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1.1 Avis et communiqués 
1.2 Réglementation 
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1.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 

 

1.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 

 

1.3 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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2.
Bureau de décision et de révision en 
valeurs mobilières 

2.1 Rôle d'audiences 
2.2 Décisions 
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2.1 RÔLES D’AUDIENCES 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° Parties (Avocats) N° du 
dossier Membre(s) Date Nature Commentaires 

1° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
Themistoklis 
Papadopoulos et Mario 
Bright et PNB 
Management Inc. et 2967-
9420 Québec Inc. et 
David Mizrahi et Brian 
Ruse et 4384610 Canada 
Inc. et 4190424 Canada 
Inc. (intimés) (Allali, 
avocats) et Angela 
Shafidas et Services 
Financiers Dundee 
Inc.(Heenan Blaikie, 
avocats) et Me Daniel 
Meyer Ouaknine et 
Sydney Elhadad et Royal-
Lepage Versailles et 
Renée Sarah Arsenault et 
Nicolas Tétrault et Groupe
Sutton Royal Inc. et D. 
Mizrahi & Associated Ltd 
(Irving Mitchell Kalichman, 
avocats) et Giuseppe 
(Joseph) Geroue et 
Anthanasios 
Papadopoulos et Paul 

2008-004 Alain 
Gélinas 

25 février 
2008, 9 h 30

Demande de blocage, interdiction 
d’opération sur valeurs, interdiction 
d’agir à titre de conseiller en valeurs et 
désignation d’un administrateur 
provisoire 

[LVM-249, 250, 257, 258, 265, 266] 

 

À la suite de l’audience du 
23 janvier 2008, de la 
décision ex parte du 24 
janvier 2008, des audiences 
du 7 et 14 février 2008  

Audience pro forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° Parties (Avocats) N° du 
dossier Membre(s) Date Nature Commentaires 

Chronopoulos et Officier 
de la publicité des droits 
de la circonscription 
foncière de Montréal (mis 
en cause) 

2° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c 
9-1-1 Finance Inc. et 
Groupe 9-1-1 Finance 
S.E.N.C. et Mario 
Corriveau et Frédéric C. 
Tremblay et Liz Perez 
Villarreal et Johanne 
L’Heureux et Alice 
Plamondon et Jean-Paul 
Mercier (intimés) (Woods, 
avocats) 

2008-005 Alain 
Gélinas 

28 février 
2008, 
9 h 30 

Demande d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et d’agir à titre de conseiller en 
valeurs 

[LVM-265 et 266] 

À la suite de l’audience du 
31 janvier 2008, de la 
décision ex parte du 1er 
février 2008 et de 
l’audience pro forma du 11 
février 2008 

Audience pro forma 

3° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al) c. 
Productions Action 
Motivation inc. et Valeurs 
mobilières Desjardins inc. 

2004-016 Alain 
Gélinas 

6 mars 
2008, 
14 h 00 

Demande de prolongation d’une 
ordonnance de blocage [LVM-250 (2º 
al.)] 

Avis d’audience du Bureau 
du 20 février 2008 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° Parties (Avocats) N° du 
dossier Membre(s) Date Nature Commentaires 

4° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
Hans Peter Black (Stein & 
Stein) (intimée) 

2007-029 Alain 
Gélinas 
Gerald La 
Haye 
Michelle 
Thériault 

11 mars 
2008, 
14 h 00 

Demande d’imposition d’une pénalité 
administrative [LVM-273.1] 

À la suite des audiences du 
21 janvier et 15 février 2008 

5° Louis-Philippe Séguin 
(Lavery de Billy) c. 
Association canadienne 
des courtiers en valeurs 
mobilières (ACCOVAM) 
(Fasken Martineau 
Dumoulin) 

2007-015 Alain 
Gélinas  
Jean-Pierre 
Major 
Gerald La 
Haye 

14 mars 
2008, 
9 h 30 

Demande de révision d’une décision 
d’un organisme d’autoréglementation 
(OAR) 

[LVM-322] 

 

À la suite de la conférence 
préparatoire du 27 
novembre 2007  

Audience pro forma 

6° Louis-Philippe Séguin 
(Lavery de Billy) c. 
Association canadienne 
des courtiers en valeurs 
mobilières (ACCOVAM) 
(Fasken Martineau 
Dumoulin) 

2008-003 Alain 
Gélinas  
Jean-Pierre 
Major 
Gerald La 
Haye 

14 mars 
2008, 
10 h 00 

Demande de révision d’une décision 
d’un organisme d’autoréglementation 
(OAR) 

[LVM-322] 

 

À la suite de la demande 
d’audience du 10 janvier et 
de l’avis d’audience du 23 
janvier 2008 

Audience pro forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° Parties (Avocats) N° du 
dossier Membre(s) Date Nature Commentaires 

7° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
6607594 Canada Inc. 
faisant affaire sous le nom 
de Immobiliar Gestion 
Financière et 4086589 
Canada Inc. f.a. sous le 
nom de La Financière 
The-Force et Monique 
Beaudin Amyot et Léo 
Lafrenière (Me Louise P. 
Ménard, avocate) intimés 

2007-025 Alain 
Gélinas 

Gerald La 
Haye 

14 mars 
2008,  

9 h 30 

Demande d’interdiction d’opération sur 
valeurs [LVM-265] 

À la suite de l’audience du 
26 novembre, de la décision 
ex parte du 27 novembre 
2007 et de l’avis d’audience 
du 16 janvier 2008, de la 
demande de remise du 24 
janvier 2008 

Audience pro forma 

8° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
Mario Angelopoulos 
(intimé) (De Louya, Pierre 
& Markakis, avocats) 

2008-006 Alain 
Gélinas 

Gerald La 
Haye 

14 mars 
2008, 
9 h 30 

Demande d’interdiction d’opération sur 
valeurs et d’interdiction d’agir à titre de 
conseiller en valeurs 

[LVM-265, 266] 

À la suite de l’audience du 
1er février 2008, de la 
décision ex parte du 4 
février 2008 et tel que 
stipulé dans cette même 
décision 

9° Autorité des marchés 
financiers (Girard  et al.) 
c. Marché des Capitaux 
Phincorp Inc. (intimée) 

2007-027 Alain 
Gélinas 
Gerald La 
Haye 

Michelle 
Thériault 

18 mars 
2008, 
9 h 30 

Demande d’imposition d’une pénalité 
administrative [LVM-159 et 273.1] 

À la suite des audiences du 
21 janvier et 15 février 2008 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° Parties (Avocats) N° du 
dossier Membre(s) Date Nature Commentaires 

10° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
Gestion d’actifs MGP 
Media Inc. (intimée) 

2007-031 Alain 
Gélinas 
Gerald La 
Haye 
Michelle 
Thériault 

18 mars 
2008, 
9 h 30 

Demande d’imposition d’une pénalité 
administrative [LVM-273.1] 

À la suite des audiences du 
21 janvier et du 15 février 
2008 

11° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
F.D. De Leuw & Associés 
Inc. et Francis Daniel De 
Leuw (McMillan Binch, 
Meldensohn, avocats) 

2006-026 Alain 
Gélinas 

Gerald La 
Haye 

5 mai 2008, 
9 h 30 

Interdiction d’opération sur valeurs, 
retrait des droits conférés par 
l’inscription, blâme & pénalité 
administrative 

[LVM-152, 265, 273 & 273.1] 

À la suite des audiences du 
9 février, du 14 mars, du 13 
avril 2007, de la remise des 
audiences prévues les 19 et 
20 juin 2007, du 17 
septembre 2007 et suite à 
la demande de remise des 
audiences du 1er et 2 
novembre, 12 et 13 
décembre 2007 et de 
l’audience du 15 février 
2008 

L’audience aura lieu 
péremptoirement 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° Parties (Avocats) N° du 
dossier Membre(s) Date Nature Commentaires 

12° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
F.D. De Leuw & Associés 
Inc. et Francis Daniel De 
Leuw (McMillan Binch, 
Meldensohn, avocats) 

2006-026 Alain 
Gélinas 

Gerald La 
Haye 

6 mai 2008, 
9 h 30 

Interdiction d’opération sur valeurs, 
retrait des droits conférés par 
l’inscription, blâme & pénalité 
administrative 

[LVM-152, 265, 273 & 273.1] 

À la suite des audiences du 
9 février, du 14 mars, du 13 
avril 2007, de la remise des 
audiences prévues les 19 et 
20 juin 2007, du 17 
septembre 2007 et suite à 
la demande de remise des 
audiences du 1er et 2 
novembre, 12 et 13 
décembre 2007, des 
audiences du 15 février et 
du 5 mai 2008 

L’audience aura lieu 
péremptoirement 

L’audience se terminera à 
13 h 00 

13° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
F.D. De Leuw & Associés 
Inc. et Francis Daniel De 
Leuw (McMillan Binch, 
Meldensohn, avocats) 

2006-026 Alain 
Gélinas 

Gerald La 
Haye 

7 mai 2008, 
9 h 30 

Interdiction d’opération sur valeurs, 
retrait des droits conférés par 
l’inscription, blâme & pénalité 
administrative 

[LVM-152, 265, 273 & 273.1] 

À la suite des audiences du 
9 février, du 14 mars, du 13 
avril 2007, de la remise des 
audiences prévues les 19 et 
20 juin 2007, du 17 
septembre 2007 et suite à 
la demande de remise des 
audiences du 1er et 2 
novembre, 12 et 13 
décembre 2007, des 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° Parties (Avocats) N° du 
dossier Membre(s) Date Nature Commentaires 

audiences du 15 février et 
des 5 et 6 mai 2008 

L’audience aura lieu 
péremptoirement 

14° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
F.D. De Leuw & Associés 
Inc. et Francis Daniel De 
Leuw (McMillan Binch, 
Meldensohn, avocats) 

2006-026 Alain 
Gélinas 

Gerald La 
Haye 

8 mai 2008, 
14 h 00 

Interdiction d’opération sur valeurs, 
retrait des droits conférés par 
l’inscription, blâme & pénalité 
administrative 

[LVM-152, 265, 273 & 273.1] 

À la suite des audiences du 
9 février, du 14 mars, du 13 
avril 2007, de la remise des 
audiences prévues les 19 et 
20 juin 2007, du 17 
septembre 2007 et suite à 
la demande de remise des 
audiences du 1er et 2 
novembre, 12 et 13 
décembre 2007, des 
audiences du 15 février et 
des 5, 6 et 7 mai 2008 

L’audience aura lieu 
péremptoirement 

15° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
F.D. De Leuw & Associés 
Inc. et Francis Daniel De 
Leuw (McMillan Binch, 
Meldensohn, avocats) 

2006-026 Alain 
Gélinas 

Gerald La 
Haye 

9 mai 2008, 
9 h 30 

Interdiction d’opération sur valeurs, 
retrait des droits conférés par 
l’inscription, blâme & pénalité 
administrative 

[LVM-152, 265, 273 & 273.1] 

À la suite des audiences du 
9 février, du 14 mars, du 13 
avril 2007, de la remise des 
audiences prévues les 19 et 
20 juin 2007, du 17 
septembre 2007 et suite à 
la demande de remise des 
audiences du 1er et 2
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° Parties (Avocats) N° du 
dossier Membre(s) Date Nature Commentaires 

audiences du 1er et 2 
novembre, 12 et 13 
décembre 2007, des 
audiences du 15 février et 
des 5, 6, 7 et 8 mai 2008 

L’audience aura lieu 
péremptoirement 

16° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
Gestion Guychar 
(Canada) Inc. et 177889 
Canada Inc. et 3330575 
Canada Inc. et 3965121 
Canada Inc. et Guy 
Charron et Richard 
Lanthier et Huguette 
Gauthier (Woods, 
avocats) et Banque de 
Montréal (Intimés) et 
Primatlantis Capital 
S.E.C. (intervenante) 

2007-005 Alain 
Gélinas 

Jean-Pierre 
Major 

20 mai 
2008, 
9 h 30 

Ordonnance de blocage (LVM-249) 

Requête de Me Claude Olivier 
(Pariseau, Olivier) pour les intimés, en 
vertu de la Charte des droits 

À la suite de la comparution 
de Me Olivier du 6 février 
2008 

L’audience se terminera à 
13 h 00 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° Parties (Avocats) N° du 
dossier Membre(s) Date Nature Commentaires 

17° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
Gestion Guychar 
(Canada) Inc. et 177889 
Canada Inc. et 3330575 
Canada Inc. et 3965121 
Canada Inc. et Guy 
Charron et Richard 
Lanthier et Huguette 
Gauthier (Woods, 
avocats) et Banque de 
Montréal et Gérald Turp 
et Turp DTD Consultants 
Inc (Gowling, Lafleur 
Henderson, avocats) et 
C.pop. de Rosemont 
(défendeurs) 

2007-008 Alain 
Gélinas 

Jean-Pierre 
Major 

20 mai 
2008, 
9 h 30 

Ordonnance de blocage (LVM-249) 

Demande d’audience par les intimés 
Gérald Turp et Turp DTD Consultants 
Inc. 

Requête de Me Claude Olivier 
(Pariseau, Olivier) pour les intimés, en 
vertu de la Charte des droits 

À la suite des audiences 
des 22, 28, 31 mai, 1er, 6 
juin, 3, 4, 17, 18, 19 juillet, 
20 septembre, 3 octobre, 22 
novembre, 19 décembre 
2007, 24 janvier 2008 et de 
la comparution de Me Olivier 
du 6 février 2008 

L’audience se terminera à 
13 h 00 

18° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
Gestion Guychar 
(Canada) Inc. et 177889 
Canada Inc. et 3330575 
Canada Inc. et 3965121 
Canada Inc. et Guy 
Charron et Richard 
Lanthier et Huguette 
Gauthier (Woods, 

2007-008 Alain 
Gélinas 

Jean-Pierre 
Major 

21 mai 
2008, 
9 h 30 

Ordonnance de blocage (LVM-249) 

Demande d’audience par les intimés 
Gérald Turp et Turp DTD Consultants 
Inc. 

 

À la suite des audiences 
des 22, 28, 31 mai, 1er, 6 
juin, 3, 4, 17, 18, 19 juillet, 
20 septembre, 3 octobre, 22 
novembre, 19 décembre 
2007, 24 janvier et 20 mai 
2008 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° Parties (Avocats) N° du 
dossier Membre(s) Date Nature Commentaires 

avocats) et Banque de 
Montréal et Gérald Turp 
et Turp DTD Consultants 
Inc (Gowling, Lafleur 
Henderson, avocats) et C. 
pop. de Rosemont 
(défendeurs) 

19° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
Valeurs mobilières 
Hampton Ltée 
(Cucciniello Calandriello) 
(intimée) 

2007-026 Alain 
Gélinas 
Gerald La 
Haye 
Michelle 
Thériault 

22 mai 
2008, 
9 h 30 

Demande d’imposition d’une pénalité 
administrative et suspension des droits 
conférés. [LVM-152, 158 et 273.1] 

À la suite de l’audience pro 
forma du 21 janvier 2008 

20° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
Gestion Guychar 
(Canada) Inc. et 177889 
Canada Inc. et 3330575 
Canada Inc. et 3965121 
Canada Inc. et Guy 
Charron et Richard 
Lanthier et Huguette 
Gauthier (Woods, 
avocats) et B. deMtl et 
Gérald Turp et Turp DTD 
Consultants Inc (Gowling, 

2007-008 Alain 
Gélinas 

Jean-Pierre 
Major 

28 mai 
2008, 
9 h 30 

Ordonnance de blocage (LVM-249) 

Demande d’audience par les intimés 
Gérald Turp et Turp DTD Consultants 
Inc. 

À la suite des audiences 
des 22, 28, 31 mai, 1er, 6 
juin, 3, 4, 17, 18, 19 juillet, 
20 septembre, 3 octobre, 22 
novembre, 19 décembre 
2007, 24 janvier, 20 et 21 
mai 2008 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° Parties (Avocats) N° du 
dossier Membre(s) Date Nature Commentaires 

Lafleur Henderson, 
avocats) et C. populaire 
de Rosemont défendeurs 

21° Autorité des marchés 
financiers (Girard et al.) c. 
Gestion Guychar 
(Canada) Inc. et 177889 
Canada Inc. et 3330575 
Canada Inc. et 3965121 
Canada Inc. et Guy 
Charron et Richard 
Lanthier et Huguette 
Gauthier (Woods, 
avocats) et Banque de 
Montréal et Gérald Turp 
et Turp DTD Consultants 
Inc (Gowling, Lafleur 
Henderson, avocats) et C. 
pop. de Rosemont 
(défendeurs) 

2007-008 Alain 
Gélinas 

Jean-Pierre 
Major 

30 mai 
2008, 
9 h 30 

Ordonnance de blocage (LVM-249) 

Demande d’audience par les intimés 
Gérald Turp et Turp DTD Consultants 
Inc. 

À la suite des audiences 
des 22, 28, 31 mai, 1er, 6 
juin, 3, 4, 17, 18, 19 juillet, 
20 septembre, 3 octobre, 22 
novembre, 19 décembre 
2007, 24 janvier, 20, 21et 
28 mai 2008 

 

Le 22 février 2008 
Salle d’audience :  Salle Paul Fortugno 
500, boulevard René-Lévesque Ouest, Bureau 16.40, Montréal (Québec) H2Z 1W7 

Pour plus de renseignements, veuillez communiquer avec Me Claude St Pierre, Secrétaire général à l’adresse suivante : 

500, boulevard René-Lévesque Ouest, Bureau 16.40, Montréal (Québec) H2Z 1W7 Tél. : (514) 873-2211 
Courriel :  secretariat@bdrvm.com  www.bdrvm.com
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2.2 DÉCISIONS  

Bureau de décision et de révision en valeurs mobilières 

PROVINCE DE QUÉBEC 
MONTRÉAL 

DOSSIER Nos : 2007-005 
 2007-008 

DÉCISIONS Nos : 2007-005-009 
 2007-008-009 

DATE : le 8 février 2008 
EN PRÉSENCE DE : Me ALAIN GÉLINAS 
AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS 
DEMANDERESSE 
c. 
GESTION GUYCHAR (CANADA) INC. 
et 
177889 CANADA INC. 
et 
3330575 CANADA INC. 
et 
3965121 CANADA INC. 
et 
GUY CHARRON 
et 
RICHARD LANTHIER 
et 
HUGUETTE GAUTHIER 
et 
GÉRALD TURP 
et 
TURP DTD CONSULTANTS INC. 
INTIMÉS 
et 
BANQUE DE MONTRÉAL 
et 
CAISSE POPULAIRE DE ROSEMONT 
MISES EN CAUSE 

PROLONGATION D’UNE ORDONNANCE DE BLOCAGE 

[arts. 250 (2e al.), Loi sur les valeurs mobilières (L.R.Q., chap. V-1.1) & art. 93 (3°), Loi 
sur l’Autorité des marchés financiers (L.R.Q., chap. A-33.2)] 

 

Me Nicole Martineau, 
Procureure de l’Autorité des marchés financiers 

Me Richard Vachon 
Procureur de Gestion Guychar (Canada) Inc., 177889 Canada Inc., 3330575 Canada Inc., 3965121 
Canada Inc., Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier 
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Me Julie Martine Loranger 
Procureure de Gérald Turp et Turp DTD Consultants Inc. 

Date d’audience : 6 février 2008 

DÉCISION 

DOSSIER 2007-005 

LA DÉCISION DU BUREAU 

Le 27 février 2007, le Bureau de décision et de révision en valeurs mobilières (ci-après le « Bureau »), 
suite à une demande l’Autorité des marchés financiers (ci-après l’ « Autorité »), prononçait la décision n° 
2007-005-001, à savoir une interdiction d’opération sur valeurs, en vertu de l’article 265 de la Loi sur les 
valeurs mobilières1 et de l’article 93 (6°) de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers2 (ci-après le « Loi 
sur l’Autorité »), à l’encontre de Gestion Guychar (Canada) Inc., de Guy Charron, de Richard Lanthier et 
de Huguette Gauthier3. 

Dans la même décision, le Bureau interdisait également à Richard Lanthier et à Huguette Gauthier 
d’exercer l’activité de conseiller en valeurs4, le tout en vertu de l’article 266 de la Loi sur les valeurs 
mobilières5 et de l’article 93 (7°) de la Loi sur l’Autorité6. Par la même occasion, le Bureau a prononcé 
une ordonnance de blocage dans les termes apparaissant ci-après : 

« ORDONNANCE DE BLOCAGE 

- il ordonne à la Banque de Montréal, succursale située au 630 René Lévesque Ouest, 
à Montréal, H3B 1S6, de ne pas se départir des fonds en dépôt, titres ou autres 
biens qu’elle a en sa possession dans les comptes ci-après décrits : 

• Compte au nom de 3965121 Canada Inc. (compte no. 0259 1016-213) ; 
• Compte au nom de Gestion Guychar Canada (compte no. 02591016-

213) ; 
• Compte au nom de Services financiers Polygone inc. (compte no. 

02301318-345) ; 
• Compte au nom de Richard Lanthier (compte no. 0157-3079-646) ; et 
• Compte au nom de 3330575 Canada inc. (compte no. 02591022-437). 

- il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Gestion Guychar 
(Canada) inc., 177889 Canada inc., 3330575 Canada inc. et 3965121 Canada Inc. 
de ne pas retirer de fonds, titres ou autres biens dans les comptes ci-après décrits 
de la Banque de Montréal, succursale située au 630 René Lévesque Ouest, à 
Montréal, H3B 1S6 : 

• Compte au nom de 3965121 Canada Inc. (compte no. 0259 1016-213) ; 
• Compte au nom de Gestion Guychar Canada (compte no. 02591016-

213) ; 
• Compte au nom de Services financiers Polygone inc. (compte no. 

02301318-345) ; 
• Compte au nom de Richard Lanthier (compte no. 0157-3079-646) ; et 
• Compte au nom de 3330575 Canada inc. (compte no. 02591022-437). 

- il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Gestion Guychar (Canada) inc., 
177889 Canada inc., 3330575 Canada inc. et 3965121 Canada Inc. de ne pas se 
départir de fonds, titres ou autres biens qu’ils ont en leur possession;  

                                                      
1. L.R.Q., c. V-1.1. 
2. L.R.Q., c. A-33.2. 
3. Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar, 177889 Canada inc., 3330575 Canada Inc., 3965121 Canada Inc., Guy 

Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier et Banque de Montréal, 30 mars 2007, Vol. 4, n° 13, BAMF, 18, à la page 26. 
4. Ibid. 
5. Précitée, note 1. 
6. Précitée, note 2. 
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- il ordonne à Huguette Gauthier de ne pas se départir de fonds, titres ou autres 
biens qu’elle a en sa possession et qui appartiennent à des investisseurs; 

- il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Gestion Guychar (Canada) inc., 
177889 Canada inc., 3330575 Canada inc. et 3965121 Canada Inc. de ne pas 
retirer ou s’approprier de fonds, titres ou autres biens des mains d’une autre 
personne qui les a en dépôt ou qui en a la garde ou le contrôle pour eux; 

- il ordonne à Huguette Gauthier de ne pas retirer ou s’approprier de fonds, titres 
ou autres biens des mains d’une autre personne qui les a en dépôt ou qui en a 
la garde ou le contrôle et qui appartiennent à des investisseurs; 

- il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Gestion 
Guychar (Canada) inc., 177889 Canada inc., 3330575 Canada inc. et 3965121 
Canada Inc. de ne pas retirer des fonds, titres ou autres biens appartenant à 
Guy Charron, Richard Lanthier, Gestion Guychar (Canada) inc., 177889 Canada 
inc., Services financiers Polygone inc., 3330575 Canada inc., 3965121 Canada 
Inc.; 

- il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Gestion 
Guychar (Canada) inc., 177889 Canada inc., 3330575 Canada inc. et 3965121 
Canada Inc. de ne pas retirer des fonds, titres ou autres biens appartenant à 
des investisseurs et qui sont dans les mains d’une autre personne qui les a en 
dépôt ou qui en a la garde ou le contrôle. »7 

LA MODIFICATION DE L’ORDONNANCE DE BLOCAGE 

Ayant constaté des erreurs dans les numéros des comptes faisant l’objet du blocage auprès de la 
Banque de Montréal, l‘Autorité a demandé au Bureau de modifier le susdit blocage, ce qui fut fait le 16 
avril 2007, dans les termes suivants : 

« MODIFICATION D’UNE ORDONNANCE DE BLOCAGE 

Il modifie l’ordonnance de blocage prononcée par le Bureau le 27 février 2007, en vertu 
de la décision no 2007-005-0018, en supprimant les mentions de la page 13 de cette 
décision qui apparaissent ci-après : 
• Compte au nom de 3965121 Canada Inc. (compte no. 0259-1016-213) ; 
• Compte au nom de Services financiers Polygone inc. (compte no. 02301318-345) ; 

Les mentions supprimées à la page 13 de cette décision sont remplacées par les 
suivantes : 

• Compte au nom de 3965121 Canada inc. : (compte no. 0230-1318-345) ; 
• Compte au nom de Services financiers Polygone inc. : (compte no. 0259-1009-

435). »9 

LES PROLONGATIONS DE BLOCAGE DU BUREAU 

Le 23 mai 2007, le Bureau, à la demande de l’Autorité, prolongeait le susdit blocage, tel que modifié, pour 
une période de 90 jours10. Le 21 août 2007, le Bureau, suite à une nouvelle demande de l’Autorité, 

                                                      
7.   Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar et als., Précitée, note 3, 25. 
8.   Ibid. 
9. Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar (Canada) Inc., 177889 Canada Inc., 3330575 Canada Inc., 3965121 

Canada Inc., Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Banque de Montréal, Gérald Turp, Turp DTD Consultants Inc. 
et Caisse populaire de Rosemont, 18 mai 2007, Vol. 4, n° 20, BAMF, 23. 

10. Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar et als., 15 juin 2007, Vol. 4, n° 24, BAMF, 19. 
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prolongeait ce blocage pour une période de 90 jours11. Le blocage fut ensuite prolongé pour une nouvelle 
période de 90 jours, le 14 novembre 200712. 

DOSSIER 2007-008 

LA DÉCISION DU BUREAU 

Le 16 avril 2007, suite à la demande de l’Autorité, le Bureau prononçait la décision n° 2007-008-001 par 
laquelle il interdisait à Guy Charron d’exercer l’activité de conseiller en valeurs13, en vertu de l’article 266 
de la Loi sur les valeurs mobilières14 et de l’article 93 (7°) de la Loi sur l’Autorité15. Par la même occasion, 
le Bureau prononçait une ordonnance de blocage dans les termes suivants : 

« ORDONNANCE DE BLOCAGE 

Il ordonne à Banque de Montréal, succursale située au 630 René Lévesque Ouest, à 
Montréal, H3B 1S6, de ne pas se départir des fonds en dépôt, titres ou autres biens 
qu’elle a en sa possession dans les comptes ci-après décrits : 
• Compte au nom de 3965121 Canada inc. (compte no. 0230-4652-866 ; 
• Compte au nom de Richard Lanthier (compte no. 0259-8025-868) ; 
• Compte au nom de Guy Charron (comptes no. 0259-3084-893, 0230-4572-137, 

0259-8047-012) ; 
• Compte au nom de Huguette Gauthier, (compte no. 2000-8605-045) ; 
• Compte au nom de Huguette Gauthier et Gérald Turp (compte no. 2000-8605-

029) ; 
• Compte au nom de Gérald Turp et DTD Consultants inc. (comptes no. 20002-001-

1623-371 et 20002-001-8605-037); 

Il ordonne à la Caisse populaire de Rosemont, succursale située au 2570, rue Jean-
Talon est, Montréal, H2A 1T9, de ne pas se départir des fonds en dépôt, titres ou autres 
biens qu’elle a en sa possession dans les comptes ci-après décrit: 
• Comptes au nom de Richard Lanthier (comptes no. 047-555 et 044-277) ; 

Il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, 3965121 Canada Inc., 
Gérald Turp et Turp DTD Consultants inc. de ne pas retirer de fonds, titres ou autres 
biens dans les comptes ci-après décrits de la Banque de Montréal, succursale située au 
630 René Lévesque Ouest, à Montréal, H3B 1S6 : 
• Compte au nom de 3965121 Canada Inc. (compte no. 0230-1318-345 et no. 

0230-4652-866) ; 
• Compte au nom de Richard Lanthier (compte no. 0259-8025-868); 
• Compte au nom de Guy Charron (comptes no. 0259-3084-893, 0230-4572-137, 

0259-8047-012); 
• Compte au nom de Huguette Gauthier, (compte no. 2000-8605-045); 
• Compte au nom de Huguette Gauthier et Gérald Turp (compte no. 2000-8605-

029); 
• Compte au nom de Gérald Turp et Turp DTD Consultants inc. (compte no. 20002-

001-1623-371 et 20002-001-8605-037); 

                                                      
11. Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar (Canada) Inc., 177889 Canada Inc., 3330575 Canada Inc., 3965121 

Canada Inc., Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Banque de Montréal, Gérald Turp, Turp DTD Consultants Inc. 
et Caisse populaire de Rosemont, 16 novembre 2007, Vol. 4, n° 46, BAMF, 14. 

12. Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar (Canada) Inc., 177889 Canada Inc., 3330575 Canada Inc., 3965121 
Canada Inc., Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Banque de Montréal, Gérald Turp, Turp DTD Consultants Inc. 
et Caisse populaire de Rosemont, 30 novembre 2007, Vol. 4, n° 48, BAMF, 13. 

13.   Autorité des marchés financiers  c. Gestion Guychar (Canada) Inc. et als., précitée, note 9, 34 
14.   Précitée, note 1. 
15.   Précitée, note 2. 
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Il ordonne à Richard Lanthier de ne pas retirer de fonds, titres ou autres biens dans les 
comptes ci-après décrits de la Caisse populaire de Rosemont, succursale située au 
2570, rue Jean-Talon est, Montréal, H2A 1T9 : 

• Compte au nom de Richard Lanthier (comptes no. 047-555 et 044-277) 

Il ordonne à Gérald Turp, Huguette Gauthier et Turp DTD Consultants inc. de ne pas se 
départir de fonds, titres ou autres biens qu’ils ont en leur possession;  

Il ordonne à Gérald Turp, Huguette Gauthier et Turp DTD Consultants inc. de ne pas 
retirer ou s’approprier de fonds, titres ou autres biens des mains d’une autre personne 
qui les a en dépôt ou qui en a la garde ou le contrôle pour eux; 

Il ordonne à Gérald Turp et Turp DTD Consultants inc. de ne pas retirer des fonds, titres 
ou autres biens appartenant à Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, 
Gestion Guychar (Canada) inc., 177889 Canada inc., Services financiers Polygone inc., 
3330575 Canada inc., 3965121 Canada Inc., Gérald Turp et Turp-DTD Consultants inc.; 

Il ordonne à Gérald Turp et Turp DTD Consultants inc. de ne pas retirer des fonds, titres 
ou autres biens appartenant à des investisseurs et qui sont dans les mains d’une autre 
personne qui les a en dépôt ou qui en a la garde ou le contrôle. »16 

LES PROLONGATIONS DE BLOCAGE DU BUREAU 

Le 23 mai 2007, suite à une demande de l’Autorité à cet effet, le Bureau prolongeait le susdit blocage 
pour une période de 90 jours17. Le 21 août 2007, suite à une nouvelle demande de l’Autorité, le Bureau 
prolongeait cette ordonnance de blocage pour une période de 90 jours18. Le blocage fut ensuite prolongé 
pour une nouvelle période de 90 jours, le 14 novembre 200719. 

DOSSIER 2007-011 

Le 1er juin 2007, l’Autorité adressait au Bureau une demande à l’effet de convoquer la société 3965121 
Canada Inc. à une audience en vue de lui interdire toute opération sur valeurs sur toutes formes 
d’investissement visées par la Loi sur les valeurs mobilières20. Cette demande de l’Autorité fut introduite 
au cours d’une audience du Bureau tenue le 1er juin 2007. Au cours d’une autre audience tenue dans ce 
dossier le 12 juin 2007, le tribunal a prononcé une interdiction d’opération sur valeurs verbale, décision n° 
2007-011-001, à l’encontre de cette société ; le tout a été consigné au procès-verbal de l’audience, tel 
que cela apparaît ci-après : 

« Décision n° 2007-011-01 : 

« Le Bureau, suite à la conférence préparatoire que nous avons tenue ce matin, où Me 
Martineau et Me Vachon étaient présents, les parties, suite à cette conférence, 
admettent que le Bureau rende une ordonnance d’interdire à 3965121 Canada Inc. toute 
activité en vue d’effectuer une opération sur valeurs sur toute forme d’investissement 
visée par la Loi sur les valeurs mobilières (L.R.Q., c. V-1.1) et cela, sans qu’il n’y ait 
aucune admission des faits mentionnés à la demande par les intimés. 

La présente ordonnance demeurera en vigueur jusqu’à ce qu’elle soit modifiée ou 
abrogée par le Bureau, le cas échéant. »21 

LA JONCTION DES AFFAIRES 

Au cours de l’audience du 12 juin 2007 à laquelle il est fait référence plus haut dans la présente décision, 
le tribunal a avisé les parties que, tel que prévu à l’article 13 du Règlement sur les règles de procédure 

                                                      
16.   Id., 33. 
17. Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar (Canada) Inc. et als., 15 juin 2007, Vol. 4, n° 24, BAMF, 22. 
18.   Précitée, note 11. 
19. Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar (Canada) Inc., 177889 Canada Inc., 3330575 Canada Inc., 3965121 

Canada Inc., Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Banque de Montréal, Gérald Turp, Turp DTD Consultants Inc. 
et Caisse populaire de Rosemont, 30 novembre 2007, Vol. 4, n° 48, BAMF, 13. 

20.   Précitée, note 1. 
21. Autorité des marchés financiers c. 3965121 Canada Inc., Bureau de décision et de révision en valeurs mobilières, Montréal, 

dossier 2007-011, 12 juin 2007, J-P. Major & A. Gélinas. 
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du Bureau de décision et de révision en valeurs mobilières22, sur ordre du président du Bureau, les 
dossiers 2007-005 et 2007-011 étaient réunis ; quant au dossier 2007-008, ce dossier était également 
réuni aux deux autres pour ce qui est des intimés qui étaient représentés par Me Richard Vachon, à 
savoir : 

 Gestion Guychar (Canada) Inc. ; 
 177889 Canada Inc. ; 
 3330575 Canada Inc. ; 
 3965121 Canada Inc. ; 
 Guy Charron ; 
 Richard Lanthier ; et 
 Huguette Gauthier. 

LES LEVÉES PARTIELLES DE BLOCAGE 

LA PREMIÈRE LEVÉE PARTIELLE DE BLOCAGE 

Le 11 juillet 2007, Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier ont fait parvenir au Bureau une 
demande de levée partielle des ordonnances de blocage prononcées par le Bureau à leur encontre, telles 
qu’elles ont été renouvelées depuis. Cette demande fut adressée au motif que ces trois intimés n’avaient 
accès à aucune somme découlant de leur profession depuis plus de quatre mois et qu’il était important 
de leur permettre d’accéder à des sommes d’argent afin de subvenir à leurs besoins de base. Dans cette 
demande, les intimés ont accepté que la décision du Bureau soit assortie d’un certain nombre de 
conditions encadrant l’exercice de la levée partielle de blocage demandée. 

Suite à cette demande de levée partielle de blocage, le Bureau a, le 16 juillet 2007, levé partiellement les 
ordonnances de blocage n° 2007-005-001 du 27 février 200723 et n° 2007-008-001 du 16 avril 200724, 
telles que prolongées le 23 mai 200725, à l’égard de Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier, 
à la seule fin de leur permettre d’ouvrir chacun un nouveau compte bancaire à l’institution de leur choix 
dans le but de subvenir à leurs besoins usuels26. 

Cette décision a été assortie des conditions suivantes : 

a. les intimés Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier déposeront sans limitation dans 
leurs nouveaux comptes bancaires respectifs les sommes qu’ils percevront d’une quelconque 
tierce partie, étant toutefois entendu que ces sommes ne seront pas perçues en contravention de 
l’interdiction d’opération sur valeurs et de l’interdiction d’agir à titre de conseiller en valeurs n° 
2007-005-001 du 27 février 200727 et de l’interdiction d’agir à titre de conseiller en valeurs n° 2007-
008-001 du 16 avril 200728 ; 

b. les intimés Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier ne pourront retirer par mois qu’un 
montant maximum de cinq mille dollars (5 000,00 $) chacun de leurs comptes bancaires 
respectifs ; 

c. les intimés Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier devront chacun faire part à 
l’Autorité des marchés financiers du nom de l’institution où ils ouvriront leurs comptes bancaires 
respectifs ainsi que des numéros de ces comptes et ce, dans un délai de dix (10) jours de 
l’ouverture desdits comptes ; 

d. les intimés Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier transmettront à l’attention d’un 
individu désigné par l’Autorité une copie de leurs états de comptes mensuels respectifs pour leurs 
nouveaux comptes bancaires et ce, dans les cinq jours de la réception desdits états de compte ; et 

                                                      
22. R.Q. c. V-1.1, r.0.1.3. 
23.   Précitée, note 3. 
24.   Précitée, note 9. 
25   .Précitées, notes 10 & 15. 
26. Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar (Canada) Inc., Guy Charron, Huguette & als., 9 novembre 2007, Vol. 4, n° 

45, BAMF, 18. 
27.   Précitée, note 3. 
28.   Précitée, note 9. 
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e. l’Autorité pourra demander toutes pièces justificatives et les intimés Guy Charron, Richard Lanthier 
et Huguette Gauthier s’engagent à transmettre les documents ainsi demandés par l’Autorité dans 
les cinq (5) jours d’une telle demande. 

LA SECONDE LEVÉE PARTIELLE DE BLOCAGE 

Le 6 décembre 2007, les intimés Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier ont adressé au 
Bureau une demande de levée partielle de blocage, afin de permettre à Richard Lanthier d’exécuter les 
trois actions suivantes, à savoir : 
• vendre un véhicule automobile ; 
• déposer l’excédent entre le montant de la vente de ce véhicule et le solde dû sur un prêt 

personnel dans un compte faisant l’objet d’un blocage ordonné par le Bureau ; et 
• remettre un autre véhicule automobile loué au locateur. 
Suite à une audience tenue à son siège 10 décembre 2007, le Bureau a accordé cette demande de levée 
partielle de blocage29. 

LA DEMANDE DE PROLONGATION DE BLOCAGE DE L’AUTORITÉ 

Le 17 janvier 2008, l’Autorité a adressé au Bureau une demande de prolongation des blocages 
prononcés à l’encontre des intimés dont les noms apparaissent ci-après, à savoir : 
− Gestion Guychar (Canada) Inc. ; 
− 177889 Canada Inc. ; 
− 3330575 Canada Inc. ; 
− 3965121 Canada Inc. ; 
− Guy Charron ; 
− Richard Lanthier ; 
− Huguette Gauthier ; 
− Gérald Turp ; 
− Turp DTD Consultants Inc. ; 
− Banque de Montréal ; et 
− Caisse populaire de Rosemont. 

Suite à cette demande, le Bureau a envoyé un avis d’audience aux parties intimées ou mises en cause, 
afin de les convoquer à une audience devant se tenir le 6 février 2008 ; cet avis d’audience a été envoyé 
aux parties dans les dossiers 2007-005 et 2007-008. 

Cette audience s’est tenue à la date prévue et tous les intimés y étaient représentés. La procureure de 
l’Autorité a fait entendre le témoignage d’un enquêteur de l’Autorité qui a déposé devant le tribunal à 
l’effet que les motifs initiaux de l’enquête existaient toujours et que l’enquête de l’Autorité se continuait. 

Ce témoin a aussi expliqué que l’enquête était très avancée et qu’il avait d’ailleurs commencé à rédiger 
son rapport d’enquête. Cependant, de nouveaux investisseurs se sont manifestés auprès de l’Autorité et 
leurs témoignages devront être reçus par les enquêteurs de cet organismes. De plus, des documents 
bancaires doivent encore être obtenus par l’Autorité, pour être ensuite analysés. 

Pour leur part, les procureurs des intimés se sont fermement opposés à la demande de prolongation de 
blocage de la demanderesse. Ils ont invoqué les nombreux renouvellements déjà accordés par le Bureau 
et se sont élevés contre la longueur de l’enquête de l’Autorité qui, disent-ils, ne rencontre pas des critères 
de raisonabilité. Selon eux, le témoignage de l’enquêteur ne suffit pas à justifier la prolongation 
demandée. Ils ont plaidé qu’une prolongation de blocage n’est pas automatique et que l’Autorité a le 
fardeau de prouver l’utilité de la prolongation, ce qu’elle n’a su pas faire. 

                                                      
29. Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar (Canada) Inc., 177889 Canada Inc., 3330575 Canada Inc., 3965121 

Canada Inc., Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Banque de Montréal, Gérald Turp, Turp DTD Consultants Inc. 
et Caisse populaire de Rosemont, 1er février 2008, Vol. 5, n° 4, BAMF, 18. 
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La procureure de l’Autorité a pour sa part rappelé que l’intimé Gérald Turp avait pris l’engagement, 
pendant l’été 2007, de faire parvenir à l’Autorité certains documents comptables nécessaires à l’enquête, 
mais qu’il ne s’est pas encore exécuté, retardant d’autant le déroulement de l’enquête. 

LA DÉCISION 

Compte tenu de la preuve présentée au cours de l’audience du 6 février 2008 et des représentations des 
procureurs présents, le Bureau, en vertu du second alinéa de l’article 250 de la Loi sur les valeurs 
mobilières30 et de l’article 93 (3°) de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers31, prolonge les blocages 
dans les dossiers 2007-005 et 2007-008, notamment pour les motifs suivants : 

• de nouveaux investisseurs se sont manifestés auprès de l’Autorité ; 
• des documents bancaires doivent encore être obtenus par l’Autorité afin d’être analysés ; 
• le présent dossier comporte des éléments comptables complexes ; 
• l’Autorité attend toujours qu’un des intimés lui remette des documents comptables ; 
• l’Autorité a assigné un enquêteur à temps plein sur ce dossier ; 
• le témoignage de l’enquêteur à l’effet que les motifs initiaux de l’enquête existaient toujours et 

que l’Autorité continuait son enquête ; et 
• le tribunal est d’avis que l’intérêt public milite en faveur de la prolongation du blocage. 

ORDONNANCE DE BLOCAGE 

Il ordonne à la Banque de Montréal, succursale située au 630 René Lévesque Ouest, à Montréal, H3B 
1S6, de ne pas se départir des fonds en dépôt, titres ou autres biens qu’elle a en sa possession dans les 
comptes ci-après décrits : 
• Compte au nom de 3965121 Canada Inc. (compte no. 0230-1318-345), sauf en ce qui a trait à la 

levée partielle de blocage qui a été prononcée par le Bureau le 26 octobre 2007 en vertu de la 
décision nos 2007-005-006 et 2007-008-006 en faveur de la société Primatlantis Capital S.E.C.32 ; 

• Compte au nom de Gestion Guychar Canada (compte no. 02591016-213) ; 
• Compte au nom de Services financiers Polygone inc. (compte no. 0259-1009-435) ; 
• Compte au nom de Richard Lanthier (compte no. 0157-3079-646) ; et 
• Compte au nom de 3330575 Canada inc. (compte no. 02591022-437). 

Il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Gestion Guychar (Canada) inc., 177889 
Canada inc., 3330575 Canada inc. et 3965121 Canada Inc. de ne pas retirer de fonds, titres ou autres 
biens dans les comptes ci-après décrits de la Banque de Montréal, succursale située au 630 René 
Lévesque Ouest, à Montréal, H3B 1S6 : 
• Compte au nom de 3965121 Canada inc. : (compte no. 0230-1318-345), sauf en ce qui a trait à la 

levée partielle de blocage qui a été prononcée par le Bureau le 26 octobre 2007 en vertu de la 
décision nos 2007-005-006 et 2007-008-006 en faveur de la société Primatlantis Capital S.E.C.33 ; 

• Compte au nom de Gestion Guychar Canada (compte no. 02591016-213) ; 
• Compte au nom de Services financiers Polygone inc. : (compte no. 0259-1009-435). » 
• Compte au nom de Richard Lanthier (compte no. 0157-3079-646) ; et 
• Compte au nom de 3330575 Canada inc. (compte no. 02591022-437). 
il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Gestion Guychar (Canada) inc., 177889 Canada inc., 
3330575 Canada inc. et 3965121 Canada Inc. de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’ils 
ont en leur possession;  

il ordonne à Huguette Gauthier de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a en sa 
possession et qui appartiennent à des investisseurs; 
                                                      
30.   Précitée, note 1. 
31.   Précitée, note 2. 
32. Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar (Canada) Inc., 177889 Canada Inc., 3330575 Canada Inc., 3965121 

Canada Inc., Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Banque de Montréal, Gérald Turp, Turp DTD Consultants 
Inc., Caisse populaire de Rosemont et Primatlantis Capital S.E.C., 23 novembre 2007, Vol. 4, n° 47, BAMF, 15. 

33. Ibid. 
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il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Gestion Guychar (Canada) inc., 177889 Canada inc., 
3330575 Canada inc. et 3965121 Canada Inc. de ne pas retirer ou s’approprier de fonds, titres ou autres 
biens des mains d’une autre personne qui les a en dépôt ou qui en a la garde ou le contrôle pour eux; 

il ordonne à Huguette Gauthier de ne pas retirer ou s’approprier de fonds, titres ou autres biens des 
mains d’une autre personne qui les a en dépôt ou qui en a la garde ou le contrôle et qui appartiennent à 
des investisseurs; 

il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Gestion Guychar (Canada) inc., 177889 
Canada inc., 3330575 Canada inc. et 3965121 Canada Inc. de ne pas retirer des fonds, titres ou autres 
biens appartenant à Guy Charron, Richard Lanthier, Gestion Guychar (Canada) inc., 177889 Canada 
inc., Services financiers Polygone inc., 3330575 Canada inc., 3965121 Canada Inc.; 

il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Gestion Guychar (Canada) inc., 177889 
Canada inc., 3330575 Canada inc. et 3965121 Canada Inc. de ne pas retirer des fonds, titres ou autres 
biens appartenant à des investisseurs et qui sont dans les mains d’une autre personne qui les a en dépôt 
ou qui en a la garde ou le contrôle. 

Il ordonne à Banque de Montréal, succursale située au 630 René Lévesque Ouest, à Montréal, H3B 1S6, 
de ne pas se départir des fonds en dépôt, titres ou autres biens qu’elle a en sa possession dans les 
comptes ci-après décrits : 

• Compte au nom de 3965121 Canada inc. (compte no. 0230-4652-866), sauf en ce qui a trait à la 
levée partielle de blocage qui a été prononcée par le Bureau le 26 octobre 2007 en vertu de la 
décision nos 2007-005-006 et 2007-008-006 en faveur de la société Primatlantis Capital S.E.C.34 ; 

• Compte au nom de Richard Lanthier (compte no. 0259-8025-868) ; 
• Compte au nom de Guy Charron (comptes no. 0259-3084-893, 0230-4572-137, 0259-8047-012) ; 
• Compte au nom de Huguette Gauthier, (compte no. 2000-8605-045) ; 
• Compte au nom de Huguette Gauthier et Gérald Turp (compte no. 2000-8605-029) ; 
• Compte au nom de Gérald Turp et DTD Consultants inc. (comptes no. 20002-001-1623-371 et 

20002-001-8605-037); 

Il ordonne à la Caisse populaire de Rosemont, succursale située au 2570, rue Jean-Talon est, Montréal, 
H2A 1T9, de ne pas se départir des fonds en dépôt, titres ou autres biens qu’elle a en sa possession 
dans les comptes ci-après décrit: 

• Comptes au nom de Richard Lanthier (comptes no. 047-555 et 044-277) ; 

Il ordonne à Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, 3965121 Canada Inc., Gérald Turp et 
Turp DTD Consultants inc. de ne pas retirer de fonds, titres ou autres biens dans les comptes ci-après 
décrits de la Banque de Montréal, succursale située au 630 René Lévesque Ouest, à Montréal, H3B 
1S6 : 

• Compte au nom de 3965121 Canada Inc. (compte no. 0230-1318-345 et no. 0230-4652-866), 
sauf en ce qui a trait à la levée partielle de blocage qui a été prononcée par le Bureau le 26 
octobre 2007 en vertu de la décision nos 2007-005-006 et 2007-008-006 en faveur de la société 
Primatlantis Capital S.E.C.35 ; 

• Compte au nom de Richard Lanthier (compte no. 0259-8025-868); 
• Compte au nom de Guy Charron (comptes no. 0259-3084-893, 0230-4572-137, 0259-8047-012); 
• Compte au nom de Huguette Gauthier, (compte no. 2000-8605-045); 
• Compte au nom de Huguette Gauthier et Gérald Turp (compte no. 2000-8605-029); 
• Compte au nom de Gérald Turp et Turp DTD Consultants inc. (compte no. 20002-001-1623-371 

et 20002-001-8605-037); 

Il ordonne à Richard Lanthier de ne pas retirer de fonds, titres ou autres biens dans les comptes ci-après 
décrits de la Caisse populaire de Rosemont, succursale située au 2570, rue Jean-Talon est, Montréal, 
H2A 1T9 : 
                                                      
34. Ibid. 
35. Ibid. 
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• Compte au nom de Richard Lanthier (comptes no. 047-555 et 044-277) 

Il ordonne à Gérald Turp, Huguette Gauthier et Turp DTD Consultants inc. de ne pas se départir de 
fonds, titres ou autres biens qu’ils ont en leur possession;  

Il ordonne à Gérald Turp, Huguette Gauthier et Turp DTD Consultants inc. de ne pas retirer ou 
s’approprier de fonds, titres ou autres biens des mains d’une autre personne qui les a en dépôt ou qui en 
a la garde ou le contrôle pour eux; 

Il ordonne à Gérald Turp et Turp DTD Consultants inc. de ne pas retirer des fonds, titres ou autres biens 
appartenant à Guy Charron, Richard Lanthier, Huguette Gauthier, Gestion Guychar (Canada) inc., 
177889 Canada inc., Services financiers Polygone inc., 3330575 Canada inc., 3965121 Canada Inc., 
Gérald Turp et Turp-DTD Consultants inc.; 

Il ordonne à Gérald Turp et Turp DTD Consultants inc. de ne pas retirer des fonds, titres ou autres biens 
appartenant à des investisseurs et qui sont dans les mains d’une autre personne qui les a en dépôt ou 
qui en a la garde ou le contrôle. 

Cependant, le Bureau permet aux intimés Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier de 
maintenir chacun un compte bancaire à l’institution de leur choix dans le but de subvenir à leurs besoins 
usuels. Cette autorisation est assujettie aux conditions suivantes : 

a. les intimés Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier déposeront sans limitation dans 
leurs nouveaux comptes bancaires respectifs les sommes qu’ils percevront d’une quelconque 
tierce partie, étant toutefois entendu que ces sommes ne seront pas perçues en contravention de 
l’interdiction d’opération sur valeurs et de l’interdiction d’agir à titre de conseiller en valeurs n° 
2007-005-001 du 27 février 200736 et de l’interdiction d’agir à titre de conseiller en valeurs n° 2007-
008-001 du 16 avril 200737 ; 

b. les intimés Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier ne pourront retirer par mois qu’un 
montant maximum de cinq mille dollars (5 000,00 $) chacun de leurs comptes bancaires 
respectifs ; 

c. les intimés Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier auront chacun fait part à l’Autorité 
des marchés financiers du nom de l’institution où ils auront ouvert leurs comptes bancaires 
respectifs ainsi que des numéros de ces comptes et ce, dans un délai de dix (10) jours de 
l’ouverture desdits comptes ; 

d. les intimés Guy Charron, Richard Lanthier et Huguette Gauthier transmettront à l’attention d’un 
individu désigné par l’Autorité une copie de leurs états de comptes mensuels respectifs pour leurs 
comptes bancaires et ce, dans les cinq jours de la réception desdits états de compte ; et 

e. l’Autorité pourra demander toutes pièces justificatives et les intimés Guy Charron, Richard Lanthier 
et Huguette Gauthier s’engagent à transmettre les documents ainsi demandés par l’Autorité dans 
les cinq (5) jours d’une telle demande. 

La présente décision entre en vigueur à la date à laquelle elle est prononcée et le restera pour une 
période de 90 jours, conformément à l’article 249 de la Loi sur les valeurs mobilières38, à moins qu’elle ne 
soit modifiée ou abrogée. 

Fait à Montréal, le 8 février 2008 

(S) Alain Gélinas 
Me Alain Gélinas, président par intérim 

COPIE CONFORME 
(S) Violette Leblanc 
Violette Leblanc, Conseillère juridique 
Bureau de décision et de révision en valeurs mobilières 

                                                      
36.   Précitée, note 3. 
37.   Précitée, note 9. 
38.   Précitée, note 1. 
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2.2 DÉCISIONS (SUITE) 

Bureau de décision et de révision en valeurs mobilières 

PROVINCE DE QUÉBEC 
MONTRÉAL 

DOSSIERS No : 2006-003 
 2006-004 

DÉCISIONS N° : 2006-003-12 
 2006-004-12 

DATE : le 8 février 2008 

EN PRÉSENCE DE : Me ALAIN GÉLINAS 

AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS 
DEMANDERESSE 
c. 
DOMINION INVESTMENTS (NASSAU) LTD., FAISANT AUSSI AFFAIRES SOUS LE 
NOM DE DOMINION INVESTMENTS LTD. 
et 
CLIFFORD CULMER, ÈS QUALITÉS DE LIQUIDATEUR À LA LIQUIDATION DE 
DOMINION INVESTMENTS (NASSAU) LTD. 
et 
MARTIN TREMBLAY 
et 
AVANTAGES, SERVICES FINANCIERS INC. 
et 
RESEARCH CAPITAL 
INTIMÉS 

 

DÉCISION SUR UNE DEMANDE DE LEVÉE D’UNE ORDONNANCE DE BLOCAGE 
[art. 249, Loi sur les valeurs mobilières (L.R.Q., chap. V-1.1) & art. 93 (3°), Loi sur 
l’Autorité des marchés financiers  
(L.R.Q., chap. A-33.2)] 

Me Éric Blais 
Procureur de l’Autorité des marchés financiers 

Me Geneviève Cloutier 
Me Avram Fishman 
Procureurs de George Clifford Culmer, ès qualités de liquidateur à la liquidation de Dominion Investments 
(Nassau) Ltd. 

DÉCISION 

Le 27 janvier 2006, le Bureau de décision et de révision en valeurs mobilières (ci-après le « Bureau »), 
suite à une demande ex parte de l’Autorité des marchés financiers (ci-après l’ « Autorité »), prononçait 
une ordonnance de blocage de fonds, en vertu de l’article 93 (3°) de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers1 et des articles 249, 250 et 323.7 de la Loi sur les valeurs mobilières du Québec2, à l’encontre 
des intimés suivants : 

- Dominion Investments (Nassau) Ltd., faisant aussi affaires sous le nom de Dominion Investments 
Ltd.; 

                                                      
1. L.R.Q., c. A-33.2. 
2. L.R.Q., c. V-1.1. 
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- Martin Tremblay ;  
- Avantages, Services Financiers Inc.; 
- Banque Royale du Canada; et 
- Research Capital. 
Cette ordonnance du Bureau a été prononcée dans sa décision n° 2006-003-013 et fut prolongée par le 
Bureau à quatre reprises soit le 26 avril 2006, le 24 juillet 2006, le 11 octobre 2006 ainsi que le 5 janvier 
2007. 

Par ailleurs, le 10 février 2006, le Bureau, suite à une demande ex parte de l’Autorité, prononçait une 
ordonnance de blocage de fonds n° 2006-004-014, en vertu des mêmes dispositions légales, à l’encontre 
des intimés suivants : 

- MRF Consulting Ltd ; 
- Martin Tremblay ; 
- BMO Nesbit Burns ; 
- The Kenneth W. Salomon Investments Fund Ltd ; 
- Jones, Gable & Compagnie Ltée. 
Par une décision du 26 avril 2006 portant les numéros 2006-003-03 & 2006-004-03, le Bureau a procédé 
à la réunion des dossiers susmentionnés portant respectivement les numéros 2006-003 et 2006-004. 
Enfin, l’ordonnance de blocage du 10 février 2006 fut elle aussi prolongée par le Bureau à quatre reprises 
soit le 26 avril 2006, le 24 juillet 2006, le 11 octobre 2006 et le 5 janvier 2007. 

LA DEMANDE DE LEVÉE DE BLOCAGE 

Lors de l’audience du 4 janvier 2007 tenue afin d’entendre la demande de l’Autorité visant à prolonger les 
ordonnances de blocage, la procureure de George Clifford Culmer en sa qualité de liquidateur de 
l’intimée Dominion Investments (Nassau) Ltd., a présenté au Bureau une demande de levée desdites 
ordonnances de blocage. Cette demande a été entendue le 31 janvier 2007. 

LA DÉCISION DE LA COUR DU QUÉBEC 

Enfin, il faut rappeler que pendant le délibéré, la chambre administrative de la Cour du Québec a, dans 
un dossier connexe à celui entendu par le Bureau, prononcé un jugement le 24 juillet 20075 ; dans ce 
dossier, l’Autorité ainsi que George Clifford Culmer, qui agit dans les présents dossiers comme 
liquidateur de la société Dominion Investments (Nassau) Ltd., intimée en la présente instance, ont conclu 
une entente par laquelle l’Autorité consentait à une requête de George Culmer. 

À la suite de celle-ci, la Cour du Québec a ordonné « la suspension des procédures en première instance 
devant le Bureau à l’égard de George Culmer, es qualités de liquidateur de Dominion Investments 
(Nassau) Ltd. (en liquidation), jusqu’à ce que jugement final soit rendu sur le mérite »6 de l’appel logé par 
ce dernier, « sauf à l’égard de sa demande de levée des ordonnances de blocage prise en délibéré par le 
BDRVM le 31 janvier 2007 ; »7. 

Par ce jugement, la Cour du Québec a décidé de prolonger les ordonnances de blocage du Bureau à 
l’égard des fonds, titres ou autres biens de Dominion Investments (Nassau) Ltd., faisant aussi affaires 
sous le nom de Dominion Investments Ltd., faisant l’objet de ces ordonnances et détenus par George 
Culmer, es qualités de liquidateur, ou en la possession d’une autre personne ou entité en ayant la garde 
ou le contrôle, jusqu’à expiration d’un délai de trente jours suivant le jugement final qui sera rendu sur le 

                                                      
3. Autorité des marchés financiers c. Dominion Investments (Nassau)Ltd., faisant affaires sous le nom de Dominion Investments 

Ltd. et als, 10 février 2006, Vol. 3, n° 6, BAMF – Section Information générale, 10 pages. 
4. Autorité des marchés financiers c. MRF Consulting Ltd. et als, 24 février 2006, Vol. 3, n° 8, BAMF – Section Information 

générale, 9 pages. 
5. Autorité des marchés financiers c. Georges Clifford Culmer, Martin Tremblay, Avantages Services Financiers Inc., Banque 

Royale du Canada, Research Capital, MRF Consulting Ltd., BMO Nesbitt Burns, The Kenneth W. Salomon Investment Fund 
Ltd. & Jones, Gable & Compagnie Ltée, C.Q. Montréal (chambre administrative), n° 500-80-008692-072, 24 juillet 2007, j. 
Dortélus, 2 pages. 

6.   Id., 2. 
7.   Ibid. 
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mérite de l’appel logé par M. Culmer ou sur la décision du Bureau sur la demande de levée des blocages 
qui a été prise en délibéré par le tribunal le 31 janvier 20078. 

LES FAITS DE LA DEMANDE 

George Clifford Culmer (ci-après « Culmer ») est comptable agréé et exerce sa profession aux 
Bahamas9. Il agit à titre de liquidateur de Dominion Investments (Nassau) Ltd. (ci-après « Dominion »). 
Cette dernière a été constituée le 23 juillet 1999 et est détenue par Dominion International Holdings 
Limited10. 

Le 11 décembre 2001 Dominion a été inscrite à titre de courtier (Broker-Dealer Class ll) auprès de la 
Securities Commission of the Bahamas11. Le 20 janvier 2006, Martin Tremblay, président et 
administrateur de Dominion, a été inculpé et incarcéré aux États-Unis sous des accusations notamment 
de blanchiment d’argent. Selon l’acte d’accusation : 

«In fact, MARTIN TREMBLAY, the defendant, used his company Dominion 
Investments to launder millions of dollars worth of illegal proceeds for numerous 
clients. In exchange for a substantial commission, TREMBLAY agreed to use 
Dominion Investments and Dominion Investment-related bank accounts to 
receive millions of dollars in proceeds from the sale of narcotics, securities fraud 
scams, income tax evasion and wire fraud schemes, and bank fraud, among 
other crimes. Once the illegal funds were received in his Dominion Investments-
related bank accounts, TREMBLAY laundered the money by wire transferring 
the funds to other banks accounts in the United States and around the world. 
Between 2003 and 2004, MARTIN TREMBLAY, the defendant, moved more 
than $1 billion through his Dominion Investments-related bank accounts 

…….. 
COUNT THREE 

The Grand Jury further charges : 

From in or about January 2005, up to and including in or about December 2005, 
in the Southern District of New York and elsewhere, MARTIN TREMBLAY, the 
defendant, and others known and unknown, in an offense involving and effecting 
interstate and foreign commerce, unlawfully, willfully, and knowingly, conducted 
and attempted to conduct a financial transaction involving property represented 
by a person, at the direction of, and with the approval of, a Federal official 
authorized to investigate and prosecute violations of Section 1956 of Title 18, 
United States Code, to be the proceeds of specified unlawful activity, with the 
intent to conceal and disguise the nature, location, source, ownership and 
control of property represented to be, and believed to be, the proceeds of 
specified unlawful activity, to wit, narcotics trafficking.12 » 

Vers le 24 janvier 2006, les membres de la Commission des valeurs mobilières des Bahamas et les 
policiers ont effectué une perquisition dans les locaux de Dominion. Ils ont saisis à cette occasion 
certains fichiers et ordinateurs. Les employés de Dominion ont, à cette même date, abandonné les locaux 
de Dominion aux Bahamas. Le liquidateur souligne qu’il a eu peu de contacts ou de coopération avec les 
principaux employés de la firme13. 

                                                      
8. Ibid. 
9  Pièce I-1, Affidavit de George Clifford Culmer. À l’exception des pièces D-1 à D-6 et D-13 les pièces de l’audience du 14 

décembre 2006 concernant le dossier Kenneth Salomon ont été déposées dans la présente audience. 
10. Pièce I-1 First Report of the liquidator to the Supreme Court for Dominion investments (Nassau) LTD (In voluntary liquidation), 

29 juin 2006, par. 1.1. 
11. Id., par. 1.2. 
12. United States of America v. Martin Tremblay, United States Distric Court Southern District of New York, Sealed Indictment S1 

05 Cr. 783, page 2, par. 6. 
13. Précitée note 10, par. 1.7. 
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Le liquidateur a reçu de l’information de différentes sources à l’effet que, les 23 et 24 janvier 2006, soit 
avant la perquisition, certains clients, dont l’identité reste à déterminer, sont entrés dans les locaux de la 
firme et ont emporté des dossiers14. 

Le 27 janvier 2006, le Bureau de décision et de révision en valeurs mobilières a émis la première 
ordonnance de blocage à l’encontre notamment de Dominion et de Martin Tremblay15. À la même époque 
une ordonnance semblable a été émise par la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario. Le 31 
janvier 2006, à la demande du United States Department of Justice, le procureur général des Bahamas a 
également obtenu de la Supreme Court of Bahamas une ordonnance de blocage16. 

Le 2 février 2006, monsieur Culmer a été nommé liquidateur pour la liquidation de Dominion par une 
résolution unanime de ses actionnaires17. À son arrivée dans les locaux le 7 février 2006, le liquidateur a 
constaté que la majorité des documents étaient absents ainsi que les disques durs et les copies de 
sauvegarde des ordinateurs. 

À la suite d’un ordre de la cour, le liquidateur a pu, le 20 mars 2006, prendre possession de certains 
objets saisis et obtenir un inventaire des documents conservés par les autorités des Bahamas. 

L’administration provisoire a pu véritablement débuter le 27 mars 2006 suite à la reconfiguration du 
matériel informatique. 

À la demande de Martin Tremblay, la cour des Bahamas a, le 31 mars 2006, ordonné au liquidateur de 
remettre au procureur du demandeur des copies des documents en sa possession relatifs à certaines 
personnes ainsi que des copies de rapports concernant des opérations suspectes. Ces documents ont 
été remis afin que Martin Tremblay puisse assurer sa défense. La cour des Bahamas a imposé des 
conditions strictes à l’utilisation du nom de certains clients18. Voici les conditions imposées à Martin 
Tremblay, qui a été président et administrateur de Dominion, afin qu’il puisse obtenir copie des 
documents de la firme qu’il contrôlait : 

« IT IS HEREBY ORDERED AND DIRECTED as follows : 

1. The liquidator shall, subject to the conditions contained in this order, provide the 
Applicant or his Counsel with access to and/or copies of those documents belonging to 
Dominion Investments (Nassau) Ltd and listed in the Schedule hereto as are in the 
possession of the Liquidator; 

2. The aid of the United States District Court, Southern District of New York shall 
be sought and all such requisite applications made thereto by the Applicant and his US 
Attorney(s) for the purposes of complying with the terms and conditions hereof and 

THIS COURT HEREBY RESPECTFULLY REQUESTS the aid and recognition of the 
United States District Court, Southern District of New York or any court, tribunal, 
regulatory or administrative body having jurisdiction in the United States of America to 
give effect to this Order and to assist the Applicant, Martin Tremblay and/or the 
Liquidator and their respective Attorneys and\or agents in upholding the conditions, as 
to the restricted use of the documents and the information therein, contained in this 
Order which are hereinafter set forth. 

CONDITIONS 

3. Subject to any further order of the Court, any document and/or information 
contained therein given in compliance with this order shall only be used for the purpose 
of the defence of the Applicant in the matter of S1 o5 Cr. 733, United States of America 
v. Martin Tremblay ("the criminal proceedings"). 

4. Subject to any further order of this Court, no document or information contained 
therein given in compliance with this order shall be used for the purposes of any other 

                                                      
14. Id., par. 1.8. 
15. Autorité des marchés financiers c. Dominion Investments Ltd., Martin Tremblay et als., précitée, note 3. 
16. Précitée note 10, par. 1.9. 
17. Précitée note 10, par. 1.10. 
18. Précitée note 10, par. 1.18. 
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civil or criminal proceedings against third parties, including fiscal and/or tax 
prosecutions. 

5. There shall be no disclosure of any material disclosed in compliance with this 
order to any co-defendant or other third party in the criminal proceedings. 

6. There shall be no disclosure of any material disclosed in compliance with this 
order to any person who is not a party to the criminal proceedings. 

7. However, nothing in these conditions shall make inadmissible any disclosure 
made by the Applicant in any proceedings for perjury relating to that disclosure. » 

La cour des Bahamas justifie ainsi ces restrictions : 

« …. Chief Justice George’s in Allen v Carter (1989) BHSJ No. 30 1988. In that case, 
the learned Chief Justice pointed out that confidentiality is a cornerstone of our financial 
services industry. Further, our financial services industry is a very important contributor 
to the economy and as it is thus in the public’s interest to protect matters of 
confidentiality. 

In any event as I said to Mr. Evans during submissions, there is a general obligation 
between financier and clients to maintain confidentiality. Mr. Culmer states in his 
affidavit that leads to the possibility that if the Court were too cavalier in granting Mr. 
Tremblay’s request, certain investors and clients of Dominion could find themselves on 
the receiving end of prosecution from tax matters or such like in the United States. Mr. 
Tremblay for his part argues that if he has to be convicted, the possibility exists that the 
assets of Dominion or a large proportion of them may be attributed under the Proceeds 
of Crime Act and thus lost to the company in its winding up. Well, I think that’s a good 
chance. In fact, it would be a safe bet that that would occur in respect of the persons 
who have informed, but, of course, Mr. Culmer’s concern and I share it is with those 
other investors in Dominion who are not in any way involved in anything other than a 
straight-forward, above-board investment scheme. »19 

On constate à la lecture du passage de ce jugement que le liquidateur demande lui-même à la Cour de 
ne pas être trop cavalier en donnant accès à Martin Tremblay aux documents de sa propre société afin 
d’assurer sa défense. 

Le 4 avril 2006, le liquidateur a obtenu de la cour des Bahamas que la liquidation volontaire soit 
continuée sous la supervision de la cour20. Le 2 novembre 2006, Me Chantal Flamand, registraire de la 
Cour supérieure, a autorisé le liquidateur à présenter la présente demande de levée de l’ordonnance de 
blocage21, afin qu’il puisse prendre possession des actifs. 

Le 6 novembre 2006, l’Autorité des marchés financiers a écrit au procureur du liquidateur afin d’obtenir 
une information complète concernant les propriétaires véritables des comptes faisant l’objet du blocage 
auprès de Avantages services financiers et lui demander sa coopérations aux fins de l’enquête22. 

Martin Tremblay a accepté de plaider coupable au troisième chef de l’acte d’accusation, à savoir d’avoir 
effectué du blanchiment d’argent pour une somme de 220 000 $. La justice américaine s’engageait, en 
échange de ce plaidoyer de culpabilité, à abandonner les autres chefs d’accusation, notamment le 
blanchiment d’argent pour une somme d’environ 1 milliard de dollars. Le prononcé de la sentence était 
alors prévu pour le mois de février 2007. L’entente prévoyait qu’une peine de 70 à 87 mois serait 
raisonnable23. Il est utile de rappeler que l’entente signée par Martin Tremblay portait la mention 
suivante : « The defendant hereby acknowledges that he has accepted this Agreement and decided to 
plead guilty because he is in fact guilty »24. 

                                                      
19. Pièce MM-5. 
20. Pièce I-1, exhibit 7. 
21. George Clifford Culmer vs Dominion Investments(Nassau)Ltd., C.S. Montréal, n° 500-11-029222-060, 2 novembre 2006, Me 

Chantal Flamand, régistraire. 
22. Pièce I-14, Second Report of the liquidator to the Court for Dominion Investment (Nassau) Ltd   (in voluntary liquidation), 20 

décembre 2006, par. 1.9.  
23. Pièce I-13, page 3, par. E 
24. Précitée note 23, page 5. 
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Le liquidateur a témoigné devant le tribunal. Celui-ci a été approché par un avocat montréalais 
représentant Dominion afin qu’il devienne le liquidateur de la firme25. Le liquidateur témoigne à l’effet que 
Martin Tremblay avait le contrôle de la firme avant sa liquidation26. Les activités de Dominion étaient dans 
le domaine des valeurs mobilières et la gestion des affaires de sociétés internationales (international 
business companies) aux Bahamas. 

Il a accepté d’agir à titre de liquidateur de la société à la suite d’une résolution de son conseil 
d’administration. Il n’avait aucun lien entre Dominion, Martin Tremblay et le liquidateur avant sa 
nomination27. 

Le rôle d’un liquidateur en vertu des lois des Bahamas peut se résumer de la manière suivante : dresser 
les actifs, réclamer ceux-ci, établir la liste des propriétaires des actifs par un processus de preuve de 
réclamation et enfin, distribuer les actifs28. Monsieur Culmer a requis la supervision de la cour dans le 
cadre de la liquidation, compte tenu de la complexité du dossier29. La supervision judiciaire enlève 
également aux actionnaires et aux administrateurs le contrôle de la firme30. 

Le liquidateur a identifié que, outre un compte de banque aux Bahamas, les actifs de Dominion se 
retrouvent dans deux firmes de courtage au Québec, à savoir Research Capital et Avantages Services 
Financiers31. Le liquidateur a témoigné à l’effet que bien que les comptes chez Avantages Services 
Financiers soient au nom de Dominion, ils appartiennent en réalité à des clients québécois32. 

À la question de savoir pourquoi il refuse de donner de l’information concernant ces clients à l’Autorité, le 
liquidateur invoque qu’il pourrait être poursuivi par ces derniers et que cela irait à l’encontre des lois des 
Bahamas. Il souligne à cet égard que : « The duty is huge in that the Bahamas, we are a financial center 
attracting business around the world and you, if you would break that confidentiality, the whole system 
would fail33 ». 

Le liquidateur s’appuie sur une opinion juridique à l’effet que la divulgation d’information concernant les 
clients violerait les obligations contractuelles entre la firme et les clients ainsi que la position des 
tribunaux des Bahamas concernant la confidentialité. L’opinion juridique est à l’effet que la seule 
procédure pouvant protéger le liquidateur est de procéder en vertu du traité concernant l’assistance en 
matière criminelle34. 

À une question du tribunal quant à ce qu’il adviendrait dans l’éventualité où un différend survenait entre 
liquidateur et un investisseur québécois concernant une réclamation, le procureur du liquidateur a admis 
qu’il est possible que l’investisseur québécois soit dans l’obligation de se déplacer aux Bahamas35. Le 
liquidateur n’a pas demandé à la cour des Bahamas la permission d’aider l’autorité réglementaire 
québécoise, au motif qu’il ne croyait pas cela nécessaire, compte tenu qu’il avait espoir de faire lever les 
blocages36. 

LA POSITION DE L’AUTORITÉ 

Le procureur de l’Autorité s’oppose à la demande du liquidateur aux motifs que i) l’organisme a besoin de 
vérifier la provenance des fonds, ii) d’obtenir l’identité de ces personnes afin d’assurer la protection de 
leurs intérêts et iii) d’assurer que l’utilisation des fonds ne viole pas la législation sur les valeurs 
mobilières. L’utilisation d’un intermédiaire étranger, à savoir Martin Tremblay ou Dominion, 
contreviendrait à la législation en valeurs mobilières, compte tenu du fait que ces derniers gèrent des 
fonds appartenant à des québécois, sans être inscrits auprès de l’Autorité. 

                                                      
25. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 16. 
26. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 17. 
27. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 18. 
28. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, pp. 18 et 19. 
29. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 19. 
30. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 25. 
31. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 36. 
32. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 46. 
33. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 47. 
34. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 52. 
35. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 92. 
36. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 55. 
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Dominion et Martin Tremblay exerceraient illégalement à titre de conseillers en valeurs, sans être inscrits 
au Québec, pour des clients québécois et à l’égard de fonds détenus au Québec37. On ne peut permettre 
qu’une telle infraction se perpétue dans le temps sous un autre nom, sous le couvert de la confidentialité 
des clients38. L’autorité réglementaire a le devoir de protéger l’intégrité des marchés québécois, afin 
qu’on ne puisse s’en servir à mauvais escient39, notamment pour le blanchiment d’argent40. 

LA POSITION DU LIQUIDATEUR 

Le procureur du liquidateur soumet au tribunal qu’une liquidation supervisée par la cour des Bahamas 
permet d’assurer la protection des investisseurs41. Il souligne également les arguments suivants :  

1)  le danger que les fonds puissent disparaître n’existe plus ; 

2) le plaidoyer de culpabilité n’a aucune commune mesure avec les accusations initiales; 

3)  le respect des lois étrangères ; et  

4) une procédure parallèle existe afin d’obtenir ces renseignements42. 

Il souligne que le tribunal n’a pas à juger du bien-fondé de la politique de confidentialité aux Bahamas43. 

Le liquidateur a témoigné à l’effet qu’il n’a aucune idée à qui appartiennent les actifs de près de 5 
millions de dollars se trouvant chez Research Capital. Il souligne qu’il devra attendre les preuves des 
réclamations44. On souligne également le fait qu’à l’exception d’un compte, les ordonnances de blocage 
auraient été levées en Ontario, sous la foi d’un affidavit de l’enquêteur à l’effet que l’intérêt public n’exige 
plus le maintien des ordonnances45. Le liquidateur a témoigné à l’effet que Martin Tremblay ne serait pas 
intervenu dans le processus de liquidation46. 

Le tribunal note que le compte chez Research Capital est au nom de Dominion Investments Limited et 
non pas au nom de Dominion Investments (Nassau) qui, pour sa part, est en liquidation. Le liquidateur 
invoque qu’il s’agit probablement d’un problème d’ordinateur47 et que, de toute façon, il en a la saisine en 
vertu d’une entente entre les deux sociétés48. 

Malgré l’article 64 de l’affidavit du liquidateur à l’effet que son enquête ne démontre aucune preuve 
d’irrégularités dans les comptes de Research Capital et Avantages Services Capital, le procureur de 
l’Autorité a souligné qu’en fait, ce dernier n’a exigé des investisseurs que des preuves de réclamation, 
sans plus49. À une question à savoir si le liquidateur fait enquête de son propre chef au sujet des 
opérations antérieures, le liquidateur répond négativement. Voici le passage pertinent de son 
témoignage : 

« A 

I’d like to explain it this way seeing that we’re asking about creditors. If a creditor 
sends in a proof of claim for X amount, it is not my responsibility to go behind that 
request. Once the account opening form shows that this is the same individual or 
company who is making this proof as we have in our records, we would say fine. 
Now… 

Q 

                                                      
37. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 71. 
38. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 99. 
39. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, pp. 98 et 99. 
40. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 103. 
41. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, pp. 73 et 74. 
42. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, pp 74 à 79. 
43. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 82. 
44  Voir cependant notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 247 
       Le compte global chez Research Capital regrouperait des transactions qui ont été faites par des investisseurs québécois. 
45. Pièce P-22; Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 124. 
46. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 132. 
47. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 134. 
48. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 135. 
49. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, pp. 143 et ss. 
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And you stop your investigation there? 

A 

Now, that’s our investigation for that, but when we got the freezing orders and the 
request for documents from the U.S. authorities, they listed, they listed those persons 
who they felt were co-conspirators, alright. That list is for ever in our files. At any time 
we see those names, the red light goes up. 

Q 

But only for those names? 

A 

Just those names. »50 

Le liquidateur a reconnu avoir reçu quelques preuves de réclamation de la part d’investisseurs 
québécois51. Une preuve de réclamation requiert seulement un affidavit ainsi qu’un état de compte de 
Dominion. Dans le cas où le liquidateur rejette la preuve d’un investisseur québécois, il devra faire valoir 
ses droits devant les tribunaux des Bahamas52. 

Lorsque l’Autorité a demandé au liquidateur de fournir les preuves de réclamation provenant 
d’investisseurs québécois dont les noms seraient rayés, celui-ci a également opposé un refus, en 
invoquant la confidentialité53. Le tribunal s’explique mal un tel refus fondé sur la confidentialité si 
l’ensemble des noms et des adresses ont été rayés. 

Le liquidateur confirme qu’il ne peut identifier les clients qui auraient volé leurs dossiers avant la 
perquisition effectuée par les policiers dans les locaux de Dominion54. Il n’a pas été non plus possible 
d’identifier ces dossiers ou de les récupérer. Monsieur Culmer confirme également que Dominion est 
toujours détenue par Martin Tremblay, par le biais de Dominion International Holdings Limited55. Le 
liquidateur confirme que chaque compte chez la firme Avantages appartient à un investisseur du 
Québec56. 

LE TÉMOIGNAGE D’HÉLÈNE BARABÉ 

Madame Hélène Barabé est Chef du service des enquêtes à l’Autorité57. 

Elle souligne que l’Autorité aurait demandé des informations relatives au présent dossier à la 
Commission des valeurs mobilières des Bahamas en février 2005. Cette demande aurait par la suite été 
transférée à la Banque centrale des Bahamas58. On aurait procédé par le biais de l’entente de 
coopération entre les deux autorités et sur la base que les Bahamas sont membre de l’Organisation 
internationale des valeurs mobilières (ci-après l’ « OICV »)59. L’autorité réglementaire des Bahamas a 
effectivement transmis l’information demandée mais elle en a assorti le transfert à une condition de 
confidentialité60. 

Madame Barabé a témoigné que l’information transmise confirmait les soupçons de l’Autorité et, de ce 
fait, a requis la levée de cette confidentialité, en demandant au ministère de la Justice du Québec de faire 
une demande en ce sens auprès de son homologue fédéral. Des échanges de lettres entre les deux 
paliers de gouvernement ont eu lieu en 2005 et en 2006. En avril 2006, le ministère de la Justice du 

                                                      
50. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, pp. 151 et152. 
51. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 147. 
52. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 154. 
53. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 156. 
54. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 161. 
55. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 163. 
56. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 165. 
57. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 171. 
58. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 172. 
59. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 173. 
60. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 174. 
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Québec a informé l’Autorité que les Bahamas ont de la difficulté à bien comprendre la distinction existant 
entre le processus pénal et criminel au Canada61. 

En contre-interrogatoire, le témoin admet cependant que l’information demandée visait le compte de 
Kenneth Salomon et qu’elle n’a fait aucune demande au liquidateur62. 

LE TÉMOIGNAGE DE GAÉTAN PAUL 

Monsieur Gaétan Paul est enquêteur à l’Autorité. Il rappelle que l’organisme a ouvert un dossier en 
janvier 2006 suite à une demande d’assistance des autorités américaines et ontariennes63. Il rappelle la 
nature du dossier américain impliquant Martin Tremblay et le plaidoyer de culpabilité à une accusation 
réduite d’avoir blanchi de l’argent. On justifiait la demande de blocage aux motifs que l’Autorité voulait 
connaître la provenance des fonds, l’identité des détenteurs de ces sommes d’argent et déterminer si 
effectivement les fonds provenaient du blanchiment d’argent64. 

L’Autorité a décidé de ne pas procéder immédiatement à une demande d’échange d’information, compte 
tenu d’un litige opposant l’organisme québécois avec les autorités des Bahamas dans un autre dossier65. 
L’enquêteur a choisi de procéder par une demande au liquidateur, afin d’obtenir le nom des détenteurs 
véritables mais le liquidateur lui a demandé de procéder par le processus d’entraide judiciaire. 

Au moment de l’audience du 31 janvier 2007, l’enquêteur s’apprêtait, de concert avec d’autres membres 
d’organismes canadiens, à rencontrer les autorités américaines, afin de discuter avec eux et d’avoir 
accès à leurs dossiers. L’enquêteur souligne que la demande de déblocage présentée par un 
investisseur québécois lui laisse également croire que Martin Tremblay aurait exercé illégalement 
l’activité de courtage, compte tenu de l’absence d’inscription en ce sens66. L’Autorité voulait également 
savoir pourquoi les procureurs américains avaient négocié une telle entente avec Martin Tremblay. 

En contre-interrogatoire, l’enquêteur Gaétan Paul reconnaît qu’il ne connaît pas le rôle du liquidateur et 
peu le processus de liquidation, en vertu des lois des Bahamas67. Il a cependant pris connaissance des 
deux rapports du liquidateur68. L’enquêteur souligne qu’il a interrogé Monsieur Marcoux, de la firme 
Avantages Services financiers, et Patrick Bennet, de Nesbitt Burns, et que ces deux personnes ont 
affirmé que Martin Tremblay était le véritable détenteur des comptes. L’enquêteur admet en contre-
interrogatoire que les autorités ontariennes auraient libéré les comptes, étant donné que leur enquête 
serait complétée. 

L’ARGUMENTATION DU PROCUREUR DU LIQUIDATEUR 

Le procureur du liquidateur rappelle les quatre éléments qui sont en preuve devant le tribunal, à savoir : 

1. un processus de liquidation a été entrepris par Dominion aux Bahamas; 

2. un liquidateur a été nommé et approuvé par les autorités des Bahamas et du Québec; 

3. le processus de liquidation ainsi que le rôle et les pouvoirs du liquidateur sont supervisés par les 
tribunaux de Bahamas; et 

4. le liquidateur est tenu à un devoir de confidentialité en vertu des lois des Bahamas69. 

Elle souligne que Monsieur Culmer détient tous les pouvoirs décisionnels sur les activités de Dominion. 
Elle note que le liquidateur est indépendant et qu’il a l’obligation d’agir honnêtement et dans l’intérêt des 
investisseurs70. Elle admet que le liquidateur n’a pas pour rôle de faire enquête concernant la légalité ou 
la contravention à la législation en valeurs mobilières aux Bahamas ou ailleurs dans le monde. Son rôle 

                                                      
61. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 175. 
62. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 184. 
63. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 186. 
64. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 187. 
65. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 188. 
66. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 190. 
67. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 191. 
68. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 192. 
69. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, pp. 219 et 220. 
70. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 227. 
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est de liquider Dominion et de recevoir les preuves de réclamation71. La procureure du liquidateur 
souligne qu’il n’y a aucune crainte que Martin Tremblay puisse recevoir des fonds qui sont présentement 
sous la saisine de Monsieur Culmer72. 

Compte tenu du fait que la législation en valeurs mobilière ontarienne a les mêmes objectifs que la 
législation québécoise, le Bureau devrait imiter les autorités réglementaires ontariennes et ainsi 
débloquer les fonds73.  

Le procureur du liquidateur soumet également que les accusations de blanchiment d’argent au montant 
d’un milliard de dollars visant Martin Tremblay ont été retirées ; ce dernier a plutôt plaidé coupable à des 
accusations réduites de blanchiment de l’ordre de 220 000 $, sans relation avec la commission de crimes 
ou du trafic de la drogue mais après avoir été impliqué par des agents doubles du gouvernement 
américain. Les accusations les plus sérieuses n’existent plus selon la procureure du liquidateur74. 

Les risques que l’argent ne retourne pas aux investisseurs ou qu’il disparaisse sont quasiment nuls aux 
dires de la procureure du liquidateur75. Les ordonnances ne devraient pas être maintenues afin de 
protéger les investisseurs76, compte tenu de la nomination du liquidateur. La procureure du liquidateur est 
critique face au travail de l’enquêteur. 

Elle souligne qu’il n’existe aucune preuve qu’une demande qui serait faite conformément aux procédures 
auprès des autorités des Bahamas serait refusée77. Elle souligne également qu’il n’existe aucune preuve 
qu’il y aurait eu des malversations dans les comptes chez Avantages ou Research Capital. 

L’ARGUMENTATION DU PROCUREUR DE L’AUTORITÉ 

Le procureur de l’Autorité soumet que Martin Tremblay et Dominion ont probablement agi illégalement au 
Québec en n’étant pas inscrit conformément à la loi78. Permettre au liquidateur de retourner les fonds aux 
clients de Dominion ne ferait que faire perdurer la présente situation. Les clients n’auraient qu’à se 
tourner vers une autre institution ou vers une banque privée des Bahamas pour perpétuer cette 
infraction79. 

L’Autorité doit non seulement protéger les investisseurs mais également l’intégrité du marché80. Il 
rappelle que la Cour suprême dans l’arrêt Global Securities Corp.81 soulignait le souci légitime d’un 
organisme de réglementation de veiller à ce que les courtiers inscrits dans la province soient honnêtes et 
de bonne réputation et qu’un autre objectif manifeste est de déceler les violations des lois étrangères par 
ces courtiers82. Il ajoute que l’intérêt public englobe l’évitement fiscal et le blanchiment d’argent83. 

Il indique que la protection de l’intérêt public nécessite qu’on connaisse le nom des clients au Québec, la 
provenance des fonds et ce qu’ils vont en faire84. Le procureur de l’Autorité souligne que le liquidateur a 
avoué lui-même que sa seule préoccupation est de redistribuer les sommes d’argent sans faire aucune 
vérification85. Il ajoute que l’Autorité s’est déjà adressée à deux reprises aux Bahamas, mais qu’il existe 
toujours un conflit entre les différents organismes86. 

Il indique aussi qu’un compte est toujours bloqué en vertu de la législation ontarienne et que les comptes 
sont situés au Québec et non en Ontario87. À l’égard du plaidoyer de culpabilité à une accusation réduite 
                                                      
71. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 229. 
72. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 230. 
73. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 237. 
74. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 240. 
75. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 242. 
76. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 242. 
77. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 246. 
78. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 254. 
79. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 254. 
80. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 255. 
81. Global Securities Corp. c. Colombie-Britannique (Securities Commission) [2000] 1 R.C.S. 494. 
82. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 254. 
83. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 255. 
84. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 256. 
85 Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 256. 
86. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 256. 
87. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 257. 
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aux États-Unis, le procureur de l’Autorité souligne qu’il s’agissait d’un « plea bargaining », ce qui ne veut 
pas dire qu’il n’y avait pas de preuve88. Il termine en soulignant qu’on ne doit pas confondre intérêt public 
et l’intérêt des investisseurs89. 

L’ANALYSE 

Dans le présent dossier le Bureau doit pondérer l’objectif de favoriser une application efficace de notre 
législation en valeurs mobilières, la protection des droits des justiciables et le principe de la courtoisie 
internationale. Le tribunal constate tout d’abord le caractère fondamentalement interne de la présente 
enquête de l’Autorité. À ce stade-ci de l’enquête, l’Autorité cherche à obtenir l’identité d’investisseurs 
québécois qui auraient fait affaires avec Martin Tremblay et Dominion afin d’ouvrir des comptes au 
Québec et d’effectuer des opérations sur le marché québécois. 

Les lois des Bahamas concernant la confidentialité empêcheraient l’Autorité de poursuivre efficacement 
son enquête. Il est utile de rappeler que dans le cadre d’une enquête, la Loi sur les commissions 
d’enquête90 s’applique et l’Autorité exerce en vertu de l’article 240 de La Loi sur les valeurs mobilières91 
toutes les attributions d’un juge de la Cour supérieure, sauf celle d’imposer une peine d’emprisonnement.  

N’eût été de cette confidentialité conférée par une législation étrangère, l’Autorité aurait pu légitimement 
obtenir le nom de l’ensemble des investisseurs québécois afin de s’assurer du respect de la législation 
québécoise. On ne peut donc confondre une administration provisoire et une liquidation en vertu des lois 
québécoises, où l’Autorité pourrait obtenir l’information utile à son enquête, et la présente demande. 

Le présent dossier met en perspective deux visions réglementaires qui sont forts différentes dans le 
secteur des valeurs mobilières. D’un côté, les lois des Bahamas favorisent la confidentialité des 
opérations pour des motifs liés à leur structure économique. D’un autre coté, les législations nord-
américaines, dont celle du Québec, et les législations provinciales canadiennes qui favorisent la 
divulgation de l’information et la transparence des marchés. À l’image de la doctrine américaine, je crois 
que nous devons adhérer au principe que la transparence des marchés est l’un de ses meilleurs 
policiers. 

La législation québécoise favorise la divulgation, l’échange d’information, l’encadrement des personnes 
inscrites et la protection du public92. L’honorable juge Iacobucci de la Cour suprême du Canada a, dans 
l’arrêt Global93, résumé ainsi les objectifs des législations en valeurs mobilières : 

« Il est bien reconnu que la réglementation des valeurs mobilières porte 
non seulement sur les valeurs mobilières elles-mêmes, mais également sur les 
personnes qui les vendent.  Le juge en chef Kerwin a reconnu ce point dans l’arrêt 
Smith c. The Queen, [1960] R.C.S. 776, qui a confirmé la validité d’une loi provinciale 
réglementant les prospectus (à la p. 781): 

 [TRADUCTION]  [L]a loi provinciale vise principalement à assurer que  
personnes physiques et morales soient inscrites avant de pouvoir faire le commerce 
des valeurs mobilières, et en même temps à assurer essentiellement que les valeurs 
mobilières elles-mêmes soient inscrites avant qu’il soit permis d’en faire le commerce . . 
.  

 De même, dans Lymburn c. Mayland, [1932] 2 D.L.R. 6, le Conseil privé a 
confirmé la validité de la Security Frauds Prevention Act de l’Alberta, dont il a décrit 
l’objectif de la façon suivante, à la p. 9: 

 [TRADUCTION]  Il n’y a aucune raison de douter que le principal objectif 
visé par cette partie de la loi est de garantir que les personnes qui font le commerce de 
valeurs mobilières soient honnêtes et de bonne réputation, et de protéger ainsi le public 
contre la fraude.  [Je souligne.] 

                                                      
88. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 257. 
89. Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 257. 
90. L.R.Q., c. C-37. 
91. Précitée, note 2. 
92. Id., a. 276. 
93. Global Securities Corp. c. Colombie-Britannique (Securities Commission), précitée, note 81. 
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 Voir également Gregory & Co. c. Quebec Securities Commission, [1961] 
R.C.S. 584, à la p. 588; Anisman et Hogg, loc. cit., à la p. 154; D. Johnston et K. D. 
Rockwell, Canadian Securities Regulation (2e éd. 1998), à la p. 4. 

 34  Compte tenu du souci légitime de la Commission de veiller à ce que 
les courtiers inscrits dans la province soient «honnêtes et de bonne réputation», un 
autre objectif manifeste de l’al. 141(1)b) est de déceler les violations de lois étrangères 
par ces courtiers.  Le procureur général du Québec intervenant a bien résumé ce point 
dans son mémoire (à la p. 7): 

 . . . la Commission des valeurs mobilières pourrait prendre en compte les fautes que 
ces personnes ont commises dans l’exploitation de ce commerce à l’extérieur de la 
province, dans le but de protéger les clients de ces personnes à l’intérieur de la 
province et à l’égard de transactions y ayant lieu.94 » 

Dans ce même jugement, la Cour suprême rappelle l’importance de la coopération entre les différents 
organismes de réglementation de marché, afin de favoriser l’échange d’information et ce, principalement 
au stade des enquêtes. Voici le passage pertinent : 

« Il ne fait pas de doute que, de nos jours, la coopération des organismes de 
réglementation de divers ressorts est indispensable.  Paul Bourque, le directeur 
exécutif de la Commission, a décrit le problème en ces termes: 

 [TRADUCTION]  L’application efficace des lois sur les valeurs mobilières commande la 
coopération et l’entraide des organismes de réglementation des divers ressorts.  Pour 
faciliter cette coopération, les organismes de réglementation de divers ressorts, y 
compris celui de la Colombie-Britannique et la Securities and Exchange Commission 
des États-Unis (la «SEC»), fournissent régulièrement aux organismes analogues 
d’autres ressorts des éléments de preuve pertinents qu’ils ont en leur possession, et un 
bon nombre de ces organismes ont obtenu le pouvoir légal de contraindre des 
personnes à témoigner dans leur ressort dans le but de faciliter des enquêtes tenues à 
l’étranger. 

 Paul Leder, le directeur adjoint de l’Office of International Affairs de la SEC, a donné 
une description similaire: 

[TRADUCTION]  Le concept de la réciprocité fait partie intégrante du protocole que la 
SEC a conclu avec des organismes étrangers de réglementation du marché des 
valeurs mobilières.  La capacité de la SEC d’aider un organisme de réglementation 
étranger peut dépendre en partie de la mesure dans laquelle elle peut s’attendre à ce 
que cet organisme étranger, la [Commission] par exemple, lui fournisse une aide 
similaire.  

29  Bien qu’elle ne mette pas directement en question le besoin général des 
organismes de réglementation des valeurs mobilières de partager des renseignements, 
l’intimée soutient que cet objectif peut être atteint d’autres manières, au moyen 
notamment d’une loi fédérale, la Loi sur l’entraide juridique en matière criminelle, L.R.C. 
(1985), ch. 30 (4e suppl.).  Cependant, il y a deux raisons pour lesquelles cette 
méthode de partage de renseignements fondée sur des traités est insuffisante dans le 
contexte des valeurs mobilières.  Premièrement, comme elle ne s’applique qu’aux 
enquêtes criminelles, elle ne serait d’aucun secours en ce qui concerne le genre 
d’enquêtes préliminaires informelles que mènent souvent les organismes de 
réglementation du marché des valeurs mobilières.  Deuxièmement, les protocoles 
[TRADUCTION] «sont expressément conçus pour répondre aux besoins de chaque 
organisme de réglementation du marché des valeurs mobilières.  Ils tendent donc à 
être plus efficients et efficace que les traités……… Par contre, la Loi sur l’entraide 
juridique en matière criminelle prévoit un ensemble de procédures relativement 
formelles et lourdes qui n’ont pas l’efficacité de la coopération administrative entre 
organismes que permettent les protocoles. 

                                                      
94. Id., par. 33 & 34. 
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Si la [Commission] n’était pas capable de fournir à la SEC des renseignements comme 
ceux demandés en l’espèce, la SEC devrait tenir compte de ce fait pour décider jusqu’à 
quel point elle pourrait, à l’avenir, répondre à des demandes de la [Commission] 
fondées sur le protocole. 95 » 

À défaut par l’Autorité d’avoir pu bénéficier d’un protocole d’entente plus efficace, je suis d’avis que les 
délais sont malheureusement imputables, en grande partie, à un « ensemble de procédures relativement 
formelles et lourdes » lié à l’application des traités internationaux. Il s’agit du recours proposé par le 
liquidateur. 

Dans le présent dossier, le Bureau doit également pondérer l’objectif de favoriser une application efficace 
de notre législation en valeurs mobilières et le principe de la courtoisie internationale. Le tribunal constate 
dans le dossier le caractère fondamentalement interne de la présente enquête de l’Autorité. Selon les 
allégations de l’Autorité soumises au tribunal, celle-ci cherche à obtenir le nom d’investisseurs québécois 
qui auraient transféré des fonds aux Bahamas, afin que ceux-ci puissent être investis au Québec. 

Je suis d’avis que l’ordonnance de blocage est nécessaire afin d’assurer que les lois canadiennes ont été 
respectées. Il s’agit de l’exercice légitime des pouvoirs de l’Autorité. L’honorable juge Braidwood de la 
Cour d’appel de la Colombie-Britannique appuyait ainsi la position de l’organisme de réglementation de 
cette province à l’effet qu’une législation étrangère concernant la confidentialité ne pouvait être un 
obstacle à l’exercice légitime des pouvoirs d’enquête d’une autorité en valeurs mobilières : 

« These allegations call into question the efficacity of EBT’s Know your Client and 
anti-money laundering practices. 

 EBT argues that deference should be afforded to the laws of the foreign jurisdiction 
of Nevis. EBT also argues that Ms. Hobson’s bare denials should suffice in the face of, 
as I have said, what was alleged to be the general allegations against it and also in the 
face of Ms. Hobson’s inability to disclose under this foreign law. Regarding these 
arguments, the Commission wrote as follows: 

• EBT stressed that its ability to present evidence was hampered by the privacy 
laws of Nevis. That may be so. However, the property subject to the Orders is in British 
Columbia and it is the securities laws of British Columbia, and those of the United 
States, that are alleged to have been contravened. EBT chose to locate assets outside 
the jurisdiction of Nevis and must accept that those assets are subject to laws of the 
jurisdiction in which they are located, in this case British Columbia. It would be an utter 
abandonment of the public interest if we were to conclude that a party subject to 
secrecy laws in another jurisdiction could use those laws to shield themselves from the 
legitimate exercise of powers to enforce securities regulation in British Columbia. In 
short, the Nevis privacy laws are not relevant. 

• We therefore find that the evidence connecting EBT to the allegations of 
securities violations is sufficient to support Orders 1, 3 and 4. Without any evidence 
supporting the statements in Hobson’s affidavits, we find her evidence is not sufficient 
to rebut the evidence tendered in support of the Orders. 

I agree with the comments made by the Commission, and further, I am of the opinion 
that the offer that this witness be interviewed in the Bahamas will be unproductive 
because of the securities law there. If any authority for this be needed, I refer to the 
case of Spencer v. The Queen, [1985] 2 S.C.R. 278 at 281: 

• The infringement of Mr. Spencer’s liberty of security, if any, does not result from 
the operation of Canadian law, but solely from the operation of Bahamian law in the 
Bahamas. Under these circumstances the Charter has no application. To allow Mr. 
Spencer to refuse to give evidence in the circumstances of this case would permit a 
foreign country to frustrate the administration of justice in this country in respect of a 
Canadian citizen in relation to what is essentially a domestic situation. Indeed such an 

                                                      
95. Id., par. 27 et ss. 
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approach could have serious repercussions on the operation of Canadian law 
generally.96 » 

Compte tenu du fait que beaucoup d’investisseurs habitent au Québec, il est tout à fait normal qu’ils 
soient soumis aux lois du Québec et ce, même si les opérations ont un élément extraterritorial. 

Le tribunal adhère au principe de la courtoisie internationale dans le secteur des valeurs mobilières. À cet 
égard, le tribunal a refusé que l’on puisse forcer Monsieur Culmer à divulguer les noms des clients 
québécois et ce, en contravention des lois de son pays. Concernant l’importance du principe de la 
courtoisie internationale, je tiens à citer le passage suivant de l’honorable juge Estey de la Cour suprême 
du Canada dans l’arrêt Spencer97 : 

« Cette loi bahamienne a été adoptée pour assurer que les Bahamas continuent d'être un 
emplacement intéressant pour les banques et autres institutions financières étrangères. 
Selon le Juge en chef des Bahamas, [TRADUCTION]  «la disposition assurant le secret 
est l'un des piliers de cette partie de notre structure économique dont la destruction 
entraînerait l'effondrement de toute la structure qu'elle appuie» (Re Nassau Bank and 
Trust Co., Cour suprême des Bahamas, no 95 de 1975, décision inédite). Les dispositions 
sont d'égale importance pour les sociétés canadiennes et autres sociétés étrangères qui 
font affaire aux Bahamas. Dans ce contexte, la courtoisie internationale impose aux 
tribunaux canadiens de ne pas passer outre à la légère aux dispositions bahamiennes en 
demandant à l'appelant de témoigner en l'espèce. [TRADUCTION]  «La «courtoisie» au 
sens juridique n'est ni une question d'obligation absolue d'une part ni de simple politesse 
et bonne volonté de l'autre. Mais c'est la reconnaissance qu'une nation accorde sur son 
territoire aux actes législatifs, exécutifs ou judiciaires d'une autre nation, compte tenu à la 
fois des obligations et des convenances internationales et des droits de ses propres 
citoyens ou des autres personnes qui sont sous la protection de ses lois": Hilton v. Guyot, 
159 U.S. 113 (1895), aux pp. 163 et 164. »98 

Je suis d’avis que les renseignements demandés par l’Autorité sont justifiés dans un contexte national et 
international. Les membres de l’OICV, dont le Québec et les Bahamas font parties, ont adopté un énoncé 
de principes et d’objectifs concernant la réglementation des valeurs mobilières au niveau international. 
Voici les principes concernant la nécessité de la coopération internationale :  

« The Need for International Cooperation 

International cooperation between regulators is necessary for the effective regulation of 
domestic markets. The inability to provide regulatory assistance can seriously 
compromise efforts towards effective securities regulation. Domestic laws need to 
remove impediments to international cooperation99. 

The increasing internationalization of financial activities and the globalization of markets 
mean that information relevant to authorizations or approvals is often beyond the 
immediate jurisdictional reach of the competent regulator. For example, an application 
for a license may be received from a person known to be registered in another 
jurisdiction, or registration may be sought for the same offer documents in several 
jurisdictions. 

(…) 

                                                      
96. Exchange Bank & Trust Inc. v. British Columbia ( Securities Commission) [2000] BCCA 389, par. 13 et 14. 
97  Spencer c. La Reine [1985] 2 R.C.S. 278. 
98. Ibid. 
99. Note de la citation: IOSCO Public Document No. 76, Report on the Self-Evaluation Conducted by IOSCO Members Pursuant to 

the 1994 IOSCO Resolution on “Commitment to Basic IOSCO Principles of High Regulatory Standards and Mutual Cooperation 
and Assistance”, IOSCO, November 1997;  IOSCO Public Document No. 83, Securities Activities on the Internet, IOSCO 
Technical Committee, September 1998, in particular at Key Recommendations 21 – 24 and text; and IOSCO Public Document 
No. 111, Principles for the Oversight of Screen-Based Trading Systems for Derivatives Products – Review and Additions,  
IOSCO Technical Committee, October 2000.  See also IOSCO Resolution No. 39:  Resolution on Enforcement Powers (P.C.),  
November 1997;  IOSCO Resolution No. 40: Resolution on Principles for Record Keeping, Collection of Information, 
Enforcement Powers and Mutual Cooperation to Improve the Enforcement of Securities and Futures Laws (P.C.), November 
1997;  IOSCO Public Document No. 126,  IOSCO Multilateral MOU,  IOSCO (May 2002). 
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The importance of international cooperation in investigations and inquiries into possible 
breach is also apparent from some of the common characteristics of breaches of 
securities law, such as shifting the proceeds of crime to foreign jurisdictions; 
wrongdoers fleeing to a foreign country; routing transactions through foreign 
jurisdictions to disguise the identity of parties or the flow of funds; the use of foreign 
accounts to hide beneficial ownership of shares; and the facilitation of cross-border 
breaches through the use of international communications media, including the Internet.  

In circumstances such as those described above, effective regulation can be 
compromised when necessary information is located in another jurisdiction and is not 
available or accessible100. (nous soulignons) 

Cooperation mechanisms should, therefore, be put into place at the international level 
to facilitate the detection and deterrence of cross-border misconduct and to assist in the 
discharge of licensing and supervisory responsibilities. Among these are memoranda of 
understanding.101 » 

À la lecture de ces principes, on peut constater que les membres de l’OICV ont reconnu l’importance de 
la coopération internationale au niveau des enquêtes concernant l’application de la législation en valeurs 
mobilières. L’organisme rappelle que les caractéristiques d’une contravention dans ce secteur sont les 
suivantes : 

1) le transfert du produit de la criminalité dans une autre juridiction ; 

2) le transfert d’opération dans une autre juridiction afin de cacher l’identité des parties ou les 
mouvements de capitaux; 

3) l’utilisation de comptes étrangers afin de cacher l’identité du propriétaire véritable des titres; et 

4) l’utilisation des moyens électroniques. 

L’énoncé prévoit qu’un des moyens d’arriver à une telle coopération est par le biais de protocole 
d’échange d’information. Une telle entente devrait elle permettre à l’Autorité d’obtenir les renseignements 
demandés? L’accord multilatéral portant sur la consultation, la coopération et l’échange d’information 
adopté par l’OICV établit l’étendue de l’assistance que les signataires devraient se fournir. En voici les 
paramètres : 

« Les signataires du présent Accord multilatéral de l’OICV : 

Considérant l’accroissement de l’activité internationale sur les marchés de valeurs 
mobilières et de produits dérivés et le besoin consécutif d’une coopération mutuelle et 
d’une consultation entre les membres de l’OICV visant à garantir le respect et 
l’application des lois et réglementations sur les valeurs mobilières et les produits 
dérivés; 

Considérant les événements du 11 septembre 2001, qui ont souligné l’importance d’un 
renforcement de la coopération entre les membres de l’OICV; 

Désireux de se fournir l’assistance mutuelle la plus complète possible en vue de 
faciliter l’exécution des fonctions dont ils ont la charge dans leurs juridictions 

                                                      
100.Note de la citation: IOSCO Resolution No. 9: Resolution on Cooperation in Matters of Surveillance and Enforcement (P.C.), 

September 1987; IOSCO Resolution No. 19:  Resolution on International Equity Offers (P.C.) September 1989;  IOSCO 
Resolution No. 20: Resolution on Information Sharing Between SROs  (SRO C.C.), November 1990;  IOSCO Resolution No. 
23:  Resolution on Principles for Memoranda of Understanding  (P.C.), September 1991; IOSCO Resolution No. 26: Resolution 
on Money Laundering (P.C.), October 1992; IOSCO Resolution No. 28: Resolution on Transnational Securities and Futures 
Fraud (P.C.), October 1993; IOSCO Resolution No. 33: Resolution  Concerning Cross-Border Transactions (P.C.),  IOSCO 
Resolution No. 34: Recommendation on the Recognition of Bilateral Netting Agreements in the Calculation of Capital 
Requirements for Record Keeping, Collection of Information, Enforcement Powers and Mutual Cooperation to Improve the 
Enforcement of Securities and Futures Laws  (P.C.), November 1997, See also IOSCO Resolution No. 31:    Resolution  on 
Commitment to Basic IOSCO Principles of High Regulatory Standards and Mutual Cooperation and Assistance (Self-
Evaluation) (P.C.), October 1994;  IOSCO Public Document  No. 111, Principles for the Oversight of Screen-Based Trading 
Systems for Derivatives Products – Review and Additions, IOSCO Technical Committee, October 2000;  and IOSCO Resolution 
No. 86: Guidance on Information Sharing, IOSCO Technical Committee, March 1998. 

101.Le tribunal a une connaissance d’office du droit dans le secteur des valeurs mobilières ; voir art. 77, Règlement sur les règles 
de procédure du Bureau de décision et de révision en valeurs mobilières, c. V-1.1, r.0.1.3 ; International Organization of 
Securities Commissions, Objectives and principles of Securities Commission, mai 2003, p. 17 et 18. 
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respectives et de permettre l’application et le respect des lois et réglementations 
auxquels ils sont soumis, tels que ces termes sont définis dans le présent document, 

Étendue de l’assistance 

a Dans le cadre du présent Accord, les Autorités se fourniront mutuellement 
l’assistance la plus complète possible en vue de garantir le respect des lois et 
réglementations en vigueur dans leurs juridictions respectives. 

b L’assistance prévue dans le cadre du présent Accord comprend, entre autres :  

i) la fourniture des informations et des documents en possession de 
l’Autorité requise relatifs aux questions mentionnées dans la demande d’assistance; 

ii) l’obtention d’informations et de documents relatifs aux questions 
mentionnées dans la demande d’assistance, et notamment :  

• les données récentes permettant de reconstituer toutes les transactions sur 
valeurs mobilières et produits dérivés, y compris les données relatives à tous les 
fonds et avoirs transférés depuis et vers les comptes bancaires et comptes-
titres relatifs à ces transactions. 

• les données qui identifient le propriétaire final et la personne disposant du 
contrôle effectif et, pour chaque transaction, le titulaire du compte, le montant 
acheté ou vendu, la date de la transaction, le prix de la transaction, et la 
personne ainsi que la banque ou le courtier et la société de courtage ayant traité 
la transaction; 

• les informations qui identifient les propriétaires ou les personnes disposant du 
contrôle effectif des personnes morales constituées dans la juridiction de 
l’Autorité requise. 

iii) Conformément au paragraphe 9(d), le compte rendu de l’audition d’une 
personne, ou, si cela est autorisé, du témoignage sous serment d’une personne relatif 
aux questions mentionnées dans la demande d’assistance. 

c La demande d’assistance ne devra pas faire l’objet d’un rejet au motif que le 
type de comportement faisant l’objet de l’enquête n’est pas contraire aux lois et 
réglementations en vigueur dans la juridiction de l’Autorité requise. »102 

On constate donc que les renseignements demandés par l’Autorité s’inscrivent bien dans la norme 
internationale et sont essentiels pour que l’Autorité puisse remplir sa mission de protéger le public 
investisseur au Québec et l’intégrité des marchés.  

Je suis d’avis que l’intérêt public dans le secteur des valeurs mobilières transcende les intérêts 
particuliers de certains investisseurs. Le tribunal doit en effet également tenir compte du bon 
fonctionnement du marché et de la confiance du public investisseur en celui-ci. Des marchés financiers 
efficaces et intègres sont essentiels pour la prospérité d’un pays, en favorisant une bonne allocation des 
ressources au plan économique et ainsi permettre à l’ensemble des citoyens, directement ou 
indirectement, de profiter de cette richesse collective au moment d’une retraite bien méritée. La Cour 
suprême du Canada dans l’arrêt Branch rappelait l’importance de la réglementation des valeurs 
mobilières au plan économique et le fait qu’on peut légitiment contraindre une personne à témoigner 
dans le cadre d’une enquête afin d’assurer un bon encadrement de ce secteur. Voici le personnage 
pertinent de cet arrêt : 

«b) d'obliger des personnes à témoigner sous serment ou autrement. . . 

Il nous faut déterminer l'objet prédominant d'une telle enquête à laquelle un témoin est 
forcé de comparaître.  Dans l'arrêt Pezim c. Colombie-Britannique (Superintendent of 
Brokers), [1994] 2 R.C.S. 557, le juge Iacobucci parle, au nom de notre Cour, de la nature 
réglementaire de la Securities Act (à la p. 589): 

                                                      
102.Organisation Internationale des Commissions de Valeurs Mobilières, Accord multilatéral portant sur la consultation, la 

coopération et l’échange d’information, mai 2002. (les soulignés sont de l’auteur de la présente décision) 
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Il importe tout d'abord de faire remarquer que la [Securities Act] est une loi de nature 
réglementaire.  En fait, elle s'inscrit dans le cadre d'un régime de réglementation beaucoup 
plus vaste de l'industrie des valeurs mobilières au Canada.  Elle vise avant tout à protéger 
l'investisseur, mais aussi à assurer le rendement du marché des capitaux et la confiance 
du public dans le système:  David L. Johnston, Canadian Securities Regulation (1977), à 
la p. 1.  [Nous soulignons.] 

La protection de notre économie constitue un objectif de première importance.  Dans 
l'arrêt Pezim, on souligne la prééminence de la réglementation des valeurs mobilières 
dans notre système économique (aux pp. 593 et 595): 

Ce rôle protecteur, qui est commun à toutes les commissions des valeurs mobilières, 
donne à ces organismes un caractère particulier qui doit être reconnu lorsqu'on examine 
la manière dont leurs fonctions sont exercées aux termes des lois qui leur sont 
applicables. 

                                                                   . . . 

La [Securities Act] fait bien ressortir l'étendue de l'expertise et de la spécialisation de la 
[British Columbia Securities Commission].  Son article 4 précise que la Commission est 
responsable de son application.  La Commission possède également de vastes pouvoirs 
en matière d'enquêtes, de vérifications, d'audiences et d'ordonnances. 

En lisant ces dispositions éloquentes, on se rend compte que la législature avait l'intention 
de conférer à la Commission un très vaste pouvoir discrétionnaire dans la détermination 
de ce qui constitue l'intérêt public. . . 

                 On doit aussi se rappeler que les définitions dans la [Securities Act] sont présentées dans un 
contexte de nature factuelle ou réglementaire.  Elles font partie de l'ensemble du régime 
de réglementation qui a déjà été examiné.  Elles ne doivent pas être analysées 
séparément, mais plutôt dans leur contexte de réglementation. 

 35   De toute évidence, cet objet de la Loi justifie la tenue d'enquêtes d'une portée 
restreinte.  La Loi vise à protéger le public contre les pratiques commerciales malhonnêtes 
susceptibles de frauder les investisseurs.  Elle vise à assurer que le public puisse se fier à 
des négociateurs honnêtes de bonne réputation qui sont en mesure d'exploiter leur 
entreprise d'une façon non préjudiciable au marché ou à l'ensemble de la société.  Une 
enquête de ce genre contraint légitimement une personne à témoigner puisque la Loi vise 
la réalisation d'un objectif d'une grande importance pour le public, à savoir, recueillir des 
témoignages pour réglementer le secteur des valeurs mobilières103 

La Commission des valeurs mobilières du Québec dans l’affaire Canadian Tire104 a avait également 
souligné le fait que le bon fonctionnement du marché est également un volet important de l’intérêt public. 
Voici le passage pertinent : 

« en l’espèce, l’intervention de la Commission trouve sa justification non seulement 
dans le souci d’assurer la protection d’épargnants contre une opération abusive, mais 
aussi dans celui d’assurer « le bon fonctionnement du marché » (art. 276, par. 1° de la 
Loi), en évitant qu’une telle opération abusive ne porte atteinte à la confiance des 
épargnants dans l’intégrité du marché des valeurs.105 » 

Il est utile de rappeler que la Cour suprême du Canada dans l’arrêt CTEAMA c. CVMO106 a repris cette 
l’interprétation large de la notion d’intérêt public en y précisant, comme elle l’avait fait dans l’arrêt 
Branch107, le volet confiance du pulic dans les marchés. Voici le passage pertinent : 

                                                      
103 British Columbia Securities Commission c. Branch [1995] 2 R.C.S. 3. par.33 et ss. 
104.Offre publique d’achat de CTC Dealer Holdings Limited sur les actions ordinaires de la société Canadian Tire Limited et al., 31 

mars 1987, vol. XVlll n° 14, BCVMQ, page A-27. 
105.Ibid. 
106.Comité pour le traitement égal des actionnaires minoritaires de la Société Asbestos Ltée c. Ontario (Commission des valeurs 

mobilières) [2001] 2 R.C.S. 132 ; 2001 CSC 37. 
107 Précitée note 103 
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« En résumé, sous le régime du par. 127(1), la CVMO a la compétence et un large 
pouvoir discrétionnaire pour intervenir dans les marchés financiers en Ontario 
lorsqu’il est dans l'intérêt public qu’elle le fasse. Le pouvoir d’agir dans l'intérêt 
public n’est toutefois pas illimité. Lorsqu’elle est appelée à exercer son pouvoir 
discrétionnaire, la CVMO doit prendre en considération la protection des 
investisseurs et l’efficacité des marchés financiers ainsi que la confiance du public 
en ceux-ci en général.108 » 

Admettre le principe général qu’un individu qui réside au Québec puisse bénéficier de la confidentialité 
d’un pays étranger pourrait amener à toutes sortes d’abus. Un initié pourrait négocier impunément sur la 
base d’information privilégiée, violer le principe d’égalité dans le domaine des offres publiques, manipuler 
le cours des titres et effectuer du blanchiment d’argent. Un courtier pourrait éviter de se soumettre aux 
règles de capital, d’intégrité et de compétence, en demandant à ses clients de négocier par le biais de 
comptes étrangers. 

L’Autorité allègue une contravention à l’obligation d’inscription de la part de Dominion et de Martin 
Tremblay. Comment faire une preuve d’une telle contravention dans le passé et prévenir les abus dans le 
futur si elle est incapable d’obtenir le nom des clients? Bien que le liquidateur invoque que la situation est 
beaucoup moins grave du fait que Martin Tremblay a plaidé coupable à une accusation réduite d’avoir 
effectué du blanchiment d’argent auprès d’un agent fédéral américain, je suis d’avis qu’une telle 
accusation pourrait constituer une violation grave de la part d’un courtier en valeurs mobilières 
québécois. 

Malgré toute la bonne volonté de Monsieur Culmer, la preuve démontre par ailleurs que les 23 et 24 
janvier 2006, soit avant la perquisition, certains clients sont entrés dans les locaux de la firme et ont 
emporté des dossiers109. On n’a toujours pas identifié ni ces dossiers ni les personnes qui ont posé ces 
actes110. On peut s’interroger sur le pourquoi d’un tel geste et si l’on peut se fier aux fichiers 
informatiques, en l’absence de plusieurs dossiers. 

Est-ce que le tribunal doit permettre qu’on puisse remettre les fonds aux clients qui sont entrés sans droit 
dans les locaux de Dominion afin d’empêcher les autorités de faire leur travail? Par ailleurs, dans de 
telles circonstances, des porteurs québécois de bonne foi dont les dossiers auraient été volés pourraient 
voir leur droit mis en péril et devoir exercer les recours civils appropriés en dehors du pays. 

Seule une enquête approfondie ainsi qu’une collaboration entre les autorités de réglementation, le 
liquidateur et les autorités des Bahamas pourront faire en sorte qu’on puisse identifier les propriétaires 
véritables des fonds et du respect des différentes législations. On doit ajouter que le rôle du liquidateur en 
vertu des lois des Bahamas n’est pas de faire enquête mais se limite à payer les investisseurs en 
fonction des preuves de réclamation. 

Au niveau du préjudice subi par les investisseurs qui s’abritent sous le privilège de la confidentialité, il est 
important de leur rappeler que le Bureau a déjà levé des blocages à l’égard d’investisseurs québécois qui 
sont venus devant le tribunal justifier qu’ils étaient les propriétaires véritables des comptes.  

À cette étape de l’enquête et malgré les délais inhérents à l’échange d’information au niveau 
international, je suis d’avis que l’ordonnance de blocage est nécessaire, dans l’intérêt public, afin 
d’assurer que les lois québécoises ont été respectées. Je demande la collaboration de Monsieur Culmer, 
des autorités des Bahamas ainsi que la diligence de l’Autorité afin que l’échange d’information puisse 
être accompli le plus rapidement possible et ce, dans le respect des différentes législations.  

Il est utile de souligner que la présente décision ne remet nullement en cause l’intégrité et l’expertise de 
Monsieur Culmer et s’inscrit dans le plus grand respect d’un pays ami comme les Bahamas. Le tribunal 
se doit de faire appliquer les lois canadiennes. Aussitôt que les objectifs légitimes de nos lois auront été 
respectés, le tribunal s’empressera d’offrir son aide aux Bahamas afin que la liquidation sous supervision 
judiciaire puisse s’effectuer. 

                                                      
108   Précitée, note 106, par. 45. 
109.  Précitée note 10, par. 1.8. 
110.  Notes sténographiques, 31 janvier 2007, p. 161. 

. . 2. Bureau de décision et de révision en valeurs mobilières 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 46

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
00 

LA DÉCISION 

En conséquence de ce qui est énoncé plus haut dans la présente décision, le Bureau de décision et de 
révision en valeurs mobilières, en vertu de l’article 249 de la Loi sur les valeurs mobilières111, refuse 
d’accueillir la demande qui lui a été adressée par George Clifford Culmer, ès qualités de liquidateur à la 
liquidation de Dominion Investments (Nassau) Ltd., afin de lever le blocage qui a été prononcé par le 
Bureau dans le présent dossier. 

Fait à Montréal, le 8 février 2008 

(S) Alan Gélinas 
Me Alain Gélinas, président par intérim 

COPIE CONFORME 
(S) Violette Leblanc 
Violette Leblanc, conseillère juridique 
Bureau de décision et de révision en valeurs mobilières 

                                                      
111. Précitée, note 2. 
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3.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 

 

3.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 

 

3.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 

 

3.4 MODIFICATIONS AUX REGISTRES DES COURTIERS, CONSEILLERS, CABINETS ET LEURS 

REPRÉSENTANTS, AINSI QUE DES SOCIÉTÉS ET REPRÉSENTANTS AUTONOMES 

3.4.1 Inscription de firmes 

3.4.1.1 Courtiers en valeurs  

Chi-X Canada ATS limited 

Inscription de la société à titre de courtier en valeurs de plein exercice. Les dirigeants de la société sont 
MM. Kenneth Klepacki, dirigeant responsable des activités au Québec ,Stephen Hretchka et Thomas 
Yong. 

3.4.1.2 Conseillers en valeurs  

Aucune information. 

3.4.1.3 Cabinets de services financiers  

Inscription Nom du cabinet Nom du 
dirigeant 
responsable 

Disciplines Date 
d’émission 

509830 Assurance ACE 
INA / ACE INA 
Insurance 

Alison De 
Broux 

Expertise en règlement de sinistres 2008-02-19 
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513470 Services financiers 
Patrick St-Pierre 
inc. 

Patrick St-
Pierre 

Assurance de personnes 2008-02-14 

513475 Assurances 
Sylvain Dupré inc. 

Sylvain Dupré Assurance de personnes  
Assurance collective de personnes 
Assurance de dommage 

2008-02-18 

3.4.2 Agréments ou autorisations à titre de dirigeants et dirigeants responsables 

3.4.2.1 Courtiers en valeurs  

Agrément à titre de dirigent responsable de la personne suivante : 

• Klepacki, Kenneth 
Chi-X Canada ATS limited 

Agrément à titre de dirigeant des personnes suivantes :  

• Barrette, Louis-Philippe 
TD Waterhouse Canada inc. 

• Colella, Rocco 
Société en commandite GMP Valeurs Mobilières 

• Hretchka, Stephen 
Chi-X Canada ATS limited 

• Legresley, David Malcolm Balfour 
Corporation financière PI 

• Letourneau, Manon 
Financière Banque Nationale Inc. 

• Tachdjian, Agop Ohannes 
Valeurs mobilières Desjardins inc. 

• Wilson, Cynthia Lee 
Corporation Recherche Capital 

3.4.2.2 Conseillers en valeurs  

Agrément à titre de dirigeant des personnes suivantes :  

• Beckerleg, James 
Gestion Prembroke ltée 

• Bouchard, Éric 
Placements Montrusco Bolton inc. 

• Reichenfeld, Stephen  
La Société Fiduciary Trust du Canada 

3.4.2.3 Cabinets de services financiers  
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Aucune information. 

3.4.3 Cessations de fonctions d’un dirigeant ou d’un dirigeant responsable  

3.4.3.1 Courtiers en valeurs 

Cessation de fonctions à titre de dirigeant des personnes suivantes pour le compte de Corporation de 
Valeurs Mobilières Dundee :  

• Cohen, Susan Robin 

• Kayser, Christopher Steven 

• Page, Curtis Charles 

Cessation de fonctions à titre de dirigeant des personnes suivantes pour le compte de Marchés 
mondiaux CIBC inc. : 

• Acri, Fernando (Fred) 

• Fichman, Ben Yottam Barruc 

Cessation de fonctions à titre de dirigeant des personnes suivantes :  

• Bertrand, Annie 
PWL Capital inc. 

• Budnik, Nicholas Jason 
La Corporation Canaccord Capital 

• Camire, Michel 
Financière Banque Nationale Inc. 

• Dauth, Catherine 
NBCN Inc. 

• Fleck, David Alexander 
BMO Nesbitt Burns Inc. 

• Fleck, David Alexander 
BMO Nesbitt Burns Ltée/Ltd. 

• Heinrich, Linda Ann 
Loewen, Ondaatje, McCutcheon limitée 

• Sauvé, Patrick 
Deutsche Bank Valeurs Mobilières Limitée 

• Seifert, Stephen Richard 
Edward Jones 

• Tomic, Doce Tomislav Petar 
Capital Wellington Ouest 

3.4.3.2 Conseillers en valeurs  
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Aucune information 

3.4.3.3 Cabinets de services financiers  

Aucune information 

3.4.4 Cessations, interruptions, non-renouvellements, radiations, révocations et suspensions 

des représentants autorisés 

3.4.4.1 Courtiers en valeurs  

Interruption d'activités à titre de représentant des personnes suivantes, pour le compte de Corporation 
de Valeurs Mobilières Dundee, vu la cessation de cette activité :  

• Cohen, Susan Robin 

• Crich, Jeff 

• Kayser, Christopher Steven 

• Mizrahi, David 

• Page, Curtis Charles 

Interruption d'activités à titre de représentant des personnes suivantes, pour le compte de Courtage 
Direct Banque Nationale inc., vu la cessation de cette activité :  

• Dorizon, Nicolas 

• Mouawad, Alain 

Interruption d'activités à titre de représentant des personnes suivantes, pour le compte d’Edward 
Jones, vu la cessation de cette activité :  

• Liakopoulos, Dimitrios 

• Seifert, Stephen Richard 

Interruption d'activités à titre de représentant des personnes suivantes, pour le compte d’Industrielle 
Alliance Valeurs mobilières inc., vu la cessation de cette activité :  

• Dedes, Christos 

• Maranda, Suzanne 

Interruption d'activités à titre de représentant des personnes suivantes, pour le compte de La 
Corporation Canaccord Capital, vu la cessation de cette activité :  

• Budnik, Nicholas Jason 

• Robinson, Andrew Thomas 

Interruption d'activités à titre de représentant des personnes suivantes, pour le compte de Marchés 
mondiaux CIBC inc., vu la cessation de cette activité :  
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• Bergeron, Caroline 

• Saint-Onge, André 

Interruption d'activités à titre de représentant des personnes suivantes, vu la cessation de cette 
activité :  

• Abdul-Al-Khabyyr, Aadam 
Société en commandite GMP Valeurs Mobilières 

• Bertrand, Annie 
PWL Capital inc. 

• Brennan, Stephane 
BMO Nesbitt Burns Ltée/Ltd. 

• Camire, Michel 
Financière Banque Nationale Inc. 

• Dauth, Catherine 
NBCN Inc. 

• Guiragossian, Ara Tomas 
Valeurs Mobilières Crédit Suisse (Canada), inc. 

• Huang, Anna 
BMO Ligne d’action inc. 

• Jones, Graham Peter Ware 
Marchés Perimeter 

• Juneau, Pierre 
MacDougall, MacDougall & MacTier inc. 

• Kynock, Edward Charles 
Valeurs Mobilières Union ltée 

• Learoyd, Kent William 
Marchés Kingsdale Capital inc. 

• Lepine, Reynald 
MCA Valeurs Mobilières inc. 

• Lumia, Libertino 
Valeurs Mobilières Berkshire inc. 

• Sauve, Patrick 
Deutsche Bank Valeurs Mobilières limitée 

• Tang, Laura Lai Shan 
Société de Valeurs Mobilières E*TRADE Canada 

3.4.4.2 Conseillers en valeurs  

Aucune information 

 
00 

. . 3. Distribution de produits et services financiers 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 53

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

3.4.4.3 Cabinets de services financiers  

Sans mode d’exercice 

Liste des représentants qui ne sont plus autorisés à agir dans une ou plusieurs disciplines 

Vous trouverez ci-dessous la liste des représentants dont au moins l’une des disciplines mentionnées à 
leur certificat de l’Autorité est sans mode d’exercice. Par conséquent, ces individus ne sont plus 
autorisés à exercer leurs activités dans la ou les disciplines mentionnées dans cette liste et ce, depuis 
la date qui y est indiquée. 

Représentants ayant régularisé leur situation 

Il se peut que certains représentants figurant sur cette liste aient régularisé leur situation depuis la date 
de sans mode d’exercice de leur droit de pratique pour la ou les disciplines mentionnées. En effet, 
certains pourraient avoir procédé à une demande de rattachement et avoir récupéré leur droit de 
pratique dans l’une ou l’autre de ces disciplines. Dans de tels cas, il est possible de vérifier ces 
informations auprès du d’un agent d’information au : 

Québec : (418) 525-0337 
Montréal : (514) 395-0337 

Sans frais :1 877 525-0337. 

Veuillez vous référer à la légende suivante pour consulter la liste de représentants. Cette légende 
indique les disciplines et catégories identifiées de 1a à 9, et les mentions spéciales, de A à F. 

Disciplines et catégories de disciplines Mentions spéciales 

1a   Assurance de personnes A   Restreint à l’assurance-vie 

1b   Assurance contre les accidents ou la 
maladie 

B   Restreint aux produits d’assurance collective 
contre les accidents et la maladie 

2a   Assurance collective de personnes C   Courtage spécial 

2b   Régime d’assurance collective D   Courtage relatif à des prêts garantis par 
hypothèque immobilière 

2c   Régime de rentes collectives E   Expertise en règlement de sinistre à l’égard des 
polices souscrites par l’entremise du cabinet 
auquel il rattaché 

3a   Assurance de dommages (Agent) F   Placement de parts permanentes et de parts 
privilégiées 

3b   Assurance de dommages des 
particuliers (Agent) 

 

3c   Assurance de dommages des 
entreprises (Agent) 

 

4a   Assurance de dommages (Courtier)  

4b   Assurance de dommages des 
particuliers (Courtier) 

 

4c   Assurance de dommages des 
entreprises (Courtier) 

 

5a   Expertise en règlement de sinistres  
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5b   Expertise en règlement de sinistres en 
assurance de dommages des 
particuliers 

 

5c   Expertise en règlement de sinistres en 
assurance de dommages des 
entreprises 

 

5d   Expertise en règlement de sinistres à 
l’emploi d’un assureur 

 

5e   Expertise en règlement de sinistres à 
l’emploi d’un assureur en assurance de 
dommages des particuliers 

 

5f   Expertise en règlement de sinistres à 
l’emploi d’un assureur en assurance de 
dommages des entreprises 

 

6   Planification financière  

7   Courtage en épargne collective  

8   Courtage en contrats d’investissements  

9   Courtage en plans de bourses d’études  
 

Certificat Nom Prénom Disciplines Date de sans 
mode d’exercice 

176596 Afshar Jonathan 1A 2008-02-14 
169186 Aknadosian Anni 7 2008-01-31 
101229 Bartosz Barbara 7 2008-02-08 
154204 Bartot Atika 1A, 3B 2008-02-14 
102791 Bernier Jacques 6 2008-02-19 
167015 Blais Guillaume 7 2008-02-04 
104339 Boucher Jean-Claude 7 2008-02-13 
104339 Boucher Jean-Claude 1A, 2A 2008-02-19 
170443 Boujid Ghizlane 1A 2008-02-18 
149667 Bouret Chantal 7 2008-02-14 
105121 Breton Myriam 7 2008-02-05 
167746 Brutus Rolna 7 2008-02-04 
176435 Burrowes Peter 7 2008-02-01 
166950 Béland Catherine 7 2008-02-06 
161637 Bélanger Karoline 7, F 2008-02-08 
176965 Cardinal Cynthia 1A 2008-02-18 
162471 Chassé Patricia 7, F 2008-02-06 
107000 Chen Fanny Huei-Fen 7 2008-02-14 
171924 Daou Arlette 7 2008-02-01 
109071 De Carufel Paul 1A, 2A 2008-02-19 
174142 Degni Joachim 7 2008-02-04 
171452 Descheneaux Sylvie 7 2008-02-04 
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Certificat Nom Prénom Disciplines Date de sans 
mode d’exercice 

109836 Desjardins Yolande 4A 2008-02-14 
144809 Desjardins Sylvie 3B 2008-02-20 
110213 DiFabio Giovanna 7 2008-02-07 
110754 Drouin Michel 1A, D 2008-02-14 
172007 Dubé Sébastien 3B 2008-02-20 
174670 Ducasse Jean-François 7 2008-02-08 
173856 Dupré Jean-Philippe 7 2008-02-08 
173966 Dupuis Etienne 7 2008-02-06 
111619 Durocher Viviane 7, F 2008-02-01 
148129 Elez Vladimir 7 2008-02-06 
111872 Evoy-Coombe Rowena Doris 7 2008-02-04 
144262 Forest Johanne 7, F 2008-02-01 
112726 Fortin Serge 7 2008-02-01 
171896 Gagnon Lisette 1A 2008-02-18 
113774 Garofalo Mario 6 2008-02-19 
142841 Gauthier Pauline 9, D 2008-01-31 
157836 Ghanem Lara 7, F 2008-02-08 
149601 Giguère Christian 7 2008-02-03 
114502 Giguère Michelin 1A, 6 2008-02-14 
114767 Girouard Claire 7, F 2008-02-01 
168395 Gonthier Mathieu 1B 2008-02-18 
174265 Guillemette Alain 1A 2008-02-18 
141198 Gélinas-Ducharme Sylvie 7 2008-02-01 
171030 Hamel Kimberley 7 2008-02-04 
116105 Hammond Nancy 7 2008-02-14 
136253 Helms André 7 2008-02-01 
116364 Henry Daniel 7 2008-02-08 
174888 Hernandez-Maqueda Octavio David 1A 2008-02-18 
172350 Huppé Sophie 1A 2008-02-18 
148058 Iadisernia Laura 7 2008-02-11 
167442 Iammarrone Nicola 7 2008-02-04 
140310 Jacques Doris 5D 2008-02-14 
173993 Jean-Gilles Émile 1A 2008-02-18 
171728 Johnston Anne 7 2008-02-06 
175369 Kefi Nader 7, F 2008-02-12 
158715 Labonté Lise 7, F 2008-02-07 
174430 Labos Constantinos 7 2008-02-06 
150101 Lacaille Yvon 3A 2008-02-15 
137715 Laflèche Mélanie 7, F 2008-02-07 
176126 Laliberté Nicolas 7 2008-02-05 
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Certificat Nom Prénom Disciplines Date de sans 
mode d’exercice 

136470 Lamarche Johanne 7 2008-02-04 
149792 Lapierre Yvan 6 2008-02-20 
119424 Laporte Lina 7, F 2008-02-01 
119595 Larochelle Paulette 7, F 2008-01-31 
119871 Lauzon Liette 7, F 2008-02-04 
161085 Lazare Stacey 3B 2008-02-20 
175403 Le Breton Pascal 7 2008-02-04 
165300 Lecours Francis 1A 2008-02-14 
163155 Lee Kin Shing 7 2008-01-31 
120790 Lefebvre Jocelyne 5A 2008-02-18 
120773 Lefebvre Guy 7 2008-02-07 
173831 Lin Chi Wei 7 2008-01-31 
170770 Lévesque Louise 1A, 6 2008-02-19 
167697 Maiorino Michael 7 2008-02-08 
122431 Majdoub Meiz Mohammed 7 2008-02-04 
150823 Martin Olivier 3B 2008-02-14 
176625 Mathieu Jessica 1B 2008-02-18 
164980 Mejia Nathalie 7 2008-02-01 
175798 Moukhfi Abdelhakim 1A 2008-02-18 
176830 Moukhfi Nadia 1A 2008-02-18 
169028 Nicolas Armelle 4B 2008-02-14 
168460 Ouattara Kossia Alimata 7, F 2008-02-04 
173887 Ouellet Pascal 7, F 2008-02-01 
171075 Ouellette Stéphane 7 2008-02-08 
169937 Paquette Marie-France 7 2008-02-04 
126231 Payette-Pauzé Denise 7, F 2008-02-01 
167348 Pichette-Tousignant Julien 4B 2008-02-20 
159370 Poulin Stéphanie 1A 2008-02-18 
127700 Poulin Serge 7, F 2008-02-08 
127960 Proulx Martin 7 2008-01-31 
128056 Prud'Homme Jacques 7, F 2008-02-01 
160769 Reeve Christina 7 2008-02-06 
169915 Rheaume Julie 7 2008-02-07 
176410 Richard Martin 1B 2008-02-18 
154083 Rioux Guy 7 2008-02-01 
165102 Rodrigue Paul 5D 2008-02-14 
129813 Roy Lise 7, F 2008-02-04 
148205 Roy Steve 3A 2008-02-20 
165257 Roy Claude 7 2008-02-07 
130043 Ruse Brian 7 2008-02-06 

 
00 

. . 3. Distribution de produits et services financiers 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 57

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

Certificat Nom Prénom Disciplines Date de sans 
mode d’exercice 

154353 Savard Patrice 1A 2008-02-18 
175079 Schinck Kevin 4B 2008-02-14 
169952 Schonewille Michael 7 2008-02-01 
130900 Simard Aurélien 7, 9 2008-01-31 
155375 St-Pierre Denis 1A 2008-02-20 
154731 Stringer Lucie 4B 2008-02-18 
157121 Talbot Diane 4A 2008-02-20 
161842 Tanna Neil 7 2008-02-08 
137898 Tassé Jean-Marc 7 2008-02-19 
169638 Teoli Olimpia 7 2008-02-05 
140642 Tremblay Diane 7 2008-02-01 
163647 Trudel Pierre 7, F 2008-02-06 
166028 Vanasse Simon 7, F 2008-02-04 
140880 Veillette Julie 6 2008-02-14 
171713 Verret-Hamelin Frédéric 7, F 2008-02-01 
166929 Villeneuve Alexandre 4A 2008-02-19 
134481 Wait Anthony Philip 7 2008-02-20 
169785 Welsh Scott 7 2008-02-01 
171809 Zhao Wanting 7 2008-01-31 

Non-renouvellement 

Liste des représentants qui ne sont plus autorisés à agir dans une ou plusieurs disciplines 

Vous trouverez ci-dessous la liste des représentants dont au moins l’une des disciplines mentionnées à 
leur certificat de l’Autorité n’a pas été renouvelée à la date d’échéance. Par conséquent, ces individus 
ne sont plus autorisés à exercer leurs activités dans la ou les disciplines mentionnées dans cette liste 
et ce, depuis la date qui y est indiquée. 

Représentants ayant régularisé leur situation 

Il se peut que certains représentants figurant sur cette liste aient régularisé leur situation depuis la date 
d’annulation de leur droit de pratique pour la ou les disciplines mentionnées. En effet, certains 
pourraient avoir procédé à une remise en vigueur et avoir récupéré leur droit de pratique dans l’une ou 
l’autre de ces disciplines. Dans de tels cas, il est possible de vérifier ces informations auprès du d’un 
agent d’information au : 

Québec : (418) 525-0337 
Montréal : (514) 395-0337 

Sans frais :1 877 525-0337. 

Veuillez vous référer à la légende mentionnée ci-haut pour consulter la liste de représentants. Cette 
légende indique les disciplines et catégories identifiées de 1a à 9, et les mentions spéciales, de A à F. 
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Certificat Nom Prénom Disciplines Date 
d’annulation 

103598 Blouin Pierre 1A,2A 2008-02-01 
141560 Boucher Sylvie 4C 2008-02-01 

3.4.5 Refus d’inscription d’une firme  

Aucune information. 

3.4.6 Cessations, radiations et suspensions des firmes inscrites 

3.4.6.1 Courtiers en valeurs  

Aucune information. 

3.4.6.2 Conseillers en valeurs  

Groupe Capital Kaufmann Inc. 

Radiation de la société à titre de conseiller en valeurs de plein exercice, vu la cessation de cette 
activité. 

3.4.6.3 Cabinets de services financiers  

Inscription Cabinet Numéro de 
décision 

Décision Date de la 
décision 

510096 P.R.D.I. inc. 2008-DIST-0001 Suspension 2008-02-01 

510554 Services Médi Santé inc. 2008-DIST-0012 Suspension 2008-02-11 

510968 Bumani Yembe Services 
financiers & gestion inc. 

2008-DIST-0005 Suspension 2008-02-01 

512030 Maxlor inc. 2008-DIST-0003 Suspension 2008-01-24 

3.4.6.4 Sociétés et représentants autonomes  

Inscription Nom du représentant 
autonome 

Disciplines Date de cessation 

501518 Roger Dumouchel Assurance de personnes 2008-02-15 
502292 Louis Daigle Assurance de personnes 2008-02-14 
504600 Michel Drouin Assurance de personnes 2008-02-14 
506240 Devon Anderson Assurance de personnes 2008-02-20 
506523 Paul De Carufel Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 
2008-02-19 

510408 Patrick St-Pierre Assurance de personnes 2008-02-14 
511428 Fouad Marzouki Assurance de personnes 2008-02-19 
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Inscription Nom du représentant 
autonome 

Disciplines Date de cessation 

511468 Guy Brisebois Assurance de personnes 2008-02-20 
512458 François Beauregard Assurance de personnes 2008-02-14 
512606 Louise Lévesque Assurance de personnes 

Planification financière 
2008-02-19 

512748 Paule Larouche Assurance de personnes 2008-02-14 
512779 Nima Tahriri Assurance de personnes 2008-02-14 
513133 Stéphane Bartlett Assurance de personnes 2008-02-18 
513367 Emmanuel Desire Poukpa Assurance de personnes 2008-02-19 

3.4.6.5 Représentants de cabinets de services financiers (en vertu de l’article 218 de la LDPSF) 

Aucune information. 

3.4.7 Suspensions et radiations des OAR  

3.4.7.1 Membres de l’ACCOVAM 

Aucune information. 

3.4.7.2 Membres de la CSF 

Aucune information. 

3.4.7.3 Membres de la ChAD 

Aucune information. 

3.5 AVIS D'AUDIENCES 

  

Aucune information. 

 

3.6 SANCTIONS ADMINISTRATIVES ET DÉCISIONS DISCIPLINAIRES 

Veuillez noter que les décisions rapportées ci-dessous peuvent faire l’objet d’un appel, selon les 
règles qui leur sont applicables. 

3.6.1 Autorité  

Décision nº 2008-DIST-0007 

CABINET RÉAL FORTIN S.A. 
1, avenue Holiday, bureau 501 
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Pointe-Claire (Québec)  H9R 5N3 
Inscription no 510 906 

DÉCISION 
(article 115, Loi sur la distribution de produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2) 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 7 décembre 2007, l’Autorité des marchés financiers (ci-après l’« Autorité ») émettait à l’encontre du 
cabinet Cabinet Réal Fortin S.A. un avis (ci-après l’« avis ») en vertu de l’article 117 de la Loi sur la 
distribution de produits et services financiers (ci-après la « LDPSF »), préalablement à l’émission d’une 
décision en vertu de l’article 115 de cette loi. 

L’avis à Cabinet Réal Fortin S.A. établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier de 
la manière suivante : 

1. Cabinet Réal Fortin S.A. a fait défaut de respecter l’article 83 de la LDPSF, en ce qu’il avait 
l’obligation de démontrer qu’il a souscrit une assurance, en omettant de produire à l’Autorité une 
copie attestant qu’il maintenait une assurance responsabilité conforme aux exigences 
déterminées par règlement. 

2. Cabinet Réal Fortin S.A. a fait défaut de respecter l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le 
représentant autonome et la société autonome en ne fournissant pas un contrat d’assurance qui 
couvre la responsabilité du cabinet et qui répond à ces exigences. 

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à Cabinet Réal Fortin S.A. l’opportunité de lui transmettre ses 
observations par écrit, le ou avant le 27 décembre 2007. 

L’Autorité a reçu le paiement de la pénalité administrative imposée à Cabinet Réal Fortin S.A. le 
12 décembre 2007. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 83 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet doit, tant qu’il est inscrit, maintenir une assurance conforme aux 
exigences déterminées par règlement, pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe 
un fonds d’assurance, acquitter la prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. 
Il doit aussi s’assurer que tout représentant qui agit pour son compte sans être un 
de ses employés est couvert par une assurance conforme aux exigences 
déterminées par règlement pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe un fonds 
d’assurance, qu’il a acquitté la prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. 

Malgré les articles 115, 117, 119, 121, 122 et 124, l'Autorité suspend, ou en cas de 
récidive, peut radier l’inscription d’un cabinet qui cesse de maintenir cette 
assurance ou qui fait défaut d’acquitter la prime fixée ou dont un représentant qui 
n’est pas un de ses employés n’est pas couvert par une assurance pour couvrir sa 
responsabilité ou n’a pas acquitté la prime fixée par l'Autorité à cette fin. »;  

CONSIDÉRANT l’article 115 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 
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« L'Autorité peut radier une inscription pour une discipline donnée, la suspendre ou 
l’assortir de restrictions ou de conditions, lorsqu’elle estime qu’un cabinet ne 
respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements ou que la 
protection du public l’exige. 

Elle peut imposer, en plus, au cabinet une pénalité pour un montant qui ne peut 
excéder 100 000 $. »; 

CONSIDÉRANT l’article 117 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L'Autorité signifie au cabinet un avis d’au moins 15 jours de la date à laquelle il 
pourra présenter ses observations. 

L’avis mentionne les faits qui sont reprochés au cabinet. »; 

CONSIDÉRANT l’article 707 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers (L.R.Q., chapitre A-33.2), qui 
se lit comme suit :

« L'Autorité des marchés financiers, instituée par l'article 1 de la présente loi, est 
substituée au Bureau des services financiers et au Fonds d'indemnisation des 
services financiers, institués en vertu de la Loi sur la distribution de produits et 
services financiers (chapitre D-9.2). Elle en acquiert les droits et en assume les 
obligations. »; 

CONSIDÉRANT l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société 
autonome, qui se lit comme suit : 

« Sauf à l’égard de la catégorie d’expertise en règlement de sinistres à l’emploi 
d’un assureur, le contrat d’assurance qui couvre la responsabilité du représentant 
autonome, du cabinet ou de la société autonome doit satisfaire aux exigences 
suivantes : 

1° le montant couvert ne doit pas être inférieur à 500 000 $ par réclamation et, 
pour chaque période de 12 mois, à : 

(…) 

b) 1 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants 
ou moins qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 2 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 
3 représentants qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

2° il peut comporter une franchise qui ne peut excéder : 

(…) 

b) 10 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant représentants ou 
moins qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 25 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 
3 représentants qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

3° il doit comporter des dispositions suivant lesquelles : 

a) dans le cas du cabinet, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, 
d’erreurs, de négligences ou d’omissions commises dans l’exercice de ses 
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activités ou de celles commises par ses mandataires, ses employés ou les 
stagiaires des représentants dans l’exercice de leurs fonctions, qu’ils soient ou non 
encore en fonction à la date de la réclamation; 

(…) 

d) la couverture offerte quant aux activités du cabinet, du représentant autonome 
ou des associés et représentants à l’emploi de la société autonome pendant la 
période au cours de laquelle le contrat est en vigueur continuera d’exister au-delà 
de la période d’assurance qui y est prévue, pour une période de cinq ans, pour 
toutes les activités visées par la couverture, à compter de la date de la radiation ou 
de la suspension de l’inscription du cabinet, du représentant autonome ou de la 
société autonome, selon le cas. 

e) le délai suivant lequel l’assureur doit aviser le Bureau de son intention de ne pas 
renouveler ou de résilier le contrat est de 30 jours avant la date du non-
renouvellement ou de la résiliation; 

f) l’assureur doit aviser le Bureau dès qu’il reçoit un avis de non-renouvellement ou 
de résiliation du contrat d’assurance; 

g) l’assureur doit aviser le Bureau de la réception de toute réclamation, qu’il décide 
de l’honorer ou non. 

Le montant de la franchise prévu au contrat d’assurance peut néanmoins être 
supérieur à celui visé aux sous-paragraphes a à c du paragraphe 2° du premier 
alinéa, pourvu que l’assuré maintienne en tout temps des liquidités au moins 
égales au montant mentionné au contrat. On entend par « liquidités », la somme 
des espèces et des valeurs immédiatement convertibles en espèces. »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu pour l’Autorité de s’assurer que la LDPSF et 
ses règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

IMPOSER à Cabinet Réal Fortin S.A. une pénalité globale de 500 $ de frais administratifs, laquelle a déjà 
été payée. 

La décision prend effet immédiatement et est exécutoire malgré appel. 

Fait à Québec le 7 février 2008. 

Mario Albert 
Surintendant de la distribution 

 

En vertu de l’article 119 de la LDPSF, vous pouvez en appeler de cette décision devant la Cour du 
Québec. 

En vertu de l’article 121 de la LDPSF, l’appel de la présente décision ne suspend pas son exécution à 
moins qu’un juge de la Cour du Québec n’en décide autrement. 

En vertu de l’article 122 de la LDPSF, votre appel sera formé par le dépôt d’un avis à cet effet auprès de 
l’Autorité, dans les 30 jours de la date de la signification de la présente décision. 
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Le cas échéant, veuillez transmettre votre avis à l’adresse suivante : 

Autorité des marchés financiers 
Direction du Secrétariat 

À l’attention de Me Isabelle Trottier 
Place de la Cité, tour Cominar 

2640, boulevard Laurier, 4e étage 
Québec (Québec) G1V 5C1 

Si vous avez besoin de plus amples informations, vous pouvez communiquer avec Martine Gagnon, 
analyste au Service de la conformité, par téléphone au (418) 525-0337 poste 2809, par télécopieur au 
(418) 528-7031 ou par courriel à martine.gagnon@lautorite.qc.ca. 

 

Décision nº 2008-DIST-0008 

JOSÉ MIGUEL SALLOUM 
614, rue St-Jacques 
Montréal (Québec)  H3C 1E2 
Inscription no 509 266 

DÉCISION 
(article 115, Loi sur la distribution de produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2) 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 7 décembre 2007, l’Autorité des marchés financiers (ci-après l’« Autorité ») émettait à l’encontre de 
José Miguel Salloum un avis (ci-après l’« avis ») en vertu de l’article 117 de la Loi sur la distribution de 
produits et services financiers (ci-après la « LDPSF »), préalablement à l’émission d’une décision en 
vertu de l’article 115 de cette loi. 

L’avis à José Miguel Salloum établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier de la 
manière suivante : 

1. José Miguel Salloum a fait défaut de respecter l’article 136 de la LDPSF, en ce qu’il avait 
l’obligation de démontrer qu’il a souscrit une assurance, en omettant de produire à l’Autorité une 
copie attestant qu’il maintenait une assurance responsabilité conforme aux exigences 
déterminées par règlement. 

2. José Miguel Salloum a fait défaut de respecter l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le 
représentant autonome et la société autonome en ne fournissant pas un contrat d’assurance qui 
couvre la responsabilité du cabinet et qui répond à ces exigences. 

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à José Miguel Salloum l’opportunité de lui transmettre ses observations 
par écrit, le ou avant le 27 décembre 2007. 

L’Autorité a reçu le paiement de la pénalité imposée à José Miguel Salloum le 3 janvier 2008. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 
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CONSIDÉRANT l’article 115 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L'Autorité peut radier une inscription pour une discipline donnée, la suspendre ou 
l’assortir de restrictions ou de conditions, lorsqu’elle estime qu’un cabinet ne 
respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements ou que la 
protection du public l’exige. 

Elle peut imposer, en plus, au cabinet une pénalité pour un montant qui ne peut 
excéder 100 000 $. »; 

CONSIDÉRANT l’article 117 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L'Autorité signifie au cabinet un avis d’au moins 15 jours de la date à laquelle il 
pourra présenter ses observations. 

L’avis mentionne les faits qui sont reprochés au cabinet. »; 

CONSIDÉRANT  l’article 136 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant autonome doit, tant qu’il est inscrit, maintenir une assurance 
conforme aux exigences déterminées par règlement pour couvrir sa responsabilité 
ou, s’il existe un fonds d’assurance, acquitter la prime d’assurance fixée par 
l'Autorité à cette fin. 

(…) 

Malgré les articles 115, 117, 119, 121, 122 et 124, l'Autorité suspend ou, en cas de 
récidive, peut radier l’inscription d’un représentant autonome qui cesse de 
maintenir cette assurance ou qui fait défaut d’acquitter la prime fixée. »; 

CONSIDÉRANT l’article 146 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 74, 75, 102, 103, 103.4, 106 à 113, 115, 117, 119, 121, 122, 124 et 
126 s’appliquent, compte tenu des adaptations nécessaires, à un représentant 
autonome. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 707 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers (L.R.Q., chapitre A-33.2), qui 
se lit comme suit : 

« L'Autorité des marchés financiers, instituée par l'article 1 de la présente loi, est 
substituée au Bureau des services financiers et au Fonds d'indemnisation des 
services financiers, institués en vertu de la Loi sur la distribution de produits et 
services financiers (chapitre D-9.2). Elle en acquiert les droits et en assume les 
obligations. »; 

CONSIDÉRANT l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société 
autonome, qui se lit comme suit : 

« Sauf à l’égard de la catégorie d’expertise en règlement de sinistres à l’emploi 
d’un assureur, le contrat d’assurance qui couvre la responsabilité du représentant 
autonome, du cabinet ou de la société autonome doit satisfaire aux exigences 
suivantes : 

1° le montant couvert ne doit pas être inférieur à 500 000 $ par réclamation et, 
pour chaque période de 12 mois, à : 
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(…) 

b) 1 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants 
ou moins qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 2 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 
3 représentants qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

2° il peut comporter une franchise qui ne peut excéder : 

(…) 

b) 10 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant représentants ou 
moins qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 25 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 
3 représentants qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

3° il doit comporter des dispositions suivant lesquelles : 

a) dans le cas du cabinet, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, 
d’erreurs, de négligences ou d’omissions commises dans l’exercice de ses 
activités ou de celles commises par ses mandataires, ses employés ou les 
stagiaires des représentants dans l’exercice de leurs fonctions, qu’ils soient ou non 
encore en fonction à la date de la réclamation; 

(…) 

d) la couverture offerte quant aux activités du cabinet, du représentant autonome 
ou des associés et représentants à l’emploi de la société autonome pendant la 
période au cours de laquelle le contrat est en vigueur continuera d’exister au-delà 
de la période d’assurance qui y est prévue, pour une période de cinq ans, pour 
toutes les activités visées par la couverture, à compter de la date de la radiation ou 
de la suspension de l’inscription du cabinet, du représentant autonome ou de la 
société autonome, selon le cas. 

e) le délai suivant lequel l’assureur doit aviser le Bureau de son intention de ne pas 
renouveler ou de résilier le contrat est de 30 jours avant la date du non-
renouvellement ou de la résiliation; 

f) l’assureur doit aviser le Bureau dès qu’il reçoit un avis de non-renouvellement ou 
de résiliation du contrat d’assurance; 

g) l’assureur doit aviser le Bureau de la réception de toute réclamation, qu’il décide 
de l’honorer ou non. 

Le montant de la franchise prévu au contrat d’assurance peut néanmoins être 
supérieur à celui visé aux sous-paragraphes a à c du paragraphe 2° du premier 
alinéa, pourvu que l’assuré maintienne en tout temps des liquidités au moins 
égales au montant mentionné au contrat. On entend par « liquidités », la somme 
des espèces et des valeurs immédiatement convertibles en espèces. »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu pour l’Autorité de s’assurer que la LDPSF et 
ses règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 
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IMPOSER à José Miguel Salloum une pénalité globale de 500 $ de frais administratifs, laquelle a déjà été 
payée. 

La décision prend effet immédiatement et est exécutoire malgré appel. 

Fait à Québec le 7 février 2008. 

 
Mario Albert 
Surintendant de la distribution 
 

En vertu de l’article 119 de la LDPSF, vous pouvez en appeler de cette décision devant la Cour du 
Québec. 

En vertu de l’article 121 de la LDPSF, l’appel de la présente décision ne suspend pas son exécution à 
moins qu’un juge de la Cour du Québec n’en décide autrement. 

En vertu de l’article 122 de la LDPSF, votre appel sera formé par le dépôt d’un avis à cet effet auprès de 
l’Autorité, dans les 30 jours de la date de la signification de la présente décision. 

Le cas échéant, veuillez transmettre votre avis à l’adresse suivante : 

Autorité des marchés financiers 
Direction du Secrétariat 

À l’attention de Me Isabelle Trottier 
Place de la Cité, tour Cominar 

2640, boulevard Laurier, 4e étage 
Québec (Québec) G1V 5C1 

Si vous avez besoin de plus amples informations, vous pouvez communiquer avec Martine Gagnon, 
analyste au Service de la conformité, par téléphone au (418) 525-0337 poste 2809, par télécopieur au 
(418) 528-7031 ou par courriel à martine.gagnon@lautorite.qc.ca. 

 

DÉCISION No 2008-DIST-0003 

MAXLOR INC. 
218, rue Leclerc 
Gatineau (Québec)  J8P 6Y7 
Inscription no 512 030 

Décision 
(article 83 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2) 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS : 

1. Le cabinet Maxlor inc. détient une inscription auprès de l’Autorité, portant le no 512 030, dans les 
disciplines de l’assurance de personnes et de l’assurance collective de personnes. À ce titre, il 
est assujetti à la Loi sur la distribution de produits et services financiers (ci-après la « LDPSF »). 

2. Maxlor inc. n’a pas, selon nos informations, de police d’assurance de responsabilité 
professionnelle en vigueur, et ce, depuis le 1er octobre 2007. 
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3. L’Autorité des marchés financiers a fait parvenir au cabinet Maxlor inc. une télécopie datée du 
26 novembre 2007, une lettre datée du 7 décembre 2007 et une lettre certifiée datée du 
18 décembre 2007 afin de recevoir une copie de son assurance de responsabilité professionnelle 
conforme.   

4. L’Autorité n’a reçu aucune réponse de la part du cabinet Maxlor inc. 

LA DÉCISION : 

Vu l’article 83 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet doit, tant qu’il est inscrit, maintenir une assurance conforme aux 
exigences déterminées par règlement, pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe un 
fonds d’assurance, acquitter la prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. Il 
doit aussi s’assurer que tout représentant qui agit pour son compte sans être un de 
ses employés est couvert par une assurance conforme aux exigences déterminées 
par règlement pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe un fonds d’assurance, qu’il 
a acquitté la prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. 

Malgré les articles 115, 117, 119, 121, 122 et 124, l'Autorité suspend, ou en cas de 
récidive, peut radier l’inscription d’un cabinet qui cesse de maintenir cette assurance 
ou qui fait défaut d’acquitter la prime fixée ou dont un représentant qui n’est pas un 
de ses employés n’est pas couvert par une assurance pour couvrir sa responsabilité 
ou n’a pas acquitté la prime fixée par l'Autorité à cette fin. »; 

Vu l’article 707 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers (L.R.Q., chapitre A-33.2), qui se lit comme 
suit : 

« L'Autorité des marchés financiers, instituée par l'article 1 de la présente loi, est 
substituée au Bureau des services financiers et au Fonds d'indemnisation des 
services financiers, institués en vertu de la Loi sur la distribution de produits et 
services financiers (chapitre D-9.2). Elle en acquiert les droits et en assume les 
obligations. »; 

Vu l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société autonome, qui se lit 
comme suit : 

« Sauf à l’égard de la catégorie d’expertise en règlement de sinistres à l’emploi d’un 
assureur, le contrat d’assurance qui couvre la responsabilité du représentant 
autonome, du cabinet ou de la société autonome doit satisfaire aux exigences 
suivantes : 

1° le montant couvert ne doit pas être inférieur à 500 000 $ par réclamation et, pour 
chaque période de 12 mois, à : 

(…) 

b) 1 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou 
moins qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 2 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 
3 représentants qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

2° il peut comporter une franchise qui ne peut excéder : 

(…) 
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b) 10 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant représentants ou moins 
qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 25 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants 
qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

3° il doit comporter des dispositions suivant lesquelles : 

a) dans le cas du cabinet, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, 
d’erreurs, de négligences ou d’omissions commises dans l’exercice de ses activités 
ou de celles commises par ses mandataires, ses employés ou les stagiaires des 
représentants dans l’exercice de leurs fonctions, qu’ils soient ou non encore en 
fonction à la date de la réclamation; 

(…) 

d) la couverture offerte quant aux activités du cabinet, du représentant autonome ou 
des associés et représentants à l’emploi de la société autonome pendant la période 
au cours de laquelle le contrat est en vigueur continuera d’exister au-delà de la 
période d’assurance qui y est prévue, pour une période de cinq ans, pour toutes les 
activités visées par la couverture, à compter de la date de la radiation ou de la 
suspension de l’inscription du cabinet, du représentant autonome ou de la société 
autonome, selon le cas. 

e) le délai suivant lequel l’assureur doit aviser le Bureau de son intention de ne pas 
renouveler ou de résilier le contrat est de 30 jours avant la date du non-
renouvellement ou de la résiliation; 

f) l’assureur doit aviser le Bureau dès qu’il reçoit un avis de non-renouvellement ou 
de résiliation du contrat d’assurance; 

g) l’assureur doit aviser le Bureau de la réception de toute réclamation, qu’il décide 
de l’honorer ou non. 

Le montant de la franchise prévu au contrat d’assurance peut néanmoins être 
supérieur à celui visé aux sous-paragraphes a à c du paragraphe 2° du premier 
alinéa, pourvu que l’assuré maintienne en tout temps des liquidités au moins égales 
au montant mentionné au contrat. On entend par « liquidités », la somme des 
espèces et des valeurs immédiatement convertibles en espèces. »; 

Vu la protection du public et le fait qu’il y a lieu pour l’Autorité de s’assurer que les manquements 
survenus ne se reproduisent plus à l’avenir; 

Il convient pour l’Autorité de : 

SUSPENDRE l’inscription de Maxlor inc. dans les disciplines de l’assurance de personnes et de 
l’assurance collective de personnes jusqu’à ce que le cabinet se soit conformé au présent avis en 
fournissant une police d’assurance de responsabilité professionnelle conforme et en vigueur; 

Et, par conséquent, que Maxlor inc. : 

Cesse d’exercer ses activités. 

La décision prend effet immédiatement et est exécutoire malgré appel. 

Fait le 24 janvier 2008. 
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Mario Albert 
Surintendant de la distribution  

 

DÉCISION No 2008-DIST-0005 

BUMANI YEMBE SERVICES FINANCIERS & 
GESTION INC. 
5252, boul. de Maisonneuve Ouest, bureau 
101 
Montréal (Québec)  H4A 3S5 
Inscription no 510 968 

Décision 
(article 83 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2) 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. Le cabinet Bumani Yembe services financiers & gestion inc. détient une inscription auprès de 
l’Autorité des marchés financiers (ci-après l’« Autorité »), portant le numéro 510 968, dans les 
disciplines de l’assurance de personnes et de l’assurance collective de personnes. À ce titre, il 
est assujetti à la Loi sur la distribution de produits et services financiers (ci-après la « LDPSF »). 

2. Le 22 novembre 2007, un courrier était envoyé à Bumani Yembe afin de lui demander de 
transmettre une nouvelle preuve d’assurance de responsabilité professionnelle. Le 26 novembre 
2007, Jean-François Vézina du Service de la conformité a contacté Bumani Yembe afin de lui 
demander de faire parvenir sa preuve d’assurance de responsabilité professionnelle. M. Yembe 
lui a alors mentionné qu’il enverrait sa nouvelle preuve d’assurance au plus tard le 3 décembre 
2007. Le 18 décembre 2007, une lettre a été envoyée par poste certifiée à M. Bumani Yembe 
afin de lui demander de transmettre à l’Autorité une preuve d’assurance de responsabilité 
professionnelle. La lettre certifiée a été reçue le 20 décembre 2007. 

3. Bumani Yembe services financiers & gestion inc. n’a pas, selon nos informations, de police 
d’assurance de responsabilité professionnelle en vigueur, et ce, depuis le 1er octobre 2007. 

LA DÉCISION 

Vu l’article 83 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet doit, tant qu’il est inscrit, maintenir une assurance conforme aux 
exigences déterminées par règlement, pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe un 
fonds d’assurance, acquitter la prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. Il 
doit aussi s’assurer que tout représentant qui agit pour son compte sans être un de 
ses employés est couvert par une assurance conforme aux exigences déterminées 
par règlement pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe un fonds d’assurance, qu’il 
a acquitté la prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. 

Malgré les articles 115, 117, 119, 121, 122 et 124, l'Autorité suspend, ou en cas de 
récidive, peut radier l’inscription d’un cabinet qui cesse de maintenir cette assurance 
ou qui fait défaut d’acquitter la prime fixée ou dont un représentant qui n’est pas un 
de ses employés n’est pas couvert par une assurance pour couvrir sa responsabilité 
ou n’a pas acquitté la prime fixée par l'Autorité à cette fin. »; 

Vu l’article 707 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers (L.R.Q., chapitre A-33.2), qui se lit comme 
suit : 
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« L'Autorité des marchés financiers, instituée par l'article 1 de la présente loi, est 
substituée au Bureau des services financiers et au Fonds d'indemnisation des 
services financiers, institués en vertu de la Loi sur la distribution de produits et 
services financiers (chapitre D-9.2). Elle en acquiert les droits et en assume les 
obligations. »; 

Vu l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société autonome, qui se lit 
comme suit : 

« Sauf à l’égard de la catégorie d’expertise en règlement de sinistres à l’emploi d’un 
assureur, le contrat d’assurance qui couvre la responsabilité du représentant 
autonome, du cabinet ou de la société autonome doit satisfaire aux exigences 
suivantes : 

1° le montant couvert ne doit pas être inférieur à 500 000 $ par réclamation et, pour 
chaque période de 12 mois, à : 

(…) 

b) 1 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou 
moins qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 2 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 
3 représentants qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

2° il peut comporter une franchise qui ne peut excéder : 

(…) 

b) 10 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant représentants ou moins 
qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 25 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants 
qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

3° il doit comporter des dispositions suivant lesquelles : 

a) dans le cas du cabinet, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, 
d’erreurs, de négligences ou d’omissions commises dans l’exercice de ses activités 
ou de celles commises par ses mandataires, ses employés ou les stagiaires des 
représentants dans l’exercice de leurs fonctions, qu’ils soient ou non encore en 
fonction à la date de la réclamation; 

(…) 

d) la couverture offerte quant aux activités du cabinet, du représentant autonome ou 
des associés et représentants à l’emploi de la société autonome pendant la période 
au cours de laquelle le contrat est en vigueur continuera d’exister au-delà de la 
période d’assurance qui y est prévue, pour une période de cinq ans, pour toutes les 
activités visées par la couverture, à compter de la date de la radiation ou de la 
suspension de l’inscription du cabinet, du représentant autonome ou de la société 
autonome, selon le cas. 

e) le délai suivant lequel l’assureur doit aviser le Bureau de son intention de ne pas 
renouveler ou de résilier le contrat est de 30 jours avant la date du non-
renouvellement ou de la résiliation; 
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f) l’assureur doit aviser le Bureau dès qu’il reçoit un avis de non-renouvellement ou 
de résiliation du contrat d’assurance; 

g) l’assureur doit aviser le Bureau de la réception de toute réclamation, qu’il décide 
de l’honorer ou non. 

Le montant de la franchise prévu au contrat d’assurance peut néanmoins être 
supérieur à celui visé aux sous-paragraphes a à c du paragraphe 2° du premier 
alinéa, pourvu que l’assuré maintienne en tout temps des liquidités au moins égales 
au montant mentionné au contrat. On entend par « liquidités », la somme des 
espèces et des valeurs immédiatement convertibles en espèces. »; 

Vu la protection du public et le fait qu’il y a lieu pour l’Autorité de s’assurer que les manquements 
survenus ne se reproduisent plus à l’avenir; 

Il convient pour l’Autorité de : 

SUSPENDRE l’inscription de Bumani Yembe services financiers & gestion inc. dans les disciplines de 
l’assurance de personnes et de l’assurance collective de personnes jusqu’à ce que le cabinet se soit 
conformé au présent avis en fournissant une police d’assurance de responsabilité professionnelle 
conforme et en vigueur; 

Et, par conséquent, que Bumani Yembe services financiers & gestion inc. : 

Cesse d’exercer ses activités. 

La décision prend effet immédiatement et est exécutoire malgré appel. 

Fait à Québec le 1er février 2008. 

 

Mario Albert 
Surintendant de la distribution  

 

Décision nº 2008-DIST-0012 

SERVICES MÉDI SANTÉ INC. 
1780, rue de Gand 
Laval (Québec)  H7M 3H4 
Inscription no 510 554 

 

DÉCISION 
(article 115, Loi sur la distribution de produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2) 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 20 décembre 2007, l’Autorité des marchés financiers (ci-après l’« Autorité ») émettait à l’encontre du 
cabinet Services Médi Santé inc. un avis (ci-après l’« avis ») en vertu de l’article 117 de la Loi sur la 
distribution de produits et services financiers (ci-après la « LDPSF »), préalablement à l’émission d’une 
décision en vertu de l’article 115 de cette loi. 
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L’avis à Services Médi Santé inc. établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier 
de la manière suivante : 

1. Services Médi Santé inc. a fait défaut de respecter l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription 
d’un cabinet, d’un représentant autonome et d’une société autonome en omettant de fournir les 
documents prescrits par règlement pour l’année 2006. 

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI : 

Dans son avis, l’Autorité donnait à Services Médi Santé inc. l’opportunité de lui transmettre ses 
observations par écrit, le ou avant le 8 janvier 2008. 

Or, le 8 janvier 2008, l’Autorité n’avait reçu, de la part de Services Médi Santé inc., aucune observation 
écrite ou document que ce soit qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels Services Médi Santé 
inc. a fait défaut de respecter l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, d’un 
représentant autonome et d’une société autonome en omettant d’acquitté les droits prescrits et en ne 
fournissant pas une assurance de responsabilité. 

Des discussions ont eu lieu entre Mme Marjorie Côté, analyste au Service de la conformité, et 
Mme Louise Goyette-Hogue, dirigeante responsable de Services Médi Santé inc., à l’effet que 
Mme Goyette-Hogue voulait fermer son cabinet pour plutôt devenir représentante autonome. En date de 
ce jour, la situation n’est toujours pas régularisée. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 115 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L'Autorité peut radier une inscription pour une discipline donnée, la suspendre ou 
l’assortir de restrictions ou de conditions, lorsqu’elle estime qu’un cabinet ne respecte 
pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements ou que la protection du 
public l’exige. 

Elle peut imposer, en plus, au cabinet une pénalité pour un montant qui ne peut 
excéder 100 000 $. »; 

CONSIDÉRANT l’article 117 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L'Autorité signifie au cabinet un avis d’au moins 15 jours de la date à laquelle il 
pourra présenter ses observations. 

L’avis mentionne les faits qui sont reprochés au cabinet. »; 

CONSIDÉRANT l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, d’un représentant autonome 
et d’une société autonome, qui se lit comme suit : 

« Pour maintenir son inscription, un cabinet, un représentant autonome ou une 
société autonome doit : 

1° dans le cas d’un cabinet, d’un représentant autonome ou d’une société autonome 
inscrit dans la discipline de l’assurance de personnes, de l’assurance collective de 
personnes, de l’assurance de dommages, de l’expertise en règlement de sinistres ou 
de la planification financière et qui reçoit ou perçoit des sommes pour le compte 
d’autrui, maintenir un compte séparé dans lequel doivent être déposées sans délai 
toutes les sommes perçues ou reçues pour le compte d’autrui dans le cadre de ses 
activités régies par cette loi.  
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Aux fins du présent règlement, l’expression « compte séparé » signifie un compte 
distinct ouvert au sein d’une institution dont les dépôts sont garantis en vertu de la 
Loi sur l’assurance dépôts (L.R.Q., c. A-26), dans lequel le cabinet, le représentant 
autonome ou la société autonome visé doit y déposer toutes les sommes qu’il reçoit 
ou perçoit pour le compte d’autrui; 

1.1° dans les cas d’un cabinet qui agit par l’entremise d’un représentant en valeurs 
mobilières, respecter les dispositions du Règlement 31-102Q sur la Base de données 
nationale d’inscription et du Règlement 33-109Q sur les renseignements concernant 
l’inscription. 

2° dans les 45 jours de la demande de l’Autorité, lui transmettre annuellement : 

a) sauf pour l’assureur qui entend agir par l’entremise d’experts en sinistre à son 
emploi, une preuve du maintien de l’assurance de responsabilité conforme aux 
exigences du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société 
autonome; 

b) dans le cas d’un cabinet, une preuve que tout représentant qui agit pour son 
compte sans être à son emploi est couvert par une assurance de responsabilité 
conforme aux exigences du Règlement sur l’exercice des activités des représentants; 

c) dans le cas d’un cabinet qui agit par l’entremise d’un courtier en assurance de 
dommages autorisé à agir à titre de courtier spécial, une copie du cautionnement 
conforme aux exigences du Règlement sur le courtage spécial en assurance de 
dommages; 

d) dans le cas d’un cabinet qui agit par l’entremise d’un représentant en valeurs 
mobilières, une copie des états financiers de son dernier exercice financier, vérifiés 
et signés par deux administrateurs ou par l’administrateur unique, le cas échéant, et 
une confirmation indiquant tout changement survenu dans le capital émis de la 
personne morale, le cas échéant; 

e) une liste à jour, par discipline, des nom et adresse résidentielle des représentants 
par l’entremise desquels le cabinet ou la société autonome exerce ses activités en 
indiquant, dans le cas d’un cabinet, ceux qui sont à son emploi et ceux qui agissent 
pour son compte sans être à son emploi et, dans le cas d’une société, ceux qui sont 
ses associés et ceux qui sont à son emploi; 

f) le cas échéant, les nom et adresse résidentielle de toutes les personnes qui sont à 
son emploi et qui sont visées par l’article 547 de la Loi sur la distribution de produits 
et services financiers; 

g) une déclaration signée par chacun des administrateurs et dirigeants du cabinet ou 
des associés d’une société autonome, selon le cas, confirmant s’ils sont dans l’une 
des situations visées au paragraphe 16 de l’article 2 ou au paragraphe 10 de 
l’article 6; 

h) le cas échéant, une déclaration signée par le représentant autonome ou, dans le 
cas d’un cabinet ou d’une société autonome, par la personne autorisée à signer la 
demande d’inscription confirmant qu’il n’est survenu aucun changement de 
circonstances affectant la véracité des renseignements fournis à l’Autorité; 

3° transmettre semestriellement à l’Autorité un rapport sur les plaintes qu’il a reçues 
au cours du dernier semestre, énonçant brièvement, notamment, les informations 
suivantes : le nombre de plaintes reçues, la catégorie des plaintes classifiées selon 
la liste jointe à l’annexe 1 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et 
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la société autonome et l’information à l’effet que la plainte a été réglée ou qu’elle est 
toujours pendante. »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu pour l’Autorité de s’assurer que la LDPSF et 
ses règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

SUSPENDRE l’inscription de Services Médi Santé inc. dans la discipline de l’assurance de personnes, 
jusqu’à ce qu’il se soit conformé au présent avis. 

EXIGER de la dirigeante responsable, Mme Louise Goyette-Hogue, de fournir à l’Autorité, dans les 
15 jours de la radiation, la façon dont Services Médi Santé inc. disposera des dossiers, livres et registres. 

IMPOSER à Services Médi Santé inc. une pénalité globale de 500 $ de frais administratifs, laquelle sera 
payable au plus tard 30 jours suivant la date de la décision; 

Et, par conséquent, que Services Médi Santé inc. : 

Cesse d’exercer ses activités. 

La décision prend effet immédiatement et est exécutoire malgré appel. 

 

Fait à Québec le 11 février 2008. 

 

Mario Albert 
Surintendant de la distribution 
 

En vertu de l’article 119 de la LDPSF, vous pouvez en appeler de cette décision devant la Cour du 
Québec. 

En vertu de l’article 121 de la LDPSF, l’appel de la présente décision ne suspend pas son exécution à 
moins qu’un juge de la Cour du Québec n’en décide autrement. 

En vertu de l’article 122 de la LDPSF, votre appel sera formé par le dépôt d’un avis à cet effet auprès de 
l’Autorité, dans les 30 jours de la date de la signification de la présente décision. 

Le cas échéant, veuillez transmettre votre avis à l’adresse suivante : 

Autorité des marchés financiers 
Direction du Secrétariat 

À l’attention de Mme Carole Bouchard 
Place de la Cité, tour Cominar 

2640, boulevard Laurier, 4e étage 
Québec (Québec)  G1V 5C1 

Si vous avez besoin de plus amples informations, vous pouvez communiquer avec Me Marie-Hélène 
Lajoie par téléphone au 1-877-525-0337, poste 2519, par télécopieur au (418) 647-1125 ou par courrier 
électronique à marie-helene.lajoie@lautorite.qc.ca. 
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Décision nº 2008-DIST-0001 

 

P.R.D.I. inc. 
168, avenue Martin 
Ottawa (Québec)  K1K 2V3 
Inscription no 510 096 
 

DÉCISION 
(article 115, Loi sur la distribution de produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2) 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 11 octobre 2007, l’Autorité des marchés financiers (ci-après l’« Autorité ») émettait à l’encontre du 
cabinet P.R.D.I. inc. un avis (ci-après l’« avis ») en vertu de l’article 117 de la Loi sur la distribution de 
produits et services financiers (ci-après la « LDPSF »), préalablement à l’émission d’une décision en 
vertu de l’article 115 de cette loi. 

L’avis à P.R.D.I. inc. établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier de la manière 
suivante : 

1. P.R.D.I. inc. a fait défaut de respecter l’article 81 de la LDPSF en omettant d’acquitter les droits 
prescrits par règlement. 

2. P.R.D.I. inc. a fait défaut de respecter l’article 82 de la LDPSF, car il n’a pas de représentant 
rattaché. 

3. P.R.D.I. inc. a fait défaut de respecter l’article 83 de la LDPSF, en ce qu’il avait l’obligation de 
démontrer qu’il a souscrit une assurance, en omettant de produire à l’Autorité une copie attestant 
qu’il maintenait une assurance de responsabilité conforme aux exigences déterminées par 
règlement. 

4. P.R.D.I. inc. a fait défaut de respecter l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant 
autonome et la société autonome en ne fournissant pas un contrat d’assurance qui couvre la 
responsabilité du cabinet et qui répond à ces exigences. 

5. P.R.D.I. inc. a fait défaut de respecter l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, 
d’un représentant autonome et d’une société autonome en omettant de fournir les documents 
prescrits par règlement pour l’année 2005. 

6. P.R.D.I. inc. a reçu des lettres demandant de compléter la demande de retrait de l’inscription ou 
de compléter une demande de rattachement le 11 octobre 2005, le 27 avril et le 25 octobre 2006. 
Le 23 avril 2007, un avis en vertu de l’article 115 a été envoyé. Dans son délai de 15 jours prévu 
à l’article 117, il a fait parvenir une demande de rattachement. 

7. L’analyse de la demande de rattachement a démontré que M. Gérald Léger ne possédait pas de 
certificat pour la discipline de l’assurance de personnes et ne pouvait donc pas justifier la 
discipline pour le cabinet P.R.D.I. inc. 

8. Le 24 mai 2007, une lettre lui a été envoyée afin qu’il nous fasse parvenir une couverture 
d’assurance de responsabilité conforme, une demande de rattachement d’un représentant 
dûment certifié et le paiement du solde de P.R.D.I. inc. 

9. Un rappel a été envoyé le 4 juillet 2007. 
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10. Un préavis de 30 jours relatif au manquement a été envoyé le 30 août 2007, préavis qui n’a pas 
été réclamé. 

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI : 

Dans son avis, l’Autorité donnait à P.R.D.I. inc. l’opportunité de lui transmettre ses observations par écrit, 
le ou avant le 26 octobre 2007. 

L’Autorité a reçu, de la part de P.R.D.I. inc., des observations écrites et des documents en date du 
26 octobre 2007 pour lui expliquer les motifs pour lesquels P.R.D.I. inc. a fait défaut de respecter les 
articles 81, 82 et 83 de la LDPSF, l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la 
société autonome ainsi que l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, d’un représentant 
autonome et d’une société autonome en omettant d’acquitté les droits prescrits et en ne fournissant pas 
une assurance de responsabilité. 

Le défaut de respecter l’article 81 de la LDPSF a été régularisé par le paiement de la facture no 665642 
au montant de 105,00 $. Le défaut relatif à l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, 
d’un représentant autonome et d’une société autonome a été régularisé. Le défaut de respecter 
l’article 83 de la LDPSF ainsi que l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la 
société autonome a été régularisé en partie en fournissant une preuve d’assurance de responsabilité 
pour laquelle l’Autorité devra obtenir une déclaration solennelle puisque le montant de la franchise est 
plus élevé que ce que la réglementation prévoit. L’article 82 de la LDPSF n’a pas été régularisé puisqu’il 
n’y a toujours pas de représentant certifié rattaché au cabinet P.R.D.I. inc. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 82 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet ne peut agir dans une discipline que par l’entremise d’un représentant 
pour lequel il a satisfait aux exigences prévues aux articles 74, 76 et 77. 

Une personne morale qui ne respecte pas les dispositions du premier alinéa ne peut 
réclamer ni recevoir de rémunération pour les produits qu’elle a alors vendus ou les 
services qu’elle a rendus. »; 

CONSIDÉRANT l’article 83 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet doit, tant qu’il est inscrit, maintenir une assurance conforme aux 
exigences déterminées par règlement, pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe un 
fonds d’assurance, acquitter la prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. Il 
doit aussi s’assurer que tout représentant qui agit pour son compte sans être un de 
ses employés est couvert par une assurance conforme aux exigences déterminées 
par règlement pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe un fonds d’assurance, qu’il 
a acquitté la prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. 

Malgré les articles 115, 117, 119, 121, 122 et 124, l'Autorité suspend, ou en cas de 
récidive, peut radier l’inscription d’un cabinet qui cesse de maintenir cette assurance 
ou qui fait défaut d’acquitter la prime fixée ou dont un représentant qui n’est pas un 
de ses employés n’est pas couvert par une assurance pour couvrir sa responsabilité 
ou n’a pas acquitté la prime fixée par l'Autorité à cette fin. »;  

CONSIDÉRANT l’article 115 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L'Autorité peut radier une inscription pour une discipline donnée, la suspendre ou 
l’assortir de restrictions ou de conditions, lorsqu’elle estime qu’un cabinet ne respecte 
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pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements ou que la protection du 
public l’exige. 

Elle peut imposer, en plus, au cabinet une pénalité pour un montant qui ne peut 
excéder 100 000 $. »; 

CONSIDÉRANT l’article 117 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L'Autorité signifie au cabinet un avis d’au moins 15 jours de la date à laquelle il 
pourra présenter ses observations. 

L’avis mentionne les faits qui sont reprochés au cabinet. »; 

CONSIDÉRANT l’article 707 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers (L.R.Q., chapitre A-33.2), qui 
se lit comme suit : 

« L'Autorité des marchés financiers, instituée par l'article 1 de la présente loi, est 
substituée au Bureau des services financiers et au Fonds d'indemnisation des 
services financiers, institués en vertu de la Loi sur la distribution de produits et 
services financiers (chapitre D-9.2). Elle en acquiert les droits et en assume les 
obligations. »; 

CONSIDÉRANT l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société 
autonome, qui se lit comme suit : 

« Sauf à l’égard de la catégorie d’expertise en règlement de sinistres à l’emploi d’un 
assureur, le contrat d’assurance qui couvre la responsabilité du représentant 
autonome, du cabinet ou de la société autonome doit satisfaire aux exigences 
suivantes : 

1° le montant couvert ne doit pas être inférieur à 500 000 $ par réclamation et, 

pour chaque période de 12 mois, à : 

(…) 

b) 1 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou 
moins qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 2 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 
3 représentants qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

2° il peut comporter une franchise qui ne peut excéder : 

(…) 

b) 10 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant représentants ou moins 
qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 25 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants 
qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

3° il doit comporter des dispositions suivant lesquelles : 

a) dans le cas du cabinet, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, 
d’erreurs, de négligences ou d’omissions commises dans l’exercice de ses activités 
ou de celles commises par ses mandataires, ses employés ou les stagiaires des 
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représentants dans l’exercice de leurs fonctions, qu’ils soient ou non encore en 
fonction à la date de la réclamation; 

(…) 

d) la couverture offerte quant aux activités du cabinet, du représentant autonome ou 
des associés et représentants à l’emploi de la société autonome pendant la période 
au cours de laquelle le contrat est en vigueur continuera d’exister au-delà de la 
période d’assurance qui y est prévue, pour une période de cinq ans, pour toutes les 
activités visées par la couverture, à compter de la date de la radiation ou de la 
suspension de l’inscription du cabinet, du représentant autonome ou de la société 
autonome, selon le cas. 

e) le délai suivant lequel l’assureur doit aviser le Bureau de son intention de ne pas 
renouveler ou de résilier le contrat est de 30 jours avant la date du non-
renouvellement ou de la résiliation; 

f) l’assureur doit aviser le Bureau dès qu’il reçoit un avis de non-renouvellement ou 
de résiliation du contrat d’assurance; 

g) l’assureur doit aviser le Bureau de la réception de toute réclamation, qu’il décide 
de l’honorer ou non. 

Le montant de la franchise prévu au contrat d’assurance peut néanmoins être 
supérieur à celui visé aux sous-paragraphes a à c du paragraphe 2° du premier 
alinéa, pourvu que l’assuré maintienne en tout temps des liquidités au moins égales 
au montant mentionné au contrat. On entend par « liquidités », la somme des 
espèces et des valeurs immédiatement convertibles en espèces. »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu pour l’Autorité de s’assurer que la LDPSF et 
ses règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

SUSPENDRE l’inscription de P.R.D.I. inc. dans la discipline de l’assurance de personnes jusqu’à ce qu’il 
se soit conformé au présent avis, en fournissant une déclaration solennelle pour la franchise liée à 
l’assurance de responsabilité et en rattachant un représentant dûment certifié. 

IMPOSER à P.R.D.I. inc. une pénalité globale de 500 $ de frais administratifs, laquelle sera payable au 
plus tard 30 jours suivant la date de la décision; 

Et, par conséquent, que P.R.D.I. inc. : 

Cesse d’exercer ses activités. 

La décision prend effet immédiatement et est exécutoire malgré appel. 

Fait à Québec le 1er février 2008. 

Mario Albert 
Surintendant de la distribution 

 

En vertu de l’article 119 de la LDPSF, vous pouvez en appeler de cette décision devant la Cour du 
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Québec. 

En vertu de l’article 121 de la LDPSF, l’appel de la présente décision ne suspend pas son exécution à 
moins qu’un juge de la Cour du Québec n’en décide autrement. 

En vertu de l’article 122 de la LDPSF, votre appel sera formé par le dépôt d’un avis à cet effet auprès de 
l’Autorité, dans les 30 jours de la date de la signification de la présente décision. 

Le cas échéant, veuillez transmettre votre avis à l’adresse suivante : 

Autorité des marchés financiers 
Direction du Secrétariat 

À l’attention de Mme Carole Bouchard 
Place de la Cité, tour Cominar 

2640, boulevard Laurier, 4e étage 
Québec (Québec)  G1V 5C1 

Si vous avez besoin de plus amples informations, vous pouvez communiquer avec Me Marie-Hélène 
Lajoie par téléphone au 1-877-525-0337, poste 2519, par télécopieur au (418) 647-1125 ou par courrier 
électronique à marie-helene.lajoie@lautorite.qc.ca. 

 

Décision nº 2008-DIST-0009 

PASCAL PARENT 
111, 5e Avenue 
Saint-Gabriel-De-Valcartier (Québec)  G0A 4S0 
Inscription no 508 181 

 

DÉCISION 
(article 115, Loi sur la distribution de produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2) 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 7 décembre 2007, l’Autorité des marchés financiers (ci-après l’« Autorité ») émettait à l’encontre de 
Pascal Parent un avis (ci-après l’« avis ») en vertu de l’article 117 de la Loi sur la distribution de produits 
et services financiers (ci-après la « LDPSF »), préalablement à l’émission d’une décision en vertu de 
l’article 115 de cette loi. 

L’avis à Pascal Parent établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier de la 
manière suivante : 

1. Pascal Parent a fait défaut de respecter l’article 136 de la LDPSF, en ce qu’il avait l’obligation de 
démontrer qu’il a souscrit une assurance, en omettant de produire à l’Autorité une copie attestant 
qu’il maintenait une assurance responsabilité conforme aux exigences déterminées par 
règlement. 

2. Pascal Parent a fait défaut de respecter l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant 
autonome et la société autonome en ne fournissant pas un contrat d’assurance qui couvre la 
responsabilité du cabinet et qui répond à ces exigences. 

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI : 
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Dans son avis, l’Autorité donnait à Pascal Parent l’opportunité de lui transmettre ses observations par 
écrit, le ou avant le 27 décembre 2007. 

L’Autorité a reçu comme observations des couvertures d’assurance de responsabilité qui ne viennent pas 
couvrir les périodes pour lesquelles Pascal Parent était en défaut. En effet, nous avons reçu des 
couvertures d’assurance de responsabilité pour les périodes du 7 avril 2003 au 7 avril 2004, du 
7 septembre 2004 au 7 septembre 2005, du 24 octobre 2005 au 24 octobre 2006 et du 1er juin 2007 au 
1er juillet 2008. Les périodes pour lesquelles l’Autorité reprochait à Pascal Parent de ne pas avoir 
d’assurance sont du 8 avril au 6 septembre 2004, du 8 septembre au 24 octobre 2005 et du 
25 octobre 2006 au 31 mai 2007. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 115 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L'Autorité peut radier une inscription pour une discipline donnée, la suspendre ou 
l’assortir de restrictions ou de conditions, lorsqu’elle estime qu’un cabinet ne respecte 
pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements ou que la protection du 
public l’exige. 

Elle peut imposer, en plus, au cabinet une pénalité pour un montant qui ne peut 
excéder 100 000 $. »; 

CONSIDÉRANT l’article 117 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L'Autorité signifie au cabinet un avis d’au moins 15 jours de la date à laquelle il 
pourra présenter ses observations. 

L’avis mentionne les faits qui sont reprochés au cabinet. »; 

CONSIDÉRANT l’article 136 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant autonome doit, tant qu’il est inscrit, maintenir une assurance 
conforme aux exigences déterminées par règlement pour couvrir sa responsabilité 
ou, s’il existe un fonds d’assurance, acquitter la prime d’assurance fixée par l'Autorité 
à cette fin. 

(…) 

Malgré les articles 115, 117, 119, 121, 122 et 124, l'Autorité suspend ou, en cas de 
récidive, peut radier l’inscription d’un représentant autonome qui cesse de maintenir 
cette assurance ou qui fait défaut d’acquitter la prime fixée. »; 

CONSIDÉRANT l’article 146 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 74, 75, 102, 103, 103.4, 106 à 113, 115, 117, 119, 121, 122, 124 et 
126 s’appliquent, compte tenu des adaptations nécessaires, à un représentant 
autonome. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 707 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers (L.R.Q., chapitre A-33.2), qui 
se lit comme suit : 
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« L'Autorité des marchés financiers, instituée par l'article 1 de la présente loi, est 
substituée au Bureau des services financiers et au Fonds d'indemnisation des 
services financiers, institués en vertu de la Loi sur la distribution de produits et 
services financiers (chapitre D-9.2). Elle en acquiert les droits et en assume les 
obligations. »; 

CONSIDÉRANT l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société 
autonome, qui se lit comme suit : 

« Sauf à l’égard de la catégorie d’expertise en règlement de sinistres à l’emploi d’un 
assureur, le contrat d’assurance qui couvre la responsabilité du représentant 
autonome, du cabinet ou de la société autonome doit satisfaire aux exigences 
suivantes : 

1° le montant couvert ne doit pas être inférieur à 500 000 $ par réclamation et, 

pour chaque période de 12 mois, à : 

(…) 

b) 1 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou 
moins qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 2 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 
3 représentants qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

2° il peut comporter une franchise qui ne peut excéder : 

(…) 

b) 10 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant représentants ou moins 
qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 25 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants 
qui agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome. 

3° il doit comporter des dispositions suivant lesquelles : 

a) dans le cas du cabinet, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, 
d’erreurs, de négligences ou d’omissions commises dans l’exercice de ses activités 
ou de celles commises par ses mandataires, ses employés ou les stagiaires des 
représentants dans l’exercice de leurs fonctions, qu’ils soient ou non encore en 
fonction à la date de la réclamation; 

(…) 

d) la couverture offerte quant aux activités du cabinet, du représentant autonome ou 
des associés et représentants à l’emploi de la société autonome pendant la période 
au cours de laquelle le contrat est en vigueur continuera d’exister au-delà de la 
période d’assurance qui y est prévue, pour une période de cinq ans, pour toutes les 
activités visées par la couverture, à compter de la date de la radiation ou de la 
suspension de l’inscription du cabinet, du représentant autonome ou de la société 
autonome, selon le cas. 

e) le délai suivant lequel l’assureur doit aviser le Bureau de son intention de ne pas 
renouveler ou de résilier le contrat est de 30 jours avant la date du non-
renouvellement ou de la résiliation; 
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f) l’assureur doit aviser le Bureau dès qu’il reçoit un avis de non-renouvellement ou 
de résiliation du contrat d’assurance; 

g) l’assureur doit aviser le Bureau de la réception de toute réclamation, qu’il décide 
de l’honorer ou non. 

Le montant de la franchise prévu au contrat d’assurance peut néanmoins être 
supérieur à celui visé aux sous-paragraphes a à c du paragraphe 2° du premier 
alinéa, pourvu que l’assuré maintienne en tout temps des liquidités au moins égales 
au montant mentionné au contrat. On entend par « liquidités », la somme des 
espèces et des valeurs immédiatement convertibles en espèces. »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu pour l’Autorité de s’assurer que la LDPSF et 
ses règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

IMPOSER à Pascal Parent une pénalité globale de 500 $ de frais administratifs, laquelle sera payable au 
plus tard 30 jours suivant la date de la décision; 

Et, par conséquent, que Pascal Parent : 

Acquitte la pénalité administrative et s’assure de maintenir une assurance de responsabilité conforme 
aux exigences pendant toute la validité de son inscription. 

La décision prend effet immédiatement et est exécutoire malgré appel. 

Fait à Québec le 1er février 2008. 

 
Mario Albert 
Surintendant de la distribution 

 

En vertu de l’article 119 de la LDPSF, vous pouvez en appeler de cette décision devant la Cour du 
Québec. 

En vertu de l’article 121 de la LDPSF, l’appel de la présente décision ne suspend pas son exécution à 
moins qu’un juge de la Cour du Québec n’en décide autrement. 

En vertu de l’article 122 de la LDPSF, votre appel sera formé par le dépôt d’un avis à cet effet auprès de 
l’Autorité, dans les 30 jours de la date de la signification de la présente décision. 

Le cas échéant, veuillez transmettre votre avis à l’adresse suivante : 

Autorité des marchés financiers 
Direction du Secrétariat 

À l’attention de Mme Carole Bouchard 
Place de la Cité, tour Cominar 

2640, boulevard Laurier, 4e étage 
Québec (Québec)  G1V 5C1 

Si vous avez besoin de plus amples informations, vous pouvez communiquer avec Me Marie-Hélène 
Lajoie par téléphone au 1-877-525-0337, poste 2519, par télécopieur au (418) 647-1125 ou par courrier 
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électronique à marie-helene.lajoie@lautorite.qc.ca. 

 

DÉCISION – 2008-PDIS-0013 

CONSIDÉRANT les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers, L.R.Q., c. A-33.2; 

CONSIDÉRANT l’article 184 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, (L.R.Q., c. D-
9.2); 

CONSIDÉRANT les articles 218 et 219 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, 
(L.R.Q.,c. D-9.2); 

CONSIDÉANT l’article 94 du Règlement relatif à la délivrance et au renouvellement du certificat de 
représentant; 

CONSIDÉRANT la décision no CD00-0636 rendue le 8 novembre 2007 par le comité de discipline de la 
Chambre de la sécurité financière à l’égard de Pierre Berry; 

CONSIDÉRANT le non-respect de l’entente de paiement des amendes prévue dans la décision; 

CONSIDÉRANT la déchéance du terme; 

CONSIDÉRANT le non-respect allégué des dispositions de la Loi sur la distribution de produits et 
services financiers. 

CONSIDÉRANT la protection du public; 

SOUS RÉSERVE des observations écrites que le représentant pourrait produire. 

Il convient pour l’Autorité de : 

REFUSER le renouvellement du certificat portant le no 102 856 au nom de Pierre Berry dans les 
disciplines suivantes : 

- assurance de personnes; 

- assurance de dommages des particuliers. 

IMPOSER la condition suivante : le représentant doit avoir acquitté les sommes dues au plus tard le 
20 février 2008 et avoir obtenue quittance finale et complète de la Chambre de la sécurité financière. 

À défaut de quoi, il conviendra pour l’Autorité de : 

SUSPENDRE le certificat portant le no 102 856 au nom de Pierre Berry dans la discipline : 

- courtage en épargne collective. 

La décision est effective immédiatement sous réserve des observations ou faits nouveaux que le 
représentant pourrait présenter et est exécutoire malgré toute demande de révision éventuelle. 

Signé à Québec le 5 février 2008. 

Le directeur des pratiques de distribution par intérim, 
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Claude Prévost, CA 

 

DÉCISION – 2008-PDIS-0012 

CONSIDÉRANT les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers, L.R.Q., c. A-33.2; 

CONSIDÉRANT l’article 184 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, (L.R.Q., 
c. D-9.2); 

CONSIDÉRANT les articles 218 et 219 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, 
(L.R.Q.,c. D-9.2); 

CONSIDÉRANT la décision no CD00-0618 rendue le 8 mai 2007 par le comité de discipline de la 
Chambre de la sécurité financière à l’égard de Benoît Tremblay; 

CONSIDÉRANT la décision no 500-80-009107-070 rendue le 20 septembre 2007 par la Cour du Québec 
à l’égard de Benoît Tremblay; 

CONSIDÉRANT le non-respect de l’entente de paiement des amendes prévue dans la décision 
no CD00-0618; 

CONSIDÉRANT la déchéance du terme; 

CONSIDÉRANT le non-respect allégué des dispositions de la Loi sur la distribution des produits et 
services financiers. 

CONSIDÉRANT la protection du public; 

SOUS RÉSERVE des observations écrites que le représentant pourrait produire. 

Il convient pour l’Autorité de : 

IMPOSER la condition suivante : le représentant doit avoir acquitté les sommes dues au plus tard le 
20 février 2008 et avoir obtenue quittance finale et complète de la Chambre de la sécurité financière.  

À défaut de quoi, il conviendra pour l’Autorité de : 

SUSPENDRE le certificat portant le no 132 799 au nom de Benoît Tremblay dans la discipline suivante : 

- courtage en épargne collective. 

La décision est effective immédiatement sous réserve des observations ou faits nouveaux que le 
représentant pourrait présenter et est exécutoire malgré toute demande de révision éventuelle. 

Signé à Québec le 5 février 2008. 

Le directeur des pratiques de distribution par intérim, 
Claude Prévost, CA 

 

DÉCISION – 2008-PDIS-0019 
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CONSIDÉRANT les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers, L.R.Q., c. A-33.2; 

CONSIDÉRANT l’article 184 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, (L.R.Q., c. D-
9.2); 

CONSIDÉRANT les articles 218, 219 et 220 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, 
(L.R.Q., c. D-9.2); 

CONSIDÉRANT la demande reçue à l’Autorité des marchés financiers; 

CONSIDÉRANT l’ensemble des faits au dossier; 

CONSIDÉRANT l’avis reçu de la Chambre de la sécurité financière concernant le fait que le représentant 
n’est pas en règle pour ses unités de formation continue dans les disciplines de l’assurance de 
personnes et de la planification financière; 

CONSIDÉRANT le dossier no 500-61-226129-071; 

CONSIDÉRANT la décision no 2006-PDG-0025 rendue le 9 février 2006 et la décision no 2006-PDG-
0101 rendue le 9 mai 2006 par l’Autorité des marchés financiers; 

CONSIDÉRANT que les infractions reprochées ont un lien avec l’exercice de l’activité de représentant; 

CONSIDÉRANT le non-respect des dispositions de la Loi sur les valeurs mobilières, la Loi sur la 
distribution des produits et services financiers et le Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et 
la société autonome; 

CONSIDÉRANT qu’en raison de l’ensemble des faits allégués, la probité du représentant est affectée; 

CONSIDÉRANT la protection du public; 

SOUS RÉSERVE des observations écrites que le représentant pourrait produire. 

Il convient pour l’Autorité de : 

REFUSER la demande relative au certificat portant le no 122 925 au nom de William Marston dans la 
discipline suivante : 

- courtage en épargne collective. 

Il convient également pour l’Autorité de : 

SUSPENDRE le certificat portant le no 122 925 au nom de William Marston dans la discipline suivante : 

- assurance de personnes. 

La décision est effective immédiatement sous réserve des observations ou faits nouveaux que le 
représentant pourrait présenter et est exécutoire malgré toute demande de révision éventuelle. 

Signé à Québec, le 8 février 2008 

Le directeur des pratiques de distribution par intérim, 
Claude Prévost, CA 

3.6.2 BDRVM  
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Aucune information. 

3.6.3 OAR 

3.6.3.1 Comité de discipline de la CSF 

Aucune information. 

3.6.3.2 Comité de discipline de la ChAD 

Aucune information. 

3.6.3.3 ACCOVAM  

Aucune information. 

3.6.3.4 Bourse de Montréal Inc. 

Aucune information. 

3.6.3.5 RS  

Aucune information. 

3.7 AUTRES DÉCISIONS 

3.7.1 Dispenses  

Dispense de résider au Québec 

• Ardrey, Robert 
Goldman, Sachs & Co. 

Cette personne est dispensée de résider au Québec. 

Le bénéfice de cette dispense est assorti de la condition suivante :  

• le représentant est également inscrit à titre de représentant d’un conseiller en valeurs inscrit auprès 
de l’Autorité des marchés financiers et de l’Autorité en valeurs mobilières des États-Unis; 

• le représentant n’exerce l’activité de conseiller en valeurs qu’auprès des personnes visées à 
l’article 30 de l’instruction générale no Q-9. 

3.7.2 Exercice d’une autre activité  

Aucune information. 

3.7.3 Approbation d’un projet d’entente de partage de commissions, approbation d’une prise de 

 position importante, emprunt ou remboursement autorisés  
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Gestion de placements Desjardins inc. 

Approbation d’un emprunt de 2 000 000 $ assorti d'une renonciation à concourir de Fédération des 
caisses Desjardins du Québec en faveur de Gestion de Placements Desjardins inc., conseiller en valeurs 
de plein exercice. Le solde de l'emprunt pour lequel Fédération des caisses Desjardins du Québec 
renonce à concourir est de 3 000 000 $. 

Groupe financier Monexia inc. 

Approbation d’un emprunt de 206 685 $ assorti d'une renonciation à concourir de Capital 3 Gestion 
FX inc. en faveur de Groupe Financier Monexia inc., conseiller en valeurs de plein exercice. Le solde de 
l’emprunt pour lequel Capital 3 Gestion FX inc. renonce à concourir est de 1 879 439 $. 

Approbation du remboursement de l’emprunt de 1 879 439 $ auprès de Capital 3 Gestion FX inc. assorti 
d’une renonciation à concourir. 

Approbation d’un emprunt de 185 556 $ assorti d'une renonciation à concourir de Capital 3 Gestion 
FX inc. en faveur de Groupe Financier Monexia inc., conseiller en valeurs de plein exercice. Le solde de 
l’emprunt pour lequel Capital 3 Gestion FX inc. renonce à concourir est de 185 156 $. 

Approbation du remboursement de l’ emprunt de 185 556 $ auprès de Capital 3 Gestion FX inc, assorti 
d’une renonciation à concourir. 

3.7.4 Autres 

Aucune information. 
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4.
Indemnisation 

4.1 Avis et communiqués 
4.2 Réglementation 
4.3 Autres consultations 
4.4 Fonds d'indemnisation des services financiers 
4.5 Fonds d'assurance-dépôts 
4.6 Autres décisions 

. . 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 89

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

4.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 

 

4.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 

 

4.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 

 

4.4 FONDS D'INDEMNISATION DES SERVICES FINANCIERS 

  

Aucune information. 

 

4.5 FONDS D'ASSURANCE-DÉPÔTS 

  

Aucune information. 

 

4.6 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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5.
Institutions financières 

5.1 Avis et communiqués 
5.2 Réglementation et lignes directrices 
5.3 Autres consultations 
5.4 Modifications aux registres de permis des assureurs, des sociétés 

de fiducie et sociétés d’épargne et des statuts des coopératives de 
services financiers 

5.5 Sanctions administratives 
5.6 Autres décisions 
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5.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 

 

5.2 RÉGLEMENTATION ET LIGNES DIRECTRICES 

  

Aucune information. 

 

5.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 

 

5.4 MODIFICATIONS AUX REGISTRES DE PERMIS DES ASSUREURS, DES SOCIÉTÉS DE FIDUCIE 

ET SOCIÉTÉS D’ÉPARGNE ET DES STATUTS DES COOPÉRATIVES DE SERVICES FINANCIERS 

5.4.1 Assureurs  

LA COMPAGNIE DE RÉASSURANCE TRANSATLANTIQUE 
Avis de modification de permis 
Loi sur les assurances, L.R.Q., c. A-32 

Avis est donné, par les présentes, que l’Autorité des marchés financiers a modifié, en date du 18 février 
2008, le permis d'assureur de La Compagnie de Réassurance Transatlantique  pour y ajouter la catégorie 
d’assurance crédit et autorise désormais ledit assureur à exercer ses activités au Québec, dans les 
catégories d'assurances suivantes : 

- Contre la maladie ou les accidents* - Contre le bris des machines* - Responsabilité* 

- Automobile* - Crédit* - Maritime* 

- Aviation* - Garantie* 

- Biens* - Contre la grêle*  

*Activités limitées à la réassurance 

Le représentant principal au Québec est monsieur Serge R. Léger de Groupe American International, 
dont l'établissement d’affaires est situé au 2000, avenue McGill College, Bureau 1200, Montréal (Québec)  
H3A 3H3. 

Le siège de l’assureur est situé au 80 Pine Street, New York, New York 10005 U.S.A. 
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Fait le 18 février 2008 

La surintendante de l’encadrement 
de la solvabilité, 

 

Danielle Boulet 

 

COMPAGNIE D’ASSURANCE TITRES FIRST AMERICAN 
(autre nom utilisé par FIRST AMERICAN TITLE INSURANCE COMPANY) 
Avis de modification de permis 
Loi sur les assurances, L.R.Q., c. A-32 

Avis est donné, par les présentes, que l’Autorité des marchés financiers a modifié, en date du 18 février 
2008, le permis d’assureur de Compagnie d’assurance Titres First American, afin d’y retirer la catégorie 
d’assurances biens et autorise désormais ledit assureur à exercer ses activités au Québec dans la 
catégorie d’assurances suivante : 

- Titres 

Le représentant principal au Québec est monsieur Richard LeClerc, de The First American Corporation, 
dont l’établissement d’affaires est situé au 6505, Autoroute TransCanada, bureau 506, St-Laurent 
(Québec) H4T 1S3. 

Le siège de l’assureur est situé au 1 First American Way, Santa Ana, California, 92701, U.S.A. 

Fait le 18 février 2008 

La surintendante de l’encadrement 
de la solvabilité, 

 

Danielle Boulet 

 

LA COMPAGNIE D’ASSURANCE BELAIR INC. 
Avis de modification de permis 
Loi sur les assurances, L.R.Q., c. A-32 

Avis est donné, par les présentes, que l’Autorité des marchés financiers a modifié, en date du18 février 
2008 le permis d'assureur de La Compagnie d’assurance Belair Inc. afin d’annuler la restriction qui limite 
ses activités, dans la catégorie d’assurance frais juridiques, à la réassurance à l’intérieur du Groupe ING 
Canada Inc. L’Autorité des marchés financiers autorise désormais ledit assureur à exercer ses activités 
au Québec dans les catégories d'assurances suivantes : 

- Contre la maladie ou les accidents * - Automobile 

- Biens - Contre le bris des machines 

- Frais juridiques - Garantie * 

- Responsabilité - Maritime * 
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* Activités limitées à la réassurance à l’intérieur du Groupe ING Canada Inc. 

Le siège de l’assureur est situé au 7101, rue Jean-Talon Est, bureau 300, Anjou (Québec)  H1M 3T6. 

Fait le 18 février 2008 

La surintendante de l’encadrement 
de la solvabilité, 

 

Danielle Boulet 

 

COMPAGNIE D’ASSURANCES FCT LTÉE 
Avis de modification de permis 
Loi sur les assurances, L.R.Q., c. A-32 

Avis est donné, par les présentes, que l’Autorité des marchés financiers a modifié, en date du 18 février 
2008, le permis d’assureur de Compagnie d’assurances FCT Ltée, afin d’y retirer la catégorie 
d’assurances biens et autorise désormais ledit assureur à exercer ses activités au Québec dans la 
catégorie d’assurances suivante : 

- Titres 

Le représentant principal au Québec est monsieur Richard LeClerc, de The First American Corporation, 
dont l’établissement d’affaires est situé au 6505, Autoroute TransCanada, bureau 506, St-Laurent 
(Québec) H4T 1S3. 

Le siège de l’assureur est situé au 2235 Sheridan Garden Drive, Oakville (Ontario)  
L6J 7Y5. 

Fait le 18 février 2008 

La surintendante de l’encadrement  
de la solvabilité, 

 

Danielle Boulet 

5.4.2 Sociétés de fiducie et sociétés d’épargne  

Aucune information.  

5.4.3 Coopératives de services financiers 

Aucune information.  

5.5 SANCTIONS ADMINISTRATIVES 

  

Aucune information. 
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5.6 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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6.
Marchés des valeurs 

6.1 Avis et communiqués 
6.2 Réglementation et instructions générales 
6.3 Autres consultations 
6.4 Sanctions administratives pécuniaires 
6.5 Interdictions 
6.6 Placements 
6.7 Régime de l’autorité principale 
6.8 Offres publiques 
6.9 Information sur les valeurs en circulation 
6.10 Autres décisions 
6.11 Annexes et autres renseignements 
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6.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 

 

6.2 RÉGLEMENTATION ET INSTRUCTIONS GÉNÉRALES 

6.2.1 Consultation 

Projet de règlement 

Loi sur les valeurs mobilières 
(L.R.Q., c. V-1.1, a. 331.1, par. 1°, 3°, 8°, 9°, 19°, 20° et 34° et a. 331.2; 2007, c. 15) 

RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 51-102 SUR LES OBLIGATIONS D’INFORMATION 
CONTINUE 

Avis est donné par l’Autorité des marchés financiers (l'« Autorité »), que, conformément à l’article 331.2 
de la Loi sur les valeurs mobilières, L.R.Q., c. V-1.1, le règlement suivant dont les textes sont publiés ci-
dessous, pourra être pris par l’Autorité et ensuite soumis au ministre des Finances pour approbation, 
avec ou sans modification, à l'expiration d'un délai de 60 jours à compter de leur publication au Bulletin 
de l’Autorité : 

- Règlement modifiant le Règlement 51-102 sur les obligations d’information continue. 

Consultation 

Toute personne intéressée ayant des commentaires à formuler à ce sujet est priée de les faire parvenir 
par écrit avant le 22 avril 2008, en s’adressant à :  

Me Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire de l’Autorité 
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage  
C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec) H4Z 1G3 
Télécopieur : (514) 864-6381 
Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 

Renseignements additionnels 

Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s'adressant à : 

Lucie J. Roy 
Conseillère en réglementation 
Service de la réglementation 
Surintendance aux marchés des valeurs 
Autorité des marchés financiers 
514-395-0337, poste 4364 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
lucie.roy@lautorite.qc.ca
 
Pasquale Di Biasio 
Analyste, Service de l’information financière 
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Direction des marchés des capitaux 
Autorité des marchés financiers 
514-395-0337, poste 4385 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
pasquale.dibiasio@lautorite.qc.ca
 
Le 22 février 2008 
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Avis de consultation 
 

Projet de Règlement modifiant le Règlement 51-102 sur les obligations d’information 
continue, dont les Annexes 51-102A5, Circulaire de sollicitation de procurations et 

51-102A6, Déclaration de la rémunération de la haute direction 
 
Le 22 février 2008 
 

Les Autorités canadiennes en valeurs mobilières (les « ACVM » ou « nous ») 
publient pendant une période de consultation de 60 jours le projet de Règlement modifiant 
le Règlement 51-102 sur les obligations d’information continue, comprenant les textes 
suivants : 

 
A. le projet de remplacement de l’Annexe 51-102A6, Déclaration de la 

rémunération de la haute direction (le « projet d’annexe »); 
 
B. le projet de modification du Règlement 51-102 sur les obligations 

d’information continue (le « Règlement 51-102 »), dont l’Annexe 51-102A5, Circulaire de 
sollicitation de procurations (le « projet de modification » et, avec le projet d’annexe, la 
« proposition de 2008 »). 

 
Les personnes intéressées sont invitées à nous faire part de leurs commentaires sur 

la proposition de 2008.  
 

Nous publions le projet de Règlement modifiant le Règlement 51-102 sur les 
obligations d’information continue avec le présent avis. On peut également consulter ces 
documents sur les sites Web des membres des ACVM. 

 
A. La proposition de 2008 
 
1. Objet 
 
 La proposition de 2008 est une nouvelle publication qui tient compte des 
commentaires formulés sur le projet de remplacement de l’Annexe 51-102A6, Déclaration 
de la rémunération de la haute direction et sur les modifications proposées au 
Règlement 51-102 publiés une première fois pour consultation le 29 mars 2007 (la 
« proposition de 2007 »). Un résumé des changements apportés à la proposition de 2007 
figure à l’annexe B du présent avis. 
 
 La proposition de 2008 a été élaborée par tous les membres des ACVM afin de 
remplacer l’Annexe 51-102A6 en vigueur. Depuis l’entrée en vigueur des obligations de 
déclaration de la rémunération de la haute direction en 1994, les pratiques de rémunération 
ont évolué, devenant de plus en plus complexes. En vertu des obligations actuelles, les 
investisseurs reçoivent des renseignements morcelés sur la rémunération et il leur est donc 
difficile d’évaluer la rémunération totale gagnée aux membres de la haute direction des 
sociétés. La proposition de 2008 vise à améliorer la qualité de l’information sur la 
rémunération des membres de la haute direction. Il en résultera une meilleure 
communication des versements et des attributions que le conseil d’administration entendait 
faire à certains membres de la haute direction ou administrateurs ainsi que de la façon dont 
sont prises les décisions en matière de rémunération de la haute direction. Cette information 
donnera aussi aux investisseurs un aperçu d’un aspect essentiel de la gestion et de la 
gouvernance de la société. 
 
 Conformément à la proposition de 2008, les sociétés seront tenues de déclarer 
l’ensemble de la rémunération gagnée à certains membres de la haute direction et 
administrateurs et de présenter cette information dans un nouveau format. L’objectif visé 
est de créer un cadre de présentation de l’information sur la rémunération de la haute 
direction qui soit cohérent et utile, et qui demeurera pertinent à mesure que les pratiques de 
rémunération changeront. 
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2. Autorités participantes 
 
 La proposition de 2008 est une initiative des autorités en valeurs mobilières de tous 
les territoires du Canada. S’ils sont mis en œuvre, le projet d’annexe et le projet de 
modification devraient être pris sous forme de règlement en Colombie-Britannique, en 
Alberta, en Saskatchewan, au Manitoba, en Ontario, au Québec, au Nouveau-Brunswick, en 
Nouvelle-Écosse et à Terre-Neuve-et-Labrador, sous forme d’instruction à l’Île-du-Prince-
Édouard, dans les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon, et sous forme de code au 
Nunavut. 
 
3. Contexte 

Le 29 mars 2007, nous avons publié la proposition de 2007 pour consultation. La 
partie A de cette proposition traitait du projet de remplacement de l’Annexe 51-102A6, 
Déclaration de la rémunération de la haute direction (l’ « Annexe 51-102A6 »). La 
partie B se rapportait à certaines autres modifications aux obligations d’information 
continue du Règlement 51-102, y compris les Annexes 51-102A2, Notice annuelle et 
51-102A5, Circulaire de sollicitation de procurations, et comportait une version du projet 
de modification.  La période de consultation a pris fin le 30 juin 2007. Nous avons reçu et 
examiné 41 mémoires. 

Le 31 août 2007, nous avons publié l’Avis 51-325 des Autorités canadiennes en 
valeurs mobilières, État d’avancement du projet de remplacement de l’Annexe 51-102A6, 
Déclaration de la rémunération de la haute direction pour donner aux participants au 
marché un compte rendu de l’état d’avancement de notre examen des obligations de 
déclaration de la rémunération de la haute direction. Après un examen approfondi des 
commentaires reçus au sujet de la proposition de 2007, nous avons décidé de mener une 
nouvelle consultation et de reporter la mise en œuvre des projets.  

 Le 12 octobre 2007, nous avons publié un avis de publication de modifications au 
Règlement 51-102 et à d’autres textes connexes (l’ « avis du mois d’octobre »). L’annexe B 
de l’avis du mois d’octobre présentait un résumé des commentaires formulés par 15 des 
41 intervenants sur la partie B de la proposition de 2007, à l’exception de ceux ayant trait 
au projet de modification publié dans le cadre de cette proposition. 

 Depuis la publication de la proposition de 2007, nous avons apporté, dans nos 
efforts d’amélioration du projet d’annexe, certaines modifications afin d’en faire une source 
d’information efficace sur la rémunération des membres de la haute direction. Nous avons 
tenu compte des commentaires reçus pour l’élaboration de la proposition de 2008. 

 Par ailleurs, le 9 octobre 2007, soit pendant la période de consultation, le personnel 
de la Securities and Exchange Commission des États-Unis (SEC) a publié un rapport 
exposant les principaux points qui sont ressortis de son premier examen de l’information 
présentée par 350 sociétés ouvertes en vertu de la nouvelle règle de la SEC sur 
l’information concernant la rémunération de la haute direction et autres personnes 
apparentées, qui est entrée en vigueur la même année. Deux points principaux sont 
ressortis. Premièrement, le personnel de la SEC s’attendait à ce que les sociétés présentent 
de l’information plus précise au moyen d’une analyse plus détaillée du comment et du 
pourquoi de leurs décisions en  matière de rémunération de la haute direction. 
Deuxièmement, la SEC s’est intéressée au mode de présentation de l’information sur la 
rémunération de la haute direction, en particulier à l’emploi d’un langage clair et à 
l’utilisation de tableaux et de graphiques, pour que l’information soit plus explicite, précise, 
claire et compréhensible. 

 Nous avons tenu compte des observations formulées par le personnel de la SEC à la 
suite de son examen, mais nous nous sommes écartés de la vision américaine sur plusieurs 
points en réponse aux commentaires reçus à l’égard de la proposition de 2007. 
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B. Coûts et avantages prévus 
 
 Dans l’élaboration des modifications proposées au Règlement 51-102, nous devons 
tenir compte de notre mission, qui consiste à favoriser des marchés des capitaux équitables 
et efficients et à protéger les investisseurs. Pour nous acquitter de cette mission, nous 
devons examiner les coûts que représenterait la mise en œuvre d’un nouveau règlement 
pour les émetteurs et déterminer si les résultats probables qui en découleraient les justifient. 

Les coûts et avantages prévus de la mise en œuvre de la proposition de 2008 ont été 
exposés brièvement dans un document publié le 29 mars 2007 avec la proposition de 2007. 
Contrairement à la proposition de 2007, les modifications envisagées dans la proposition de 
2008 n’imposent pas aux sociétés d’obligations supplémentaires notables. Par conséquent, 
nous estimons que les avantages de la proposition de 2008 l’emportent sur les coûts.  

Comme nous l’expliquons plus en détail à l’annexe B du présent avis, nous nous 
sommes éloignés de la proposition de 2007, qui envisageait d’inclure dans le tableau 
sommaire de la rémunération (le « tableau sommaire ») la valeur des attributions d’actions 
obtenue à l’application de la méthode comptable. Nous proposons plutôt d’exiger la 
présentation d’information sur la rémunération fondée sur la juste valeur à la date 
d’attribution. À notre avis, la communication dans le tableau sommaire de la juste valeur à 
la date d’attribution des attributions d’actions aidera davantage les investisseurs à évaluer 
les décisions prises en matière de rémunération au cours d’une année donnée. La 
proposition de 2008, qui constitue elle aussi une approche fondée  sur des principes, offre 
aux sociétés une certaine souplesse dans l’évaluation de ces attributions, ce qui devrait 
limiter les coûts qu’elles pourraient devoir engager pour obtenir des évaluations. En outre, 
cette obligation n’impose pas de fardeau supplémentaire aux sociétés, puisque la juste 
valeur à la date d’attribution est la donnée de base du calcul de la charge comptable. 

 En réponse aux commentaires reçus, nous avons également modifié la mesure 
utilisée dans le tableau sommaire pour inclure la valeur des plans de retraite. Nous 
proposons désormais d’exiger la communication des montants rémunératoires seulement, 
au lieu de la variation de la valeur actuarielle, laquelle inclut les montants rémunératoires et 
non rémunératoires. Il faudra fournir dans la colonne du plan de retraite du tableau 
sommaire tant l’information sur les plans de retraite à prestations déterminées que sur ceux 
à cotisations déterminées. Grâce aux modifications aux dispositions sur les prestations en 
vertu des plans de retraite prévues par la proposition de 2008, les tableaux rendront 
désormais compte en permanence des plans de retraite à prestations et à cotisations 
déterminées. Ces tableaux sont plus faciles à comprendre et sont conformes aux nouvelles 
pratiques exemplaires de sociétés canadiennes à l’avant-garde. L’accent est mis davantage 
sur les éléments relatifs à la prise de décisions en matière de rémunération en ce qui 
concerne les prestations de retraite. Comme l’information à fournir dans ces tableaux est 
habituellement calculée par les sociétés, cet exercice ne devrait pas représenter un coût 
supplémentaire. 

C. Documents non publiés 
 

Nous n’avons utilisé aucune étude ni aucun document ou rapport important non 
publiés pour rédiger la proposition de 2008. 
 
D. Date d’entrée en vigueur proposée 
 

La date d’entrée en vigueur de la proposition de 2008 qui est proposée est le 
31 décembre 2008.  
 
E. Résumé des commentaires écrits sur la proposition de 2007  
 

La proposition de 2007 a été publiée pour consultation le 29 mars 2007 pour une 
période de 90 jours. 
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La période de consultation a pris fin le 30 juin 2007 et nous avons reçu les 
mémoires de 41 intervenants, dont la liste est reproduite à l’annexe A du présent avis. Des 
41 mémoires reçus : 

 
• trente-huit traitent de questions relatives à la partie A de la proposition de 

2007 (rémunération de la haute direction) et de certains aspects de la partie B de la 
proposition de 2007 (rapport sur le résultat des votes, définition d’« émetteur émergent » et 
déclaration des interdictions d’opérations) 

 
• trois abordent un seul aspect de la partie B de la proposition de 2007 

(modification proposée à la définition d’« émetteur émergent »).  
 

Un résumé des commentaires, accompagné des réponses des ACVM, figure à 
l’annexe A du présent avis.  
 
F. Consultation sur la proposition de 2008 
 

Nous sollicitons vos commentaires sur la proposition de 2008. Veuillez les présenter 
à tous les membres des ACVM d’ici le 22 avril 2008. En raison de contraintes de temps, 
nous ne tiendrons pas compte des commentaires reçus après cette date.  

 
Veuillez n’envoyer vos commentaires qu’aux adresses suivantes, et ils seront 

distribués aux autres membres des ACVM. 
 
Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire de l’Autorité 
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage 
C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec)  H4Z 1G3 
Télécopieur : 514-864-6381 
Courriel : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca  
 
John Stevenson, Secretary 
Commission des valeurs mobilières de l’Ontario  
20 Queen Street West 
Suite 1900, Box 55 
Toronto (Ontario)  M5H 3S8 
Télécopieur : 416-593-2318 
Courriel: jstevenson@osc.gov.on.ca  
 

Si vous n’envoyez pas vos commentaires par courriel, veuillez les fournir sur 
disquette, en format Word. 
 

Nous ne pouvons préserver la confidentialité des commentaires parce que la 
législation en valeurs mobilières de certaines provinces exige la publication d’un résumé 
des commentaires écrits reçus pendant la période de consultation. 
 
G. Questions 
 

Pour toute question, veuillez vous adresser aux personnes suivantes : 
 
Lucie J. Roy 
Conseillère en réglementation 
Service de la réglementation 
Surintendance aux marchés des valeurs 
Autorité des marchés financiers  
514-395-0337, poste 4364 
lucie.roy@lautorite.qc.ca 
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Pasquale Di Biasio 
Analyste, Service de l’information financière 
Direction des marchés des capitaux 
Autorité des marchés financiers 
514-395-0337, poste 4385 
pasquale.dibiasio@lautorite.qc.ca 
 
Andrew Richardson 
Deputy Director, Corporate Finance 
British Columbia Securities Commission 
604-899-6730 
800-373-6393 (sans frais en Colombie-Britannique et en Alberta) 
arichardson@bcsc.bc.ca 
 
Alison Dempsey 
Senior Legal Counsel, Corporate Finance 
British Columbia Securities Commission  
604-899-6638 
800-373-6393 (sans frais en Colombie-Britannique et en Alberta) 
adempsey@bcsc.bc.ca 
 
Tom Graham 
Director, Corporate Finance 
Alberta Securities Commission 
403-297-5355 
tom.graham@seccom.ab.ca 
 
Deepali Kapur 
Accountant, Corporate Finance 
Commission des valeurs mobilières de l’Ontario  
416-593-8256 
dkapur@osc.gov.on.ca 
 
Michael Tang 
Legal Counsel, Corporate Finance 
Commission des valeurs mobilières de l’Ontario 
416-593-2330 
mtang@osc.gov.on.ca 
 
Frédéric Duguay 
Legal Counsel, Corporate Finance 
Commission des valeurs mobilières de l’Ontario 
416-593-3677 
fduguay@osc.gov.on.ca 
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Annexe A 
 

Résumé des commentaires reçus au sujet du 
projet de remplacement de l’Annexe 51-102A6, Déclaration de la rémunération de la 

haute direction et réponse des ACVM 
 
 
Contexte 
 

Le 29 mars 2007, les ACVM ont publié un avis de consultation (l’« avis du mois de 
mars »). La partie A de cette avis portait sur les obligations relatives à la présentation 
d’information sur la rémunération de la haute direction, plus particulièrement sur le 
remplacement de l’Annexe 51-102A6, Déclaration de la rémunération de la haute 
direction. La partie B se rapportait à certaines autres modifications aux obligations 
d’information continue prévues par le Règlement 51-102 sur les obligations d’information 
continue (le « Règlement 51-102 »), dont l’Annexe 51-102A2, Notice annuelle et l’Annexe 
51-102A5, Circulaire de sollicitation de procurations. 

 
 La période de consultation a pris fin le 30 juin 2007 et nous avons reçu les 
mémoires de 41 intervenants, dont la liste est reproduite ci-après. Nous avons étudié tous 
les commentaires reçus en réponse à l’avis du mois de mars et remercions les intervenants 
de leur participation. Des 41 mémoires reçus : 
 
 • trente-huit traitent de questions relatives à la partie A de l’avis du mois de 
mars (rémunération de la haute direction) et de certains aspects de la partie B de cet avis 
(rapport sur le résultat des votes, définition d’« émetteur émergent » et déclaration des 
interdictions d’opérations) 
 
 • trois abordent un seul aspect de la partie B de l’avis du mois de mars 
(modification proposée à la définition d’« émetteur émergent »).  
 
 Le 12 octobre 2007, les ACVM ont publié un avis de publication de modifications 
au Règlement 51-102 et à d’autres textes connexes (l’« avis du mois d’octobre »). L’annexe 
B de l’avis du mois d’octobre présentait un résumé des commentaires formulés par 15 des 
41 intervenants, mais seulement de ceux portant sur la partie B de l’avis du mois de mars. 
 
 Le tableau qui suit présente un résumé des commentaires formulés par 38 des 41 
intervenants au sujet de la déclaration de la rémunération de la haute direction. En outre, 
nous avons inclus dans le tableau un certain nombre de commentaires portant sur des 
questions diverses. Nous avons structuré le tableau suivant le format de la déclaration de la 
rémunération de la haute direction proposée (le « projet d’annexe »). Il est donc composé 
de neuf parties ou rubriques, selon la terminologie utilisée dans le projet d’annexe qui est 
publié de nouveau pour consultation avec l’avis. Le tableau comprend un résumé des 
commentaires reçus (colonne du milieu) et nos réponses à ceux-ci (colonne de droite). Le 
résumé est tiré des réponses aux questions que nous avons posées et aux commentaires 
d’ordre général fournis par les intervenants. Nous présentons, aux rubriques 1.1 à 1.11, un 
résumé des commentaires les plus pertinents reçus et, aux rubriques 10.1 à 10.5, un résumé 
des commentaires d’ordre général. 
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Liste des intervenants 
 

 
407 International Inc* 
Astral Media Inc. 
Blake, Cassels & Graydon LLP 
Bombardier 
British Columbia Investment Management 
Régime de pensions du Canada 
Association des banquiers canadiens 
Canadian Coalition for Good Governance 
Canadian National Railroad Company 
Canadian Oil Sands 
Credit Union Central of British Columbia* 
Deloitte & Touche LLP 
Enbridge Inc. 
Enersource Corporation* 
The Ethical Funds 
Don Hathaway 
Hermes Equity Ownership Services Limited 
Hugessen Consulting Inc. 
Imperial Oil Limited 
Institutional Shareholders Services Canada Corp. 
Manulife Financial 
Mercer Human Resource 
Metro Inc. 
Nexen 
Ogilvy Renault 
Association du Barreau de l’Ontario 
Régime de retraite des enseignantes et des enseignants de l’Ontario  
Osler Hoskin & Harcourt LLP 
Association canadienne des gestionnaires de fonds de retraite 
Joan Reekie 
Shareholders Association for Research and Education 
Fred W.T. Somerville 
Stikeman Elliott LLP 
Sun Life Financial 
Talisman Energy Inc. 
Torstar Corporation 
Towers Perrin 
TransCanada PipeLines Ltd. 
Watson Wyatt Worldwide 
Winpak  
WorldatWork 
 
 

• Ces commentaires ont trait uniquement à la définition d’« émetteur émergent ». 
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Résumé des commentaires 

 
 

 
No

 
Résumé des commentaires 

 
Réponses des ACVM 

 
COMMENTAIRES PERTINENTS 
 
1.1 Amélioration de la qualité et de la transparence de l’information 

Vingt-cinq intervenants soutiennent l’objectif général d’amélioration de la 
qualité et de la transparence de l’information sur la rémunération de la direction 
et estiment que le projet d’annexe contribue à atteindre cet objectif.  
 
Toutefois, deux intervenants ont souligné que la plus grande transparence de 
l’information sur la rémunération de la direction pourrait créer une 
augmentation involontaire des niveaux de rémunération. 

 
Nous prenons acte de ces commentaires. Nous estimons que l’avantage que 
présente le fait de mettre cette information pertinente à la disposition des 
épargnants l’emporte sur toutes les incidences défavorables éventuelles pouvant 
découler de l’obligation de présenter de l’information supplémentaire. 
 

1.2 Harmonisation avec les règles de la SEC 
Un intervenant appuie l’harmonisation avec les règles de la SEC. Dix 
intervenants reconnaissent les mérites de l’harmonisation mais appuient la 
décision de s’en écarter lorsque nécessaire. Cinq intervenants s’opposent à 
l’harmonisation, car ils estiment qu’elle réduira la probabilité que des règles 
efficaces en matière d’information soient élaborées au Canada. 
 

 
Notre objectif est d’élaborer des règles efficaces en matière d’information au 
Canada. Même si nous les avons généralement harmonisé avec les exigences de 
la SEC, nous nous sommes écartés de ces exigences au besoin. Par exemple, le 
projet d’annexe exige d’une société : 
 

• qu’elle présente les attributions d’actions et d’options à l’aide la juste 
valeur à la date d’attribution plutôt que la méthode comptable; 

 
• qu’elle n’inclut que des montants rémunératoires dans le calcul de la 

valeur du plan de retraite. 
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1.3 Méthode d’évaluation des actions : préoccupations 
Six intervenants appuient en général les modifications apportées au projet 
d’annexe mais ont exprimé des préoccupations en ce qui concerne l’obligation 
imposée aux émetteurs de déclarer la valeur comptable des attributions 
d’actions accordées aux membres de la haute direction visés. Ils recommandent 
d’exiger des émetteurs qu’ils déclarent la juste valeur à la date d’attribution de 
toutes les attributions d’actions. 
 
En réponse à la question 10, vingt-quatre intervenants souscrivent à la 
déclaration de la juste valeur à la date d’attribution des attributions d’actions. 
 

 
Nous souscrivons à ces commentaires et avons modifié le projet d’annexe pour 
exiger des sociétés qu’elles déclarent la juste valeur des attributions d’actions et 
d’options versées aux membres de la haute direction visés à la date 
d’attribution. Pour un exposé plus détaillé, voir nos réponses aux points 2.1, 3.1 
et 4.23, ci-dessous. 
  

1.4 Règlement fondé sur des principes 
Quatre intervenants soutiennent le recours à un règlement fondé sur des 
principes plutôt qu’un règlement fondé sur des règles. 
 
Un intervenant nous recommande de remplacer les mots « inclurait 
habituellement » par « selon les circonstances, peut inclure ». Cet intervenant 
estime que ce libellé rendrait le projet d’annexe moins prescriptif et plus 
conforme à un règlement fondé sur des principes.  
 

 
Nous prenons acte de ces commentaires. Nous estimons que le projet d’annexe 
n’exige pas des sociétés qu’elles communiquent de l’information sur les 
structures de rémunération et d’autres questions qui ne s’appliquent pas à elles. 
Nous estimons que le projet d’annexe atteint notre objectif d’élaborer une 
démarche fondée sur des principes. 
 

1.5 Englober les nouvelles pratiques exemplaires 
Un intervenant est encouragé par le fait que de nombreux émetteurs importants 
ont amélioré leur information au-delà des obligations de l’annexe actuelle et, 
dans certains cas, au-delà de ce qu’exige le projet d’annexe. Quatre intervenants 
estiment qu’une partie des modifications proposées ne répond pas aux 
nouvelles pratiques exemplaires appliquées volontairement par d’importants 
émetteurs ou dans le contexte canadien.  
 
Un intervenant craint que le projet d’annexe ne fournisse pas aux épargnants 
l’information la plus utile ni la plus facilement compréhensible, ou n’équilibre 
pas la valeur de l’information par rapport au temps requis pour la réunir et la 

 
Dans la rédaction du projet d’annexe, nous avons tenté d’établir un équilibre 
convenable entre la présentation exhaustive de l’information sur la 
rémunération et notre volonté de ne pas imposer aux sociétés des obligations 
d’information indûment contraignantes. Par suite des commentaires que nous 
avons reçus, nous avons, dans certains cas, amélioré nos obligations pour tenir 
compte des pratiques qui ont été élaborées au Canada. Il est à remarquer que les 
sociétés doivent se conformer aux obligations du projet d’annexe sous réserve 
de l’objectif énoncé à la rubrique 1.1 du projet. Il se peut que de l’information 
qui n’est pas visée expressément à une rubrique du projet d’annexe doive 
néanmoins être déclarée si elle est nécessaire pour atteindre cet objectif. De 

 
 

2
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communiquer. 
 

plus, même si l’information n’est pas nécessaire pour atteindre cet objectif, 
nous encourageons les sociétés à présenter volontairement toute information 
supplémentaire qui aidera les lecteurs à mieux comprendre leurs politiques de 
rémunération. 
 

1.6 Information fragmentée 
Un intervenant souligne que les initiatives des ACVM ont entraîné un désordre 
d’information dans divers documents sans liens apparents entre les diverses 
initiatives ou entre l’information qui en résulte. Cet intervenant estime que les 
ACVM devraient rationaliser leurs obligations d’information continue et établir 
une stratégie qui entraîne la présentation d’information cohérente dans des 
documents pertinents. Pour cette raison, cet intervenant estime qu’il se peut que 
le moment soit venu pour les ACVM d’envisager d’exiger de tous les émetteurs 
qu’ils déposent une notice annuelle ou d’adopter une structure similaire à celle 
qui est exigée aux États-Unis. 
 

 
La rationalisation de toutes les obligations d’information continue dépasse la 
portée de notre proposition de remplacement de l’annexe 51-102A6 
Déclaration de la rémunération de la haute direction. 
 

1.7 Réouverture du projet d’annexe aux fins de consultation 
Trois intervenants suggèrent qu’après deux ans de conformité aux nouvelles 
règles de déclaration des cibles de performance, la question fasse l’objet d’une 
nouvelle consultation visant à resserrer les critères d’octroi de la dispense pour 
atteinte à la compétitivité. Un intervenant suggère en outre que cette question 
ainsi que les résultats des examens des documents d’information continue 
fassent également  l’objet d’une nouvelle consultation. Un intervenant estime 
qu’une période de cinq ans constitue un délai raisonnable pour revoir les 
obligations d’information. 
 
Deux intervenants suggèrent que l’information exigée par le projet d’annexe, 
s’il est adopté, soit assujettie à des examens de l’information continue ciblés. 
Un intervenant suggère que les recommandations faites aux émetteurs par les 
autorités de réglementation dans le cadre de la procédure d’examen de 
l’information continue soient mises à la disposition d’autres émetteurs pour les 

 
Dans le cadre du processus d’élaboration de la réglementation, nous surveillons 
étroitement les nouvelles règles au cours de la première année suivant leur mise 
en œuvre pour nous assurer qu’elles fonctionnent comme prévu. Nous 
envisageons de proposer des modifications pour régler tous problèmes 
fondamentaux relevés dans le cadre de ce processus de surveillance. 
 
 
 
 
Pour déterminer à quel moment effectuer un examen ciblé de l’information 
continue fournie en vertu des obligations prévues par les règlements, il nous 
faut évaluer les autres projets que nous avons entrepris et établir un ordre de 
priorité. En conséquence, nous n’examinerons pas les obligations d’information 
en fonction d’un calendrier préétabli. Toutefois, nous souhaitons souligner que 
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orienter. Les ACVM devraient effectuer des examens de l’information continue 
au cours de la première année et la priorité devrait être accordée au secteur du 
marché où l’amélioration de l’information sur la rémunération de la haute 
direction peut vraiment faire une différence.  
 

nous avons un engagement continu à effectuer des examens généraux de 
l’information continue. Ces examens incluent habituellement un examen de la 
déclaration de la rémunération de la haute direction d’une société. Même si 
nous ne dévoilons pas les résultats des examens individuels, nous pouvons 
publier des indications supplémentaires sous forme d’avis du personnel lorsque 
nous relevons des lacunes ou des thèmes récurrents dans l’information fournie 
qui, selon nous, présentent un intérêt pour d’autres sociétés.  
 

1.8 Variations actuarielles de la valeur des plans de retraite dans le tableau 
sommaire de la rémunération (tableau sommaire) 
Un intervenant estime que l’intégration du coût de service (plutôt que la valeur 
actuarielle) du plan de retraite d’un membre de la haute direction visé dans le 
tableau sommaire devrait fournir davantage d’informations utiles sur les 
attributions de rémunération et permettre des comparaisons plus utiles entre 
l’information sur la rémunération fournie par différents émetteurs. 
 
Un intervenant recommande que l’information comprenne le coût de service 
annuel global et la valeur actuarielle globale de toutes les conventions relatives 
à des plans de retraite supplémentaires à l’intention de la haute direction.  
 

 
 
Voir notre réponse au point 4.24 ci-dessous. 
 

1.9 Complexité du projet d’annexe 
Six intervenants craignent que certaines rubriques du projet d’annexe soient 
trop complexes pour que les actionnaires les comprennent. 
 

 
Nous reconnaissons que certains aspects de l’information sur la rémunération 
de la haute direction qui est exigée par le projet d’annexe comportent des 
concepts complexes qui peuvent être difficiles à comprendre pour certains 
actionnaires. Toutefois, leur complexité à elle seule ne l’emporte pas sur les 
avantages de mettre cette information pertinente à la disposition des épargnants. 
Nous soulignons que certaines des obligations du projet d’annexe tentent de 
traiter de ces préoccupations. Par exemple, la déclaration d’un chiffre de 
rémunération totale dans le tableau sommaire de la rémunération (tableau 
sommaire) et l’obligation de préparer une analyse de la rémunération sont 
destinées à faciliter l’objectif de communiquer les paiements ou les attributions 
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que le conseil d’administration entendait faire à certains membres de la haute 
direction et administrateurs au cours de l’exercice. 
  

1.10 Calendrier 
Cinq intervenants ont fait des commentaires sur le calendrier de mise en œuvre 
proposé. Le détail est présenté à la question 26. 
 

 
Voir notre réponse au point 10.5 ci-dessous. 

1.11 Autres commentaires 
Un intervenant craint que l’intégration de la représentation graphique de la 
performance des actions à l’analyse de la rémunération et l’obligation de 
comparaison à la rémunération de la haute direction accordent trop 
d’importance à une seule mesure de succès. 
 
Un intervenant recommande que, dans l’analyse de la rémunération, la  société 
indique dans la description des cibles de performance si elle a eu recours à un 
groupe de référence et donne le nom des sociétés le composant. 
 
Un intervenant recommande que l’information sur la rémunération de la haute 
direction soit présentée en langage simple de manière à être aussi claire que 
possible pour les actionnaires. 
 
Un intervenant estime que les sociétés devraient être encouragées à 
communiquer leurs lignes directrices sur la propriété d’actions à l’intention des 
membres de la haute direction et des administrateurs. 
 

 
Voir notre réponse au point 3.15 ci-dessous. 
 
 
 
 
Voir notre réponse au point 3.2 ci-dessous. 
 
 
 
L’article 5.1 de l’Instruction générale relative au Règlement 51-102 
recommande l’emploi d’un langage simple pour élaborer l’information. Cette 
recommandation s’applique à l’établissement du projet d’annexe. 
 
Voir notre réponse au point 3.6 ci-dessous. 
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RUBRIQUE 1 – DISPOSITIONS GÉNÉRALES (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
 
Rubrique 1.1 Objet (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
 
Question 1 : Le projet d’annexe sur la rémunération de la haute direction englobe-t-il clairement toutes les formes de rémunération? Avons-nous atteint notre 
objectif de rédiger un texte qui permettra de viser toutes les pratiques en matière d’information sur la rémunération au fur et à mesure de leur évolution? 
 
2.1 Englober toutes les formes de rémunération 

Onze intervenants estiment que le libellé proposé englobe toutes les formes de 
rémunération. Deux de ces onze intervenants ont fait les commentaires 
particuliers suivants : 
 
• Énoncer des obligations générales plutôt que des obligations particulières se 

traduira par la présentation d’information de meilleure qualité au fur et à 
mesure de l’évolution des pratiques en matière d’information sur la 
rémunération. 

 
• Fournir une explication générale au début de l’annexe énonçant son objectif 

et indiquant comment chacune de ses rubriques fournit l’information 
nécessaire pour atteindre cet objectif prolongera la durée de vie utile de 
l’annexe malgré l’évolution des modèles de rémunération.  

 
Treize intervenants ne croient pas que le libellé proposé englobe toutes les 
formes de rémunération. Ils soulignent ce qui suit : 
 
• La présentation proposée des attributions d’actions et d’options fondée sur 

la valeur comptable n’est pas appropriée. Il se peut que l’évaluation de la 
rémunération à base d’actions fondée sur la valeur comptable ne reflète pas 

 
Nous convenons que l’énonciation des objectifs de la déclaration de la 
rémunération de la haute direction accroît l’utilité de l’annexe et est aussi 
conforme à une démarche fondée sur des principes. En conséquence, nous 
avons révisé la rubrique 1.1 du projet d’annexe en ce sens.  
 
Nous avons aussi décidé d’apporter deux changements fondamentaux à 
l’information requise. Nous proposons ce qui suit : 
 
• S’écarter de l’avis du mois de mars, qui incluait dans le tableau sommaire la 

valeur des attributions d’actions et d’options obtenue à l’aide de la méthode 
comptable. Nous proposons plutôt d’inclure dans ce tableau la juste valeur 
de la rémunération à la date d’attribution. Voir notre réponse au point 3.1 
ci-dessous.  

 
• S’écarter de l’avis du mois de mars, qui incluait dans le tableau sommaire la 

variation de la valeur actuarielle du plan de retraite, laquelle regroupe les 
valeurs rémunératoires et non rémunératoires. Nous proposons plutôt de 
n’inclure que les valeurs rémunératoires dans la colonne relative au plan de 
retraite, mais à la fois pour les plans à prestations déterminées et les plans à 
cotisations déterminées. Voir notre réponse au point 4.23 ci-dessous. 
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la rémunération établie par le comité de la rémunération. 
 
• La valeur du plan de retraite déclarée dans le tableau sommaire ne sera pas 

utile aux épargnants étant donné qu’elle est fondée sur la variation de la 
valeur actuarielle et qu’elle établit une distinction inappropriée entre les 
plans à prestations déterminées et les plans à cotisations déterminées. 

 
• L’information sur les objectifs de rémunération pour les nouveaux 

émetteurs assujettis est insuffisante. 
 
• La rémunération différée n’est pas englobée convenablement. 
 
• Certaines des obligations d’information se chevauchent, laissant 

l’impression que le membre de la haute direction touche une rémunération 
supérieure à celle qui lui est réellement attribuée. De plus, l’attribution 
d’une valeur en dollars à toutes les formes de rémunération est trompeuse 
étant donné qu’il se peut qu’elle ne reflète pas la valeur reçue en fin de 
compte par le membre de la haute direction. 

 
• Même si toutes les formes de rémunération sont susceptibles d’être 

englobées, il se peut qu’elles ne le soient pas clairement ni uniformément. 
 
• Il n’est pas clair à quel point les mesures de la performance sur lesquelles la 

rémunération variable est fondée ne sont pas déclarées pour des motifs « de 
compétitivité ».  

 
• Il se peut qu’il y ait des problèmes liés à l’établissement des avantages 

indirects étant donné que la question de savoir si un élément est un avantage 
indirect est laissé à l’analyse de la direction. 

 
 

 
 
Même si nous prenons acte des autres commentaires selon lesquels le projet 
d’annexe n’englobe pas toutes les formes de rémunération, nous avons 
généralement décidé de ne pas ajouter d’obligations particulières pour englober 
ces autres formes de rémunération. Conformément à notre démarche fondée sur 
des principes, nous désirons souligner que la déclaration de la rémunération de 
la haute direction incombe aux sociétés et qu’elle doit être faite afin d’exposer 
les versements ou attributions que le conseil d’administration entendait faire à 
certains membres de la haute direction et administrateurs au cours de l’exercice. 
Même si une forme de rémunération n’est pas expressément mentionnée dans le 
projet d’annexe, la société doit examiner si sa déclaration est néanmoins 
nécessaire au cas où l’omission de la déclarer serait contraire à cet objectif.  
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Rubrique 1.3 Définitions (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
2.2 Cours de clôture  

Un intervenant nous demande d’examiner si, dans la version anglaise, le mot 
« marketplace » peut remplacer le mot « market » dans la définition de « closing 
market price ». Cet intervenant souligne que le Règlement 51-102 prévoit une 
définition de « marketplace » (« marché »).  
 
Cet intervenant souligne aussi que la définition de « cours de clôture » est 
fondée sur le « principal marché canadien » de l’émetteur. Il se demande si cette 
définition devrait aussi envisager des cas où il n’y a pas de « marché canadien » 
pour les titres de l’émetteur en cause. 
 

 
Nous souscrivons à ces commentaires et nous avons révisé la définition de 
« cours de clôture » à la rubrique 1.3 du projet d’annexe.   
  

2.3 Société 
Un intervenant souligne qu’il se peut qu’il soit préférable d’utiliser le terme 
« émetteur » (qui a un sens approprié à cette fin et qui n’a pas besoin de 
définition dans le projet d’annexe) par opposition au terme « société », qui 
pourrait être trompeur.  
 

 
Même si nous reconnaissons qu’il puisse y avoir certains avantages à remplacer 
le terme « société » par « émetteur », nous avons décidé de ne pas apporter cette 
modification afin de maintenir l’uniformité de l’emploi du terme « société » 
dans les autres annexes du Règlement 51-102.  
 

2.4 Plan incitatif à base d’actions 
Un intervenant nous suggère d’élargir la définition de « plan incitatif à base 
d’actions » pour souligner que le chapitre 3870 du Manuel s’applique non 
seulement aux attributions réglées en actions, mais aussi aux attributions qui 
sont fondées sur le cours de l’action ou sur le prix unitaire et qui sont réglées en 
espèces ou par l’achat d’actions ou de parts sur le marché libre, ou de ces deux 
façons, à mesure que les attributions deviennent acquises. Cet intervenant craint 
que des personnes qui ne sont pas comptables ne comprennent généralement 
pas que le chapitre 3870 vise les conventions réglées autrement qu’en actions 
(mais à base d’actions).  
 

 
L’expression « plan incitatif à base d’actions » inclut généralement un plan 
incitatif qui comporte l’attribution d’instruments liés à des actions (que ces 
instruments soient, en fin de compte, réglés au moyen de l’émission 
d’instruments de capitaux propres ou réglés en espèces). Généralement, 
l’expression « plan incitatif à base d’actions » n’inclut pas des attributions 
d’espèces pour lesquelles une condition de performance est fondée sur un cours 
seuil des actions de la société. Nous croyons que le renvoi au chapitre 3870 du 
Manuel fournit aux sociétés qui disposent de conventions à base d’actions et 
réglées en espèces des indications suffisantes pour remplir le projet d’annexe et 
fournir aux lecteurs de l’information utile sur ces éléments. Nous croyons aussi 
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que les auteurs ont généralement accès à des conseillers qui comprennent le 
chapitre 3870 et que les lecteurs n’ont pas besoin de comprendre ce chapitre 
pour comprendre pleinement l’information présentée dans le projet d’annexe. 
 

2.5 Membre de la haute direction visé 
Un intervenant demande de préciser si le seuil de 150 000 $ est calculé en 
monnaie canadienne ou dans la monnaie de présentation des états financiers de 
l’émetteur (c’est-à-dire en dollars américains).  
 
 
 
 
 
Deux intervenants estiment que nous devrions préciser comment établir qui 
devrait être déclaré membre de la haute direction visé. Ces deux intervenants 
croient que le montant pertinent de rémunération est le montant réellement payé 
ou attribué au cours de l’exercice.  
 
 
 
 
 
La définition de « membre de la haute direction » vise un vice-président 
responsable de l’une des principales unités d’exploitation, divisions ou 
fonctions. Cette définition peut entraîner de la confusion au sujet de la façon 
dont cette définition doit s’appliquer à des personnes physiques (tant au niveau 
des cadres supérieurs que des vice-présidents) dans des filiales qui peuvent être 
des filiales significatives, mais qui, techniquement, ne sont pas visées par la 
définition de membre de la haute direction. La définition de membre de la haute 
direction devrait être modifiée pour inclure un président, un vice-président 
responsable de l’une des principales unités d’exploitation, divisions ou 
fonctions d’une filiale significative. 

 
À moins d’indication contraire, dans le projet d’annexe, le signe « $ » ou la 
mention « dollars » d’annexe désignent des dollars canadiens. Aux fins du seuil 
de 150 000 $ de la définition de l’expression « membre de la haute direction 
visé », les sociétés doivent convertir en dollars canadiens les paiements 
effectués dans une autre monnaie que le dollar canadien, y compris les 
paiements effectués dans la monnaie de présentation des états financiers de 
l’émetteur. 
 
Nous avons ajouté la disposition a)i) au paragraphe 5 de la rubrique 1.4 du 
projet d’annexe pour préciser que, dans le calcul de la rémunération totale 
visant à déterminer qui était un membre de la haute direction visé au cours du 
dernier exercice, la société doit tenir compte de la rémunération totale qui serait 
déclarée dans la colonne (i) du tableau sommaire prévu à la rubrique 3.1 pour 
chaque membre de la haute direction, comme si celui-ci était un membre de la 
haute direction visé pendant le dernier exercice de la société. 
 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. En vertu du paragraphe c 
de la définition de « membre de la haute direction » du Règlement 51-102, un 
administrateur, un dirigeant ou un autre salarié d’une filiale d’une société est un 
membre de la haute direction de cette société s’il exerce un pouvoir de décision 
à l’égard des grandes orientations de la société. Cette personne physique serait 
aussi un membre de la haute direction visé aux fins du projet d’annexe si elle 
respectait par ailleurs les critères énoncés dans la définition de « membre de la 
haute direction visé ».  
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Un intervenant suggère de supprimer le paragraphe c visant une personne 
physique exerçant un pouvoir de décision à l’égard des grandes orientations. 
Cet intervenant souligne que, dans une certaine mesure, il se peut que le 
paragraphe c fasse double emploi avec le paragraphe b, dans lequel des 
fonctions telles que les « ventes » sont déjà énumérées, et il croit que 
l’obligation prévue au paragraphe c pourrait être incluse de façon plus claire au 
paragraphe b en mentionnant des exemples précis (p. ex., « services juridiques, 
services des ressources humaines, etc. ») de ce qui est voulu. 

 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. Le paragraphe c de la 
définition de « membre de la direction » du Règlement 51-102 s’applique à des 
personnes physiques qui ne sont pas nécessairement administrateurs, dirigeants 
ou salariés de la société elle-même, et ce paragraphe ne fait pas inutilement 
double emploi avec le paragraphe b de cette définition. 
 

2.6 Options et actions 
Quatre intervenants suggèrent de définir ce qu’est une option plutôt que de 
fournir des exemples de ce qui constitue une option puis de conclure cette 
définition par le libellé général « et les instruments similaires qui présentent des 
caractéristiques assimilables à celles des options ». Ces intervenants préfèrent la 
version actuelle de Annexe 51-102A6, qui renvoie à des options, à des bons et à 
des droits de souscription d’actions attribués par la société ou ses filiales à titre 
de rémunération.  
 
Un intervenant estime que les définitions d’« options » et d’« actions » pourraient 
être plus précises. Cet intervenant suggère que ces définitions se limitent à des 
instruments qui sont visés par le chapitre 3870 du Manuel et  que des indications 
soient fournies sur la question de savoir si des attributions d’actions et d’options 
devraient déclarées si elles ne sont pas visées par le chapitre 3870. 
 

 
Même si, dans la version anglaise, nous avons remplacé le terme « stock » par 
« shares » dans tout le projet d’annexe, nous n’en avons pas modifié la 
définition. Nous croyons que les définitions d’« options » et d’« action » 
décrivent convenablement ces instruments. Un instrument qui est visé par la 
définition d’« action » ou par celle d’« options » mais qui n’est pas visé par le 
chapitre 3870 du Manuel doit néanmoins être traité comme une action ou une 
option aux fins du projet d’annexe. 

2.7 Salaire 
Étant donné qu’il n’y a pas de définition du terme « salaire », un intervenant 
nous suggère de préciser s’il doit inclure une rémunération régulière fixe telle 
que celle que l’on retrouve dans les honoraires payables aux termes de certaines 
ententes de consultation.  
 

 
Nous sommes d’accord avec cet intervenant pour dire que, dans la plupart des 
cas, une rémunération régulière fixe telle que des honoraires payables aux 
termes d’ententes de consultation est essentiellement similaire à du salaire. 
Toutefois, nous ne l’avons pas mentionné expressément dans le projet d’annexe 
parce que nous croyons qu’il n’est pas nécessaire de le faire. Selon l’objet de la 
rubrique 1.1 du projet d’annexe, l’information requise doit exposer les 
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versements et attributions que le conseil d’administration entendait faire à 
certains membres de la haute direction et administrateurs au cours de l’exercice. 
Il serait contraire à cet objet de ne pas présenter à titre de salaire conformément 
aux obligations du projet d’annexe une forme de rémunération essentiellement 
similaire à du salaire. Ajouter une définition pour l’expression « salaire » et y 
inclure expressément les honoraires payables aux termes d’ententes de 
consultation serait contraire à notre démarche fondée sur des principes. 
 

2.8 Action incessible 
Un intervenant souligne que, dans la version anglaise, l’expression « stock » 
(« action ») mentionne une « restricted stock » (« action incessible ») et une 
« restricted stock unit » (« unité d’action incessible »). Le mot « restricted » 
utilisé dans la définition de l’expression « restricted security » (« titre 
subalterne »), dans la version anglaise du Règlement 51-102, a un sens très 
différent de celui qu’il a lorsqu’il est employé relativement à des « restricted 
stock » dans le projet d’annexe. Une définition des expressions « restricted 
stock » et « restricted stock unit » devrait être fournie ou une terminologie 
différente devrait être employée.  
 

 
Dans la version anglaise du projet d’annexe, les expressions « restricted share » 
et « restricted share unit » sont employées dans le contexte de la rémunération. 
Ainsi employées dans le projet d’annexe, ces expressions n’ont aucun rapport 
avec l’expression définie « restricted security » du Règlement 51-102. Il n’est 
pas nécessaire de définir ces expressions parce que nous croyons que leur sens 
ordinaire dans le contexte de la rémunération est bien compris. 

 
Question 2 : Êtes-vous d’accord avec notre proposition de ne pas modifier en profondeur les critères de sélection des cinq membres de la haute direction visés les 
mieux payés? La sélection devrait-elle être fonction de la rémunération totale ou d’une autre mesure, comme l’influence sur les orientations ou le pouvoir de 
décision au sein d’une société? 
2.9 Critère actuel de sélection des cinq membres de la haute direction visés les 

mieux payés 
Vingt et un intervenants souscrivent à la décision de ne pas modifier en 
profondeur les critères de sélection des cinq membres de la haute direction visés 
les mieux payés. 
 
Huit de ces vingt et un intervenants estiment que nous ne devrions pas utiliser 
de normes comptables pour évaluer la rémunération à base d’actions. Certains 

 
 
Nous prenons acte de ces commentaires. 
 
En réponse à ces commentaires, nous avons ajouté le paragraphe 5 à la rubrique 
1.4 du projet de règlement pour préciser que, dans le calcul de la rémunération 
totale visant à déterminer qui était un membre de la haute direction visé au 
cours du dernier exercice d’une société au sens de l’expression « membre de la 
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intervenants soulignent ce qui suit : 
 

• L’utilisation de valeurs comptables aboutira à une volatilité et à une 
variabilité inutiles pour déterminer les membres de la haute direction visés. 
 

• Si la valeur à la date d’attribution plutôt que la valeur comptable des 
attributions d’incitatifs à long terme est utilisée, il est alors plus acceptable 
d’utiliser les attributions d’incitatifs à long terme pour déterminer les 
membres de la haute direction visés. 
 

• Nous ne devrions pas tenir compte de l’obligation comptable de passer en 
charges l’octroi intégral d’attributions d’actions lorsqu’un salarié devient 
admissible à la retraite et prévoir la souplesse nécessaire pour ne pas tenir 
compte d’attributions spéciales effectuées dans certaines circonstances. 

 
Deux de ces vingt et un intervenants traitent de problèmes concernant 
l’exclusion de la variation de la valeur du plan de retraite pour déterminer qui 
est un membre de la haute direction visé. Plus particulièrement : 
 
• Un intervenant estime qu’il devrait être tenu compte de toute rémunération 

autre qu’une variation de la valeur du plan de retraite pour déterminer qui 
est un membre de la haute direction visé. Il est toutefois d’avis que si la 
valeur du plan de retraite était calculée pour n’inclure que des montants 
rémunératoires, la rémunération totale incluant les montants relatifs au plan 
de retraite pourrait être utilisée pour établir qui est un membre de la haute 
direction visé. Selon un autre intervenant, le fait de ne pas inclure la 
variation de la valeur du plan de retraite dans le calcul de la rémunération 
totale pourrait avoir une incidence disproportionnée sur la détermination des 
cinq dirigeants les mieux payés pour un exercice. 

 
• Un intervenant souligne que les cotisations par la société à des plans à 

haute direction visé », une société doit tenir compte de la rémunération totale 
qui serait déclarée dans la colonne (i) du tableau sommaire pour chaque 
membre de la haute direction, comme si celui-ci était un membre de la haute 
direction visé pendant le dernier exercice de la société. En conséquence, les 
sociétés doivent utiliser la juste valeur à la date d’attribution pour déterminer 
qui est un membre de la haute direction visé. 
 
Nous soulignons aussi que la sous-disposition a)ii)A du paragraphe 5 de la 
rubrique 1.4 du projet d’annexe prévoit que toute rémunération qui serait 
déclarée sous la colonne (g) du tableau sommaire peut être exclue de ce calcul. 
Étant donné que les plans à prestations déterminées et à cotisations déterminées 
sont tous les deux maintenant déclarés sous la colonne (g) du tableau sommaire, 
les deux sont exclus du calcul visant à établir qui est un membre de la haute 
direction visé.  
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cotisations déterminées dont les droits aux attributions sont acquis et à de 
tels plans dont les droits aux attributions ne sont pas acquis sont inclus dans 
la rémunération totale pour établir les cinq membres de la haute direction 
les mieux payés à inclure dans le tableau, ce qui pourrait avoir une 
incidence sur qui y est inclus pour des sociétés dont certains membres de la 
haute direction adhèrent à un plan à prestations déterminées et d’autres à un 
plan à cotisations déterminées. 

 
Huit intervenants suggèrent des modifications à la définition de l’expression 
« membre de la haute direction visé ».  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
Nous n’avons apporté aucune des modifications suggérées. En prenant cette 
décision, nous avons généralement soupesé l’avantage d’apporter chaque 
modification suggérée et le fardeau supplémentaire que nous imposerions à des 
sociétés en compliquant le calcul.  
 

2.10 Recours à la notion de « plus grande influence » pour déterminer les cinq 
membres de la haute direction les mieux payés 
Neuf intervenants n’appuient pas le critère de la « plus grande influence » pour 
sélectionner les cinq membres de la haute direction les mieux payés étant donné 
qu’il s’agit d’une question trop subjective. Certains intervenants soulignent 
qu’inclure des critères subjectifs, y compris le pouvoir décisionnel, aboutirait à 
des incohérences au sein de sociétés et entre les sociétés et rendrait cette 
détermination plus facile à manipuler. 
 
Trois intervenants soulignent que dans la détermination des cinq membres de la 
haute direction les mieux payés, tant l’influence sur les orientations que le 
pouvoir décisionnel devraient être inclues. Certains critères autres que la 
rémunération sont très pertinents et il ne convient pas d’inclure un salarié sans 
responsabilités décisionnelles ou de haute direction dans la liste des membres 
de la haute direction visés entièrement en fonction de sa rémunération.  
 
Quatre intervenants soulignent que, de toute façon, la définition de l’expression 
« membre de la haute direction » dans le Règlement 51-102 intègre un élément 

 
 
Nous prenons acte de ces commentaires. Voir notre réponse au point 2.9 ci-
dessus. 
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de pouvoir de décision à l’égard des grandes orientations.  
 

2.11 Autres questions 
Quatre intervenants sont en désaccord avec la suppression du paragraphe c de la 
rubrique 1.4 de l’Annexe  51-102A6 qui permet actuellement à des émetteurs 
d’exclure la déclaration d’une personne physique en tant que membre de la haute 
direction visé en raison d’une rémunération exceptionnelle. Cette exclusion 
devrait être maintenue et devrait aussi couvrir des attributions spéciales 
effectuées au moment de l’embauche de nouveaux dirigeants et à l’occasion de 
paiements exceptionnels provenant de régimes incitatifs.  
 
Un intervenant craint que la définition de « membre de la haute direction visé » 
n’envisage pas les cas où le dernier exercice est une année de transition 
résultant d’un changement de situation en fin d’exercice. Cet intervenant 
souligne que le Règlement 51-102 peut occasionner des années de transition 
pouvant durer jusqu’à 15 mois et, qu’en conséquence, un certain rajustement du 
montant de 150 000 $ peut être requis. 
 

 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. L’intention était de tout 
inclure. Si une « attribution spéciale » est versée une année donnée et doit 
déclarée dans le tableau sommaire, elle doit être incluse dans le calcul visant à 
déterminer qui est un membre de la haute direction visé. 
 
 
 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. Pour une société comptant 
au moins trois membres de la haute direction, autres que le chef de la direction 
et le chef des finances, gagnant une rémunération excédant le seuil, l’incidence 
ne serait pas significative étant donné qu’une année de transition plus longue 
aurait une incidence similaire sur toutes ces personnes physiques pour établir 
qui est un membre de la haute direction visé. La modification suggérée par cet 
intervenant n’aurait une incidence que sur des sociétés qui, par ailleurs, ne 
comptent pas au moins trois autres membres de la haute direction gagnant une 
rémunération excédant le seuil. Nous avons décidé de ne pas prévoir de 
dispense dans le projet d’annexe pour ces cas restreints. 
 

 
Rubrique 1.4 Établissement de la déclaration (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
2.12 Le paragraphe 3 de la rubrique 1.4 de la version de l’annexe proposée 

publiée pour fins de commentaires – Exclusion en raison d’une affectation 
à l’étranger 
Un intervenant souligne que la rubrique concernant l’affectation à l’étranger ne 
traite que de la question de savoir si une personne physique sera classée ou non 
comme membre de la haute direction visé et qu’en conséquence, elle serait 

 
 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. L’exclusion en raison 
d’une affectation à l’étranger n’a pas la nature d’une définition mais indique 
plutôt comment la rémunération totale doit être calculée aux fins de la 
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mieux placée dans la définition de l’expression « membre de la haute direction 
visé » après la mention de l’exclusion de la « variation de la valeur du plan de 
retraite ».  
 

définition de l’expression « membre de la haute direction visé ». Nous croyons 
qu’il convient de la placer à la sous-disposition a)ii)B du paragraphe 5 de la 
rubrique 1.4 du projet d’annexe.   

2.13  
Un intervenant croit que l’exclusion en raison d’une affectation à l’étranger 
devrait être précisée, particulièrement à l’égard des paiements effectués pour 
compenser l’incidence des impôts canadiens plus élevés (qui, selon cet 
intervenant, ne devraient pas être fournis). 
 
Deux intervenants recommandent que les paiements de compensation fiscale ou 
les autres paiements liés à l’expatriation soient exclus de la rémunération totale 
pour uniformiser davantage les comparaisons. 
 

 
Nous n’avons pas modifié l’obligation proposée. Nous croyons que tous les 
paiements (y compris ceux visant à compenser l’incidence d’impôts canadiens 
plus élevés) devraient être inclus. Aux termes de la sous-disposition a)ii)B du 
paragraphe 5 de la rubrique 1.4 du projet d’annexe, au moment de calculer la 
rémunération totale pour établir qui est un membre de la haute direction visé, 
les sociétés peuvent exclure toute rémunération en espèces : a) qui se rapporte à 
des affectations à l’étranger, b) qui vise expressément à compenser l’incidence 
d’un coût de la vie plus élevé et c) qui n’est pas liée à l’exercice des fonctions 
du membre de la haute direction pour la société. Si des paiements de 
compensation fiscale ou d’autres paiements liés à l’expatriation respectent ces 
trois conditions, ils peuvent être exclus du calcul de la rémunération totale 
visant à établir qui est un membre de la haute direction visé. 
 

2.14 Paragraphe 4 de la rubrique 1.4 Société de gestion externe (version du 
projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
Un intervenant n’est pas d’accord avec la rubrique « Société de gestion 
externe » et l’obligation de déclarer comment une société de gestion externe 
structure ses ententes de rémunération. Cet intervenant estime que : 
 
• Cette information n’est pas pertinente pour l’émetteur qui a conservé la 

société de gestion externe et doute que des émetteurs aient accès à 
l’information sur la rémunération ou participent aux décisions de 
rémunération.  

 
• Si cette rubrique a été rédigée en ayant à l’esprit des émetteurs de fonds de 

revenu pour lesquels une société de gestion a été établie afin de fournir des 

 
 
Nous n’avons apporté aucune des modifications suggérées. Nous croyons que la 
déclaration de la rémunération de la haute direction pour les sociétés de gestion 
externes qui ont été mandatées par la société est pertinente et prépondérante si 
les fonctions de gestion fournies par cette société de gestion externe étaient 
ordinairement exécutées par un membre de la haute direction. Dans ces cas, la 
rémunération de la haute direction doit être déclarée, peu importe si les 
fonctions de gestion sont fournies à l’interne ou à l’externe. Aux termes du 
sous-paragraphe b du paragraphe 5 de la rubrique 1.4 du projet d’annexe, pour 
l’application de la définition de « membre de la haute direction visé », un 
membre de la haute direction s’entend notamment d’une personne physique qui 
exerce des fonctions analogues à celles d’un membre de la haute direction. De 
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services de gestion au fonds de revenu ou à ses sociétés d’exploitation, cette 
disposition devrait être précisée pour l’indiquer.  

 
• Si cette disposition est conservée, une période de transition est nécessaire 

afin de permettre aux émetteurs d’obtenir accès à l’information requise pour 
apporter des changements à leur structure de gestion au besoin.  

 
• Il devrait être précisé que si le sous-paragraphe c (lorsque la société de 

gestion externe a également d’autres clients) s’applique à un émetteur 
déterminé, alors le sous-paragraphe b (obligation générale de déclaration de 
la rémunération fournie à une société de gestion externe) ne s’applique pas. 

 

la même manière, au paragraphe 9 de la rubrique 1.4 du projet d’annexe, il est 
prévu que le terme « administrateur » s’entende notamment d’une personne 
physique qui exerce des fonctions analogues à celles d’un administrateur. 
 
Nous souhaitons souligner que l’information visée au paragraphe 3 de la 
rubrique 1.4 du projet d’annexe n’est exigée que dans certaines circonstances. 

2.15 Paragraphe b du paragraphe 5 de la rubrique 1.4 Origine de la 
rémunération (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
Deux intervenants nous recommandent de préciser que cette rubrique confirme 
que seule la rémunération en tant que membre de la haute direction visé ou 
administrateur de l’émetteur visé est requise. 

 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. Nous voulons englober 
toute la rémunération gagnée même pour d’autres services qui pourraient ne pas 
être rattachés au poste. 
 

2.16 Paragraphe 6 de la rubrique 1.4 Rémunération versée aux personnes ayant 
des liens (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
Deux intervenants nous recommandent de réviser cette rubrique pour préciser 
que nous entendons une personne ayant des liens avec un membre de la haute 
direction visé ou un administrateur. 

 
 
Nous avons ajouté les mots « avec un membre de la haute direction visé ou un 
administrateur » au paragraphe 6 de la rubrique 1.4 du projet d’annexe. 
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que 

 
Résumé des commentaires 

 
Réponses des ACVM 

 
RUBRIQUE – ANALYSE DE LA RÉMUNÉRATION (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
 
Question 4 : Les obligations proposées en matière d’analyse de la rémunération susciteront-elles une discussion utile des politiques et décisions de la société en 
matière de rémunération? 
 
3.1 L’analyse de la rémunération suscitera-t-elle une discussion utile? 

Seize intervenants estiment que les obligations proposées en matière d’analyse 
de la rémunération susciteront une discussion utile des politiques et décisions 
en matière de rémunération. Quatre intervenants estiment qu’elles ne 
susciteront pas une discussion utile. Plusieurs des commentaires particuliers 
faits par les deux groupes se rapportent au recours à la juste valeur à la date 
d’attribution plutôt qu’à la méthode comptable pour évaluer des attributions 
d’actions. Par exemple : 
 
• L’information sera utile si l’exposé s’intéresse à la déclaration des 

attributions au titre de la rémunération effectuées et déclarées pour le 
dernier exercice à l’aide de valeurs de rémunération plutôt que de coûts 
d’acquisition, et aide ainsi les lecteurs à mieux comprendre le lien entre la 
rémunération et la performance. 

 
• Améliorer l’information sur le lien entre la rémunération et la performance 

de la société est un objectif principal et le recours à une méthode 
d’évaluation comptable pour évaluer les attributions d’actions dans le 
tableau sommaire ne soutient pas cet objectif. 

 

 
Nous avons décidé de nous écarter de l’avis du mois de mars qui incluait dans 
le tableau sommaire la valeur des attributions d’actions et d’options obtenues à 
l’aide de la méthode comptable. Nous proposons plutôt d’inclure dans le 
tableau sommaire la juste valeur à la date d’attribution. Comme le suggèrent ces 
intervenants, l’analyse de la rémunération exigée à la rubrique 2 du projet 
d’annexe doit maintenant inclure l’analyse de la rémunération en fonction des 
justes valeurs à la date d’attribution des actions et des options. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

17

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 122

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Rubri-
que 

 
Résumé des commentaires 

 
Réponses des ACVM 

• L’analyse de la rémunération doit être reliée à un tableau sommaire qui a du 
sens et que les épargnants comprennent clairement. Étant donné que le 
tableau sommaire actuellement proposé n’atteint pas cet objectif, des 
tableaux supplémentaires sont requis (celui de la Bank of America aux 
États-Unis en est un bon exemple). Ces tableaux supplémentaires seraient 
trop lourds et éventuellement déroutants. Ce n’est que si le tableau 
sommaire était modifié pour être fondé sur une juste valeur à la date 
d’attribution que le lien requis entre l’analyse de la rémunération et le 
tableau sommaire serait établi.  

 
• Le recours aux charges comptables nécessitera la production et la 

présentation de chiffres supplémentaires par des émetteurs dans leur analyse 
de la rémunération, ce qui déroutera les lecteurs. 

 
Cinq intervenants estiment qu’il n’est pas clair si l’analyse de la rémunération 
proposée suscitera une discussion utile des politiques et décisions en matière de 
rémunération et nous suggèrent de fournir d’autres indications pour préciser 
que l’information devrait être présentée de manière succincte et claire. 
L’expérience américaine démontre que beaucoup d’analyses de la rémunération 
sont trop longues et complexes.  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Selon les indictions fournies à l’article 1.5 de l’Instruction générale relative au 
Règlement 51-102, les sociétés doivent utiliser un langage simple dans la 
rédaction de leur analyse de la rémunération. Le paragraphe 1 du commentaire 
de la rubrique 2.1 du projet d’annexe recommande aussi d’éviter les formules 
vagues et toutes faites.  
 
En outre, le projet d’annexe vise à exposer les versements et les attributions que 
le conseil d’administration entendait faire à certains membres de la haute 
direction et administrateurs au cours de l’exercice afin de donner un aperçu 
d’un aspect essentiel de la gestion et de la gouvernance d’une société et d’aider 
les épargnants à comprendre comment sont prises les décisions en matière de 
rémunération de la haute direction. Nous estimons qu’une analyse de la 
direction trop longue et complexe est incompatible avec cet objectif. 
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Résumé des commentaires 

 
Réponses des ACVM 

3.2 Autres modifications suggérées à l’analyse de la rémunération 
Un intervenant estime que la présentation de valeurs différentes dans l’analyse 
de la rémunération déroutera l’épargnant. Un montant cible devrait être 
présenté à l’aide de l’analyse des ressources humaines pour la valeur au 
moment où l’attribution est déclarée et être accompagné d’une description 
supplémentaire indiquant l’attribution potentielle minimale (zéro) ou 
maximale. L’obligation d’expliquer le lien entre des mesures financières non 
conformes aux PCGR dans les états financiers n’est utile que si elle est de 
nature sommaire. 
 
Trois intervenants soulèvent des préoccupations au sujet de l’obligation prévue 
au projet d’annexe de fournir de l’information au sujet de la rémunération 
éventuelle selon différents scénarios de performance hypothétiques : 
 
• Il sera difficile ou impossible de fournir de l’information selon des 

scénarios de rémunération hypothétiques si les décisions en matière de 
rémunération tiennent compte de facteurs autres qu’une formule 
déterminée. 

 
• Il est très difficile et il tient de la pure conjecture pour un émetteur d’essayer 

de prévoir des niveaux de rémunération futurs, surtout que les membres de 
la haute direction visés peuvent changer d’une année à l’autre. 

 
Deux intervenants expriment des préoccupations au sujet du fait que l’analyse 
de la rémunération peut contenir des mentions vagues et toutes faites. Un 
intervenant craint particulièrement que les dispositions relatives à la 
confidentialité facilitent les analyses « vagues et toutes faites » des cibles de 
performance.  

 
Nous estimons que la présentation d’une valeur unique pour les attributions 
indiquées dans le tableau est utile. Nous estimons aussi que l’analyse de la 
rémunération devrait inclure une description des valeurs éventuelles minimales 
et maximales si cette description permettait d’atteindre l’objectif énoncé à la 
rubrique 1.1 du projet d’annexe. Toutefois, nous avons décidé de ne pas ajouter 
une telle obligation parce qu’il se peut qu’une telle analyse ne soit pas 
nécessaire dans tous les cas. 
 
 
Nous ne nous attendons pas à ce que les sociétés traitent de scénarios qui sont 
envisagés avec les ententes de rémunération pour les membres de la haute 
direction visés. Nous avons précisé le paragraphe 1 du commentaire de la 
rubrique 2.1 du projet d’annexe en remplaçant les mots « en quoi le niveau de 
rémunération aurait pu être différents au cours de la période et à quels niveaux 
de rémunération on peut s’attendre à l’avenir, en fonction de divers scénarios de 
performance » par les mots « comprendre en quoi la rémunération du membre 
de la haute direction visé est liée à la performance de celui-ci » . 
 
 
 
 
 
Il se peut que les analyses vagues et toutes faites ne donnent pas un aperçu d’un 
aspect essentiel de la gestion et de la gouvernance de la société. Le 
commentaire 1 de la rubrique 2.1 du projet d’annexe recommande aussi d’éviter 
les formules vagues ou toutes faites. Pour ce qui est des dispositions relatives à 
la confidentialité, les sociétés ne peuvent exclure d’information que si sa 
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Réponses des ACVM 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Un intervenant recommande que l’un des éléments à traiter devrait être la façon 
dont le programme de rémunération est lié : i) à la performance de la société et 
ii) au cours de l’action, traitant d’éléments à court terme et à long terme tant de 
la rémunération que de la performance. Cet intervenant souligne que cette 
analyse pourrait être fournie dans la représentation graphique de la performance 
ou, comme solution de rechange, dans le cadre de l’analyse de la rémunération. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Deux intervenants estiment que le nom des sociétés incluses dans le  groupe de 
référence devrait être indiqué ainsi que les motifs de leur inclusion dans ce 
groupe. 

communication était gravement préjudiciable aux intérêts de la société. Si la 
société ne déclare pas de cibles de performance quantitatives, elle doit encore 
indiquer quel pourcentage de la rémunération totale d’un membre de la haute 
direction se rapporte à ces cibles ainsi que la nature de ces cibles (c’est-à-dire la 
mesure elle-même). Nous soulignons que nos examens de l’information 
continue incluent généralement l’examen de l’information sur la rémunération 
de la haute direction. Si le projet d’annexe est adopté, ces examens incluront 
aussi l’examen approfondi du recours à la dispense pour raison de 
confidentialité. 
 
Nous estimons que les sociétés doivent présenter dans leur analyse de la 
rémunération le lien entre le programme de rémunération dans l’ensemble et la 
performance de la société ou le cours de l’action, s’il est nécessaire de la faire 
pour atteindre l’objectif de déclaration de la rémunération de la haute direction 
énoncé à la rubrique 1.1 du projet d’annexe. Nous soulignons aussi que le 
paragraphe 1 de la rubrique 2.1 du projet d’annexe exige des sociétés qu’elles 
décrivent et expliquent tous les éléments significatifs composant la 
rémunération attribuée ou payée aux membres de la haute direction visés, ou 
gagnée par ceux-ci, au cours du dernier exercice. Le sous-paragraphe d du 
paragraphe 1 de la rubrique 2.1 du projet d’annexe exige expressément des 
sociétés qu’elles décrivent et expliquent les motifs du paiement de chaque 
élément. Nous estimons que le lien entre un élément de la rémunération de la 
haute direction et la performance de la société et le cours de l’action doit être 
exposé dans l’analyse de la rémunération en vertu de ce sous-paragraphe. 
 
Nous estimons que les sociétés doivent au besoin indiquer dans leur analyse de 
la rémunération le nom des sociétés incluses dans le groupe de référence pour 
atteindre l’objectif de déclaration de la rémunération de la haute direction 
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 énoncé à la rubrique 1.1 du projet d’annexe. 
 

3.3 Participation du comité de la rémunération à l’établissement de l’analyse 
de la rémunération 
Sept intervenants estiment qu’il devrait y avoir une participation accrue du 
comité de la rémunération dans l’établissement de l’analyse de la rémunération. 
Voici leurs commentaires particuliers : 
 
• Même si certains intervenants sont d’accord pour dire qu’il ne convient pas 

d’exiger l’attestation de l’analyse de la rémunération par le chef de la 
direction ou le chef des finances, d’autres estiment que nous devrions exiger 
que cette analyse soit approuvée par le comité de la rémunération pour 
s’assurer qu’il s’acquitte de ses obligations redditionnelles dans le cadre de 
ce processus. 

 
• Comme les sociétés américaines, les sociétés canadiennes devraient être 

tenues d’inclure un rapport distinct du comité de la rémunération dans les 
documents de sollicitation de procurations. 

 
• Il devrait y avoir une obligation particulière en ce qui a trait à la déclaration 

du nom des membres du comité de la rémunération afin que l’identité des 
responsables soit clairement établie. 

 
Un intervenant craint que l’analyse de la rémunération ne soit pas assujettie à 
l’attestation de « présentation fidèle » requise du chef de la direction et du chef 
des finances en vertu du Règlement 52-109. 
 

 
 
Nous n’avons pas apporté les modifications suggérées. Les sociétés sont 
responsables de leur analyse de la rémunération. Le niveau de participation du 
conseil d’administration ou d’un comité de la rémunération dans 
l’établissement de l’analyse de la rémunération d’une société est une question 
que chaque société établit selon sa propre situation. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
L’Annexe 52-101A1 du Règlement 52-109 sur l’attestation de l’information 
présentée dans les états financiers annuels et intermédiaires des émetteurs 
exige qu’un émetteur atteste qu’il a conçu les contrôles et procédures de 
communication de l’information financière et évalué leur efficacité. Ces 
contrôles et procédures devraient couvrir l’information sur la rémunération de 
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la haute direction. 
 

3.4 Information concernant les conseillers en rémunération 
Cinq intervenants estiment que l’information concernant le recours par un 
émetteur à des conseillers en rémunération devrait être incluse dans l’analyse de 
la rémunération du projet d’annexe. Voici leurs commentaires particuliers : 
 
• L’analyse de la rémunération devrait inclure une obligation d’information 

concernant les conseillers en rémunération mandatés par le comité de la 
rémunération, la mention de la dénomination du cabinet, son mandat, les 
honoraires qui lui sont versés pour la consultation au sujet du plan et les 
honoraires versés pour des services de consultation fournis au conseil 
d’administration ou à la direction pour d’autres services.  

 
• L’information au sujet des conseillers en rémunération qui est actuellement 

visée au paragraphe d de la rubrique 7 de l’annexe 58-101A1 devrait être 
déplacée dans l’analyse de la rémunération. Un intervenant estime que cette 
information est requise pour permettre une évaluation complète des 
décisions de rémunération prises par le conseil. 

 
• Il serait plus utile de communiquer l’identité et le rôle d’un conseiller en 

rémunération indépendant dans l’exposé portant sur la structure de la 
rémunération résultant de la participation de ce conseiller (c’est-à-dire dans 
le projet d’annexe, par opposition à l’annexe 58-101A1 comme c’est le cas 
actuellement). 

 
• Les émetteurs devraient être tenus de présenter l’information suivante : 

- si un conseiller en rémunération a été mandaté; 

 
Nous convenons que, dans beaucoup de cas, l’information concernant les 
conseillers en rémunération est nécessaire pour satisfaire à l’obligation de 
déclaration de la rémunération de la haute direction prévue par le projet 
d’annexe. Toutefois, nous estimons qu’il est inutile d’adopter l’obligation 
particulière suggérée par les intervenants. Les sociétés doivent établir s’il est 
nécessaire de présenter l’information relative à tout travail effectué par les 
conseillers en rémunération pour satisfaire à l’obligation prévue au paragraphe 
1 de la rubrique 2.1 du projet d’annexe. selon laquelle l’analyse de la 
rémunération doit traiter de tous les principes significatifs qui sous-tendent les 
politiques en matière de rémunération et les décisions prises concernant la 
rémunération versée aux membres de la haute direction visés pour le dernier 
exercice. Même s’il existe des cas où une société devrait fournir l’information 
suggérée par les intervenants pour respecter cette obligation, il se peut qu’il 
existe des cas où le paragraphe 1 de la rubrique 2.1 du projet d’annexe 
n’exigerait pas cette information. Nous estimons aussi que l’adoption d’une 
obligation particulière est incompatible avec une démarche fondée sur des 
principes. 
 
Nous soulignons aussi qu’une partie de l’information suggérée par les 
intervenants doit être présentée en vertu de l’annexe 58-101A1. Nous avons 
décidé de ne pas intégrer ces obligations d’information au projet d’annexe 
comme le suggèrent ces intervenants à ce stade-ci. Nous soulignons également 
qu’un autre comité des ACVM prévoit entreprendre un examen élargi du 
Règlement 58-101 et publier ses conclusions accompagnées de tout projet de 
modifications aux fins de commentaires en 2008. Nous avons transmis ces 
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- le nom du conseiller et les honoraires qui lui ont été versés; 
- si ce conseiller a aussi été mandaté pour fournir des services à la 

direction de l’émetteur ainsi que tous les honoraires liés à ce travail; 
- si aucun consultant n’a été mandaté, les motifs de cette décision. 

 

commentaires à ce comité des ACVM.  
 

3.5 Récupération 
Un intervenant estime que la politique d’un émetteur concernant la 
« récupération » de toute rémunération attribuée fondée sur des résultats 
financiers inexacts devrait être présentée expressément.  
 
Un intervenant recommande que les émetteurs soient tenus de déclarer 
l’absence de politiques que le projet d’annexe considère importantes. À titre 
d’exemple, cet intervenant indique que l’absence de politique d’un émetteur 
relative à la récupération de la rémunération devrait être déclarée. 
 

 
Nous estimons qu’il est inutile d’adopter les obligations particulières suggérées 
par les intervenants. Les sociétés doivent établir s’il est nécessaire de déclarer 
une politique relative à la « récupération » ou son absence pour respecter 
l’obligation prévue au paragraphe 1 de la rubrique 2.1 du projet d’annexe, selon 
laquelle l’analyse de la rémunération doit traiter de tous les principes 
significatifs qui sous-tendent les politiques en matière de rémunération et les 
décisions prises concernant la rémunération des membres de la haute direction 
visés pour le dernier exercice. Nous estimons aussi que l’adoption d’une 
obligation particulière est incompatible avec une démarche fondée sur des 
principes. 
 

3.6 Analyse des lignes directrices en matière de propriété d’actions 
Un intervenant souligne que les règles de la SEC incitent les émetteurs  à 
présenter dans l’analyse de la rémunération leurs lignes directrices en matière 
de propriété d’actions à l’intention des administrateurs et dirigeants, et il 
recommande que le projet d’annexe fasse de même. Un autre intervenant 
recommande aussi d’exiger des émetteurs qu’ils présentent leurs lignes 
directrices en matière de propriété d’actions (ainsi que les actions réellement 
détenues par les membres de la haute direction visés). 
 

 
Nous estimons qu’il est inutile d’adopter les obligations particulières suggérées 
par les intervenants. Les sociétés doivent établir s’il est nécessaire ou non de 
déclarer les lignes directrices en matière de propriété d’actions pour respecter 
l’obligation prévue au paragraphe 1 de la rubrique 2.1 du projet d’annexe, selon 
laquelle l’analyse de la rémunération doit traiter des principes significatifs qui 
sous-tendent les politiques en matière de rémunération et des décisions prises 
concernant la rémunération versée aux membres de la haute direction visés pour 
le dernier exercice. Nous estimons aussi que l’adoption d’une obligation 
particulière est incompatible avec une démarche fondée sur des principes. 
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Rubrique 2.1 Analyse de la rémunération (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
3.7 Paragraphe 1 de la rubrique 2.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 

mois de mars) (présentation des principes significatifs qui sous-tendent les 
politiques et les décisions en matière de rémunération) 
Un intervenant se demande si le paragraphe 1 de la rubrique 2.1 devrait 
disposer qu’il faille « Décrire les principes significatifs qui sous-tendent les 
politiques en matière de rémunération qui étaient en vigueur et les décisions qui 
ont été prises concernant la rémunération… ». 
 
Trois intervenants souscrivent généralement à la liste d’éléments que nous 
demandons de traiter dans l’analyse de la rémunération d’un émetteur mais 
suggèrent qu’il serait utile : 
 
• De préciser ce qui est requis et fournir des indications à ce sujet étant donné 

qu’il semble que certains des renseignements exigés (tels que l’énumération 
des éléments de la rémunération et la façon dont les montants sont calculés) 
peuvent entraîner la divulgation de renseignements exclusifs et 
concurrentiels. 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
En réponse à ce commentaire, nous avons modifié le paragraphe 1 de la 
rubrique 2.1 du projet d’annexe pour disposer qu’il faille « Décrire et expliquer 
tous les éléments significatifs composant la rémunération attribuée ou payée 
aux membres de la haute direction visés, ou gagnée par eux, au cours du dernier 
exercice ». 
 
Nous répondons ainsi à ces commentaires : 
 
• Aux termes du paragraphe 4 de la rubrique 2.1 du projet d’annexe, une 

société peut omettre de l’information sur les niveaux cibles lorsque la 
communication de cette information serait gravement préjudiciable aux 
intérêts de la société. Nous avons ajouté une disposition portant que dans la 
mesure où un niveau cible ou un autre facteur ou critère a été communiqué 
au public, une société ne peut se prévaloir de cette dispense. Nous avons 
aussi ajouté une disposition portant que, si cette information n’est pas 
présentée, une société doit indiquer jusqu’à quel point il pourrait être 
difficile pour le membre de la haute direction visé d’atteindre les niveaux 
cibles ou les critères non communiqués. Nous ne fournissons aucune autre 
précision à ce stade-ci.  

 
• Nous n’avons pas apporté les modifications suggérées. Une description 

complète de tous les types d’attribution, une explication de la corrélation 
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• Concernant l’obligation de traiter de « chaque élément de la rémunération », 
préciser que tous les types d’attribution devraient être décrits intégralement. 
 

• Concernant l’obligation de traiter de « la corrélation entre, d’une part, 
chaque élément de la rémunération et les décisions prises de la société à son 
égard et, d’autre part, les objectifs généraux de la société en matière de 
rémunération », inclure une mention explicite décrivant la corrélation entre 
les mesures de la performance rattachées aux éléments de la rémunération et 
les objectifs généraux de la société. 

 
• Souligner l’importance de l’information liée aux cibles de performance 

qualitatives. 
 

entre, d’une part, les mesures de performance se rattachant aux éléments de 
la rémunération et, d’autre part, les objectifs de la société, et la présentation 
d’information concernant les cibles de performance qualitatives doivent 
chacune être fournies si nécessaire pour respecter l’obligation prévue au 
paragraphe 1 de la rubrique 2.1 du projet d’annexe portant que l’analyse de 
la rémunération traite de tous les principes significatifs qui sous-tendent les 
politiques en matière de rémunération et les décisions prises concernant la 
rémunération versée aux membres de la haute direction visés au cours du 
dernier exercice. 

 
 

3.8 Paragraphe 2 de la rubrique 2.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 
mois de mars) (événements survenant après la clôture du dernier exercice) 
Un intervenant estime que les première et deuxième phrases de ce paragraphe 
sont redondantes étant donné qu’elles semblent indiquer que ce qui est survenu 
après la clôture de l’exercice est important pour comprendre les décisions en 
matière de rémunération qui ont été prises avant la clôture de l’exercice. 
 

 
 
Nous avons supprimé la première phrase du paragraphe 2 de la rubrique 2.1 de 
la version du projet d’annexe publiée avec l’avis du mois de mars.  
 

3.9 Indications et précisions supplémentaires 
Dix intervenants nous demandent de fournir des indications sur ce qu’on attend 
des émetteurs aux termes du projet d’annexe.  
 

 
Aux termes du premier paragraphe de la rubrique 2.1 du projet d’annexe, les 
sociétés doivent traiter des principes significatifs qui sous-tendent les politiques 
en matière de rémunération en place et les décisions prises concernant la 
rémunération versée aux membres de la haute direction visés au cours du 
dernier exercice. En plus des éléments énumérés expressément aux sous-
paragraphes a à f du paragraphe 1 de la rubrique 2.1 du projet d’annexe, les 
sociétés doivent inclure dans leur analyse de la rémunération toute 
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l’information nécessaire pour respecter les objectifs de déclaration de la 
rémunération de la haute direction énoncés à la rubrique 1.1 du projet d’annexe.   
 

 
Question 5 : Devrions-nous obliger les sociétés à fournir de l’information particulière sur les cibles de performance? 
 
3.10 Paragraphe 3 de la rubrique 2.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 

mois de mars) (cibles de performance) 
Seize intervenants ne souscrivent pas à l’obligation de fournir de l’information 
particulière sur les cibles de performance. Au soutien de leur position, ces 
intervenants avancent les arguments particuliers suivants : 
 
• Les sociétés hésiteront à communiquer des cibles de performance internes 

étant donné que beaucoup d’entre elles intègrent un « élément 
supplémentaire » (stretch) dans les cibles utilisées pour leurs plans incitatifs 
(c’est-à-dire que les cibles servant à établir et à calculer les attributions aux 
termes du plan incitatif peuvent être plus élevées que celles qui sont 
communiquées près des cibles à moyen terme pour des mesures telles que le 
rendement des capitaux propres et le bénéfice par action). Qui plus est, ces 
cibles intégrant un élément supplémentaire ne sont même pas 
communiquées à d’autres salariés au sein de la même société. 

 
• Trop de détails ajouteront de la confusion. Les actionnaires peuvent 

remettre en question le coût de cibles mais ne devraient pas participer à leur 
établissement.  

 
• La communication de cibles de performance ne procure pas à l’épargnant 

un moyen de comparaison. 

 
 
Nous nous attendons uniquement à des cibles de performance qui sont 
significatives pour les décisions prises concernant la rémunération versée aux 
membres de la haute direction. L’objectif du projet d’annexe est de fournir de 
l’information sur le lien significatif entre la rémunération et la performance. En 
conséquence, s’il est nécessaire de présenter de façon individualisée 
l’information relative aux cibles de performance pour que l’information soit 
claire et instructive, il faut procéder ainsi. Nous estimons que l’inclusion de ces 
cibles, sous réserve de la dispense limitée prévue pour l’information 
confidentielle, est nécessaire pour que l’information sur la rémunération de 
l’émetteur soit claire et instructive. En réponse à ces commentaires, nous 
faisons les observations suivantes : 
 
• Regroupement : Nous estimons que les sociétés peuvent regrouper leur 

information concernant les cibles de performance tant que  l’information 
fournie est claire et qu’elle résume convenablement la rémunération versée 
aux membres de la haute direction visés. S’il est nécessaire de présenter de 
façon individualisée l’information relative aux cibles de performance pour 
que l’information soit claire et instructive, il faut procéder ainsi.  

 
• Cibles prospectives : Dans la plupart des cas, nous exigeons seulement des 
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Trois de ces seize intervenants estiment que nous devrions exiger des émetteurs 
uniquement qu’ils présentent en termes généraux comment les cibles sont 
fixées et le niveau de performance atteint comparativement aux cibles ou que 
nous devrions exiger des émetteurs qu’ils présentent des cibles globalement ou 
généralement et font les commentaires suivants : 
 
• Les sociétés ne devraient être tenues de communiquer que les domaines 

dans lesquels elles fixent des cibles de performance, le nombre de cibles et 
de paramètres dans chacun de ces divers domaines ainsi que les résultats 
généraux dans chacun de ces domaines. Il existe une certaine inquiétude au 
sujet de l’obligation prévue dans le projet d’annexe de déclarer toute 
renonciation ou modification à des cibles de performance déterminées. 

 
• Les préoccupations concernant l’atteinte à la vie privée des membres de la 

haute direction visés d’un émetteur l’emportent sur tout avantage qui 
pourrait être tiré de l’obligation de communiquer des cibles de performance 
individuelles. 

 
• Il se peut que l’obligation de communiquer des cibles précises fasse 

indirectement en sorte que les émetteurs passent d’attributions axées sur la 
performance conviviales pour les actionnaires à des attributions qui ne sont 
pas axées sur la performance.  

 
Onze intervenants souscrivent à une obligation de fournir des renseignements 
précis sur les cibles de performance. Au soutien de leur position, ces 
intervenants avancent les arguments particuliers suivants : 
 

sociétés qu’elles présentent des données historiques au sujet des cibles de 
performance étant donné que l’information à fournir dans l’analyse de la 
rémunération est axée sur le dernier exercice de la société. L’exception à 
cette règle s’applique lorsque la société a pris, après la clôture de l’exercice, 
des mesures concernant la rémunération de la haute direction qui sont 
pertinentes pour comprendre l’information concernant le dernier exercice. 
Dans ce cas, une société peut devoir fournir de l’information au sujet de 
périodes antérieures, courantes ou futures.  

 
• Atteinte à la compétitivité : Nous estimons que l’obligation de présenter 

l’information relative aux cibles et la dispense de cette obligation en ce qui 
a trait à l’information confidentielle fonctionnent de manière à ce qu’une 
société puisse fournir de l’information significative sans divulguer de 
renseignements confidentiels ni compromettre sa position sur le marché. 

 
• Confidentialité : Dans la mesure où il y a un problème de protection de la 

vie privée, il est réglé parce que la société peut ne pas divulguer des 
renseignements confidentiels ou sensibles. Nous n’avons pas établi de 
différences entre les intérêts des sociétés et ceux de leurs membres de la 
haute direction visés individuels. 
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• Les émetteurs devraient être tenus de présenter dans l’analyse de la 
rémunération les cibles ou les facteurs de performance quantitatifs et 
qualitatifs, objectifs et subjectifs, qu’utilise le comité de la rémunération 
pour établir la rémunération axée sur la performance. Le nombre croissant 
de sociétés qui ont présenté volontairement des obstacles précis au 
versement d’attributions axées sur la performance aux États-Unis et au 
Canada atteste que la présentation d’information sur les cibles de 
performance n’occasionne pas de problèmes de concurrence. La 
présentation des critères et des cibles de performance est l’élément 
d’information le plus important qui permet aux épargnants de vérifier que le 
montant et le type réel de la rémunération versée dans une société sont 
justifiés et efficaces. 

 
• Exiger la présentation d’information détaillée sur toutes les cibles pourrait 

entraîner le recours à des étalonnages moins convenables ou à des chiffres 
plus élevés déclarés comme prime « discrétionnaire » afin de se soustraire 
l’obligation de présenter cette information, même si ces éléments sont liés à 
la performance. 

 
• La description doit être aussi précise que possible afin de permettre de 

comprendre quelles mesures de performance ont été choisies et pourquoi, 
les motifs précis d’établissement des cibles déterminées, comment les 
réalisations se comparent aux cibles et comment le pouvoir discrétionnaire a 
été exercé dans les attributions finales. 

 
• Un intervenant soutient l’essai de scénarios et estime que la présentation de 

cette information donnerait aux épargnants une indication du lien entre la 
rémunération et les critères de performance à court et à long termes. 
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Trois intervenants soutiennent conditionnellement l’obligation de cibles de 
performance. Ils font les commentaires suivants : 
 
• La présentation des cibles devrait se rapporter à un critère objectif 

concernant l’information qui est publique, telle que le rendement total 
(TSR). Si des critères non publics ou subjectifs sont utilisés, la 
communication de cibles précises pourrait être nuisible à la position 
concurrentielle de l’émetteur. 

 
• La déclaration concernant la performance devrait se faire en fonction des 

cibles mais pas nécessairement par la communication de cibles de 
performance réelles. Toutefois, si nous devions introduire l’obligation de 
communiquer des cibles de performance précises, cet intervenant estime 
que celle-ci devrait s’appliquer à tous les émetteurs et qu’il faudrait fournir 
des indications très précises sur ce sujet. 

 
• L’obligation de présenter de l’information précise sur les cibles de 

performance pourrait avoir des conséquences imprévues. 
 
• Exiger la communication des cibles de performance réelles avant la fin de la 

période de performance peut soulever des préoccupations 
« prévisionnelles » et empêcher les sociétés de fixer des cibles « assorties 
d’éléments supplémentaires ». Si nécessaire, les émetteurs peuvent choisir 
de revenir à des mesures soi-disant « ordinaires », telles que le bénéfice par 
action, pour présenter l’ensemble des cibles et des mesures propres à un 
secteur qui sont utilisées. Même si cette obligation pouvait satisfaire des 
épargnants qui doivent connaître tous les détails, elle pourrait 
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éventuellement aboutir à des plans incitatifs « format unique » qui 
s’alignent mal à la stratégie commerciale propre à chaque société. Si une 
telle situation devait se produire, il s’agirait d’un pas en arrière 
malencontreux dans les pratiques de rémunération de la haute direction. 

 
3.11 Paragraphe 3 de la rubrique 2.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 

mois de mars) (dispense pour atteinte à la compétitivité)  
Six intervenants estiment que la dispense pour atteinte à la compétitivité n’est 
pas requise pour les motifs suivants : 
 
• Une société peut travailler avec un conseiller en rémunération pour établir 

des cibles de performance convenables qui ne compromettent aucunement 
la compétitivité de l’entreprise si elles ne sont pas communiquées au public. 

 
• Étant donné que les cibles de performance de l’année courante sont 

historiques au moment de leur présentation dans la circulaire de sollicitation 
de procurations, le fait de les présenter n’entraîne aucun problème de 
compétitivité. 

 
• La dispense pour atteinte à la compétitivité est très similaire à celle 

qu’applique la SEC, laquelle a abouti à la présentation d’information 
insuffisante sur les cibles. 

 
Treize intervenants estiment que la présentation des cibles de performance peut 
compromettre la compétitivité d’une société. Voici leurs commentaires précis : 
 
• Il faudrait maintenir une certaine souplesse de sorte que l’information sur 

les cibles puisse être omise dans le cas où il s’agirait de renseignements 

 
 
Nous avons modifié la dispense pour atteinte à la compétitivité du paragraphe 3 
de la rubrique 2.1 de la version du projet d’annexe publié avec l’avis du mois 
de mars pour l’harmoniser avec la partie 12 du Règlement 51-102 concernant 
l’omission ou le caviardage de contrats importants. Le paragraphe 4 de la 
rubrique 2.1 du projet d’annexe prévoit maintenant une dispense de l’obligation 
présenter l’information relative aux niveaux cibles qui serait gravement 
préjudiciable aux intérêts de la société. Nous estimons que cette dispense établit 
un équilibre convenable entre les intérêts des sociétés et ceux des épargnants. 
Cette dispense ne s’applique qu’aux niveaux cibles liés à des facteurs ou 
critères qualitatifs ou quantitatifs de performance qui seraient gravement 
préjudiciables aux intérêts de la société. Ainsi, même si la communication d’un 
niveau cible en soi peut compromettre gravement les intérêts de la société dans 
un cas particulier, habituellement, le fait d’indiquer la mesure elle-même ne le 
serait pas.  
 
Nous avons aussi ajouté une disposition prévoyant que cette dispense ne 
s’applique pas si un niveau cible de performance ou un autre facteur ou critère a 
été communiqué au public. 
 
Nous avons aussi ajouté une disposition portant que, si une société n’indique 
pas de niveaux cibles ou de critères précis, elle doit indiquer à quel point il 
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confidentiels dont la divulgation compromettrait la compétitivité de la 
société. 

 
• Les cibles de performance sont des données qui sont importantes pour 

l’avantage concurrentiel d’une société. 
 
• La présentation d’information précise sur des cibles de performance aura 

une incidence défavorable importante sur la capacité d’un émetteur à 
préserver la confidentialité de renseignements concurrentiels. 

 
• Un intervenant ne souscrit pas à la communication de toutes les cibles de 

performance en raison de préoccupations au sujet de la divulgation de 
renseignements concurrentiels, même « après le fait ». De plus, cet 
intervenant ne souscrit pas à la présentation d’information sur les cibles de 
performance servant à évaluer la performance individuelle de chaque 
membre de la haute direction visé. 

pourrait être difficile pour un membre de la haute direction visé d’atteindre les 
niveaux cibles ou critères non communiqués.  
 
Les sociétés devraient aussi être disposées à expliquer toute décision d’omettre 
de l’information sur les cibles au motif qu’elle serait gravement préjudiciable à 
leurs intérêts. Cette question peut être soulevée comme commentaire dans le 
cadre d’un examen des documents d’information continue.  
 

3.12 Le paragraphe 3 de la rubrique 2.1 (version du projet d’annexe de l’avis 
du mois de mars) (l’information qu’un émetteur devrait présenter lorsqu’il 
se prévaut de la dispense pour atteinte à la compétitivité?) 
Neuf intervenants estiment que si nous conservons une dispense pour atteinte à 
la compétitivité, nous devrions exiger la présentation de certains autres 
éléments d’information. Plus particulièrement : 
 
• Les sociétés devraient être tenues d’indiquer le pourcentage de la 

rémunération totale d’un membre de la haute direction liée à une cible de 
performance omise en vertu d’une certaine forme de dispense pour atteinte 
à la compétitivité. 

 

 
 
 
La dispense pour raison de confidentialité du paragraphe 4 de la rubrique 2.1 du 
projet d’annexe permet à une société de ne pas communiquer certains niveaux 
cibles dans le cas où cette information serait gravement préjudiciables aux 
intérêts de la société. Toutefois, d’autres renseignements connexes doivent être 
donnés. Par exemple, même si le fait de communiquer un niveau cible est en soi 
gravement préjudiciable aux intérêts de la société dans un cas déterminé, la 
mesure elle-même doit être indiquée. 
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• Même si les niveaux cibles déterminés sont omis, la société doit fournir 
assez d’explications pour qu’un utilisateur puisse saisir les facteurs qui 
définissent la « performance ». 

 
• Une solution de rechange à la suppression de la dispense est de fournir aux 

émetteurs des indications supplémentaires pour éviter le recours excessif à 
cette dispense. 

 
• Si une société ne peut fournir des seuils quantitatifs précis pour les motifs 

liés à l’atteinte à la compétitivité, elle devrait au moins indiquer les mesures 
utilisées. 

 
• Les émetteurs qui se prévalent de la dispense pour atteinte à la compétitivité 

devraient être autorisés à indiquer simplement qu’il existe des critères 
commerciaux liés aux attributions et, en termes généraux, quels sont ces 
critères.  

 
• Les émetteurs qui se prévalent de la dispense pour atteinte à la compétitivité 

devraient au moins indiquer le pourcentage de la rémunération d’un 
membre de la haute direction visé qui est assujetti à une cible de 
performance non communiquée. 

 
• Une solution de rechange à l’obligation de fournir de l’information sur la 

cible de performance sur une base annuelle est d’exiger qu’elle soit 
présentée après le fait, de sorte que les actionnaires puissent évaluer le 
caractère adéquat des liens qui, selon les émetteurs, existent entre la 
rémunération et la performance. 
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3.13 Information prospective 
Six intervenants estiment que toute obligation de présenter de l’information 
prospective concernant des cibles de performance est inappropriée. Ces 
intervenants soulèvent les arguments particuliers suivants : 
 
• Même si l’obligation de déclarer la réalisation réelle par rapport aux cibles 

réalisées devait être imposée, aucune obligation quant à la communication 
des cibles prospectives ne devrait l’être. 

 
• Il se peut que l’obligation de présenter de l’information prospective 

confidentielle ait des incidences défavorables. 
 
• Si des cibles prospectives doivent être communiquées, il se peut que des 

émetteurs choisissent de ne pas établir de plans fondés sur des critères de 
performance. 

 
• Un intervenant suggère d’établir une distinction entre la présentation de 

critères de performance courants et prospectifs. 
 

 
L’obligation prévue au paragraphe 4 de la rubrique 2.1 du projet d’annexe 
concernant la communication des cibles de performance s’applique à la 
rémunération attribuée ou payée aux membres de la haute direction visés, ou 
gagnée par ceux-ci, au cours du dernier exercice. Dans la plupart des cas, cette 
rémunération a été attribuée, payée ou gagnée par suite de l’atteinte de cibles de 
performance au cours du dernier exercice, mais il se peut qu’il existe des cas 
restreints où la rémunération déclarée est assujettie à l’atteinte de cibles de 
performance au cours de périodes futures. Dans ces cas restreints, il est 
nécessaire de communiquer les cibles de performance prospectives sauf dans le 
cas où la présentation de cette information serait gravement préjudiciable aux 
intérêts de la société. 
 
   
 

3.14 Paragraphe 4 de la rubrique 2.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 
mois de mars) (chevauchement du Règlement 58-101 et du projet 
d’annexe) 
Trois intervenants estiment que les règles de gouvernance devraient interagir 
directement avec la nouvelle annexe. Voici leurs commentaires particuliers : 
 
• Un  émetteur devrait pouvoir respecter l’obligation de communiquer les 

processus du conseil en matière d’établissement de la rémunération dans 
l’annexe 58-101A1 ou A2 en se conformant aux obligations prévues par le 

 
 
 
Nous reconnaissons qu’il peut exister un certain chevauchement entre 
l’information requise aux termes des règles de gouvernance et celle qui est 
requise en vertu du projet d’annexe. Toutefois, nous avons décidé de ne pas 
prévoir de dispense expresse de ces obligations qui se chevauchent. Même si 
l’information requise peut sembler identique, chaque obligation vise des 
objectifs différents et ainsi, il se peut que les différences dans l’information 

 
 

33

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 138

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Rubri-
que 

 
Résumé des commentaires 

 
Réponses des ACVM 

projet d’annexe. 
 
• Les émetteurs devraient être tenus de décrire la surveillance du processus 

d’établissement de la rémunération, y compris la composition du comité de 
la rémunération, son mandat, son indépendance et son recours à des 
conseillers, même s’il existe un risque de chevauchement avec le 
Règlement 58-101, étant donné que cette information est bénéfique. 

 
• L’annexe 6 doit renvoyer aux règles de gouvernance. 
 
• Il manque à l’analyse de la rémunération toute forme d’obligation pour un 

émetteur d’établir un comité de la rémunération et il n’existe pas de 
concept défini de « compétences en matière de rémunération ». Les 
obligations liées à la rémunération accusent un retard par rapport à celles 
liées aux comités de vérification. 

 

présentée soient nécessaires. 
 

 
Rubrique 2.2 Représentation graphique de la performance 
 
 
Question 6 : L’intégration de la représentation graphique de la performance à l’analyse de la rémunération et l’analyse du lien entre la performance du titre de la 
société et la rémunération des membres de la haute direction constituent-elles de l’information utile? 
 
3.15 Rubrique 2.2 Représentation graphique de la performance (version du 

projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
Six intervenants ne souscrivent pas à l’intégration de la représentation 
graphique de la performance à l’analyse de la rémunération. Un de ces 
intervenants suggère comme proposition de rechange de laisser le graphique où 
il se trouve mais d’exiger un commentaire dans l’analyse de la rémunération 

 
 
Nous avons conservé la représentation graphique de la performance dans 
l’analyse de la rémunération parce que, dans leur analyse de la rémunération, 
les sociétés doivent décrire les principes significatifs qui sous-tendent les 
décisions prises concernant la rémunération. Nous estimons que le lien entre le 
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comparant la rémunération au cours de l’action.  
 
Treize intervenants conviennent qu’il serait plus utile d’exiger une analyse du 
lien entre la performance du titre de la société et la rémunération des membres 
de la haute direction. Un intervenant justifie ainsi son opinion : 
 
• Le lien entre la rémunération et la performance est valable s’il est suivi sur 

une période prolongée d’au moins cinq ans. 
 
Trois de ces treize intervenants soulèvent des préoccupations au sujet de points 
précis concernant la représentation graphique et les mesures qui y sont 
utilisées : 
 
• La description des tendances rendra la représentation graphique plus utile. 
 
• La représentation graphique devrait aussi inclure une comparaison de la 

performance de la société avec celle des sociétés du groupe de référence 
ainsi qu’une description du groupe de référence. 

 
Quatre intervenants ne souscrivent pas à une comparaison entre la tendance de 
la performance des actions et la tendance de la rémunération totale versée aux 
membres de la haute direction. 
 
Dix-huit intervenants estiment qu’il existe d’autres facteurs que le cours de 
l’action qui devraient être traités comme mesure valable de la performance. 
Plus particulièrement : 
 
• Beaucoup d’éléments de rémunération, tels que le salaire et la valeur du 

cours de l’action de la société et la rémunération des membres de la haute 
direction déclarée aux termes du projet d’annexe sur une période de cinq ans est 
utile dans la plupart des cas. 
 
Même si nous avons décidé de ne pas imposer d’obligation en ce sens, nous 
avons ajouté un commentaire à la rubrique 2.2 du projet d’annexe pour préciser 
qu’une société peut inclure d’autres mesures pertinentes de la performance dans 
son analyse de la rémunération. Si la société estime aussi que ces autres 
mesures pertinentes de la performance sont plus utiles que le lien avec le cours 
des actions, elle peut aussi expliquer pourquoi. 
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plan de retraite, ne sont pas liés au cours de l’action.  
 
• La description fondée sur une seule mesure, telle que le rendement total, 

serait trompeuse et insuffisante.  
 
• Intégrer la représentation graphique de la performance des actions dans 

l’analyse de la rémunération et exiger la comparaison à la rémunération de 
la haute direction accordent trop d’importance à une mesure de succès dont 
la pertinence variera grandement pour des sociétés selon leur degré 
d’établissement et le stade où elles en sont dans leur cycle de croissance 
courant. 

 
• La représentation graphique de la performance ne devrait pas être intégrée à 

l’analyse de la rémunération. La pratique actuelle d’exiger la représentation 
graphique dans la « Déclaration de la rémunération des membres de la haute 
direction » est appropriée. Si des commentaires supplémentaires sont 
nécessaires, ils devraient être présentés sous forme de description textuelle 
et devraient traiter des liens entre des éléments à court terme et à long terme 
de la performance de la société, dont le cours des actions n’est qu’un aspect. 

 
• Intégrer à la représentation graphique à l’analyse de la rémunération ou 

ailleurs dans la rubrique sur la rémunération suggérerait que la performance 
des titres de la société comparativement au marché n’a pas de signification 
plus grande que par rapport à la rémunération et que le principal facteur de 
mesure de la rémunération des membres de la haute direction ne peut être 
que la performance des titres. 

 
• Le cours des actions peut être sensible à des facteurs non reliés à la 
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performance de la société, par exemple des fluctuations des taux d’intérêt 
ou du change. 

 
• Même s’il est important d’aligner la rémunération et la performance, la 

performance récente du cours des titres n’est qu’une mesure qui est touchée 
par des facteurs non reliés à la performance générale d’une société. 

 
3.16 Rubrique 2.2 (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) (quels 

émetteurs doivent préparer une représentation graphique de la 
performance) 
Deux intervenants demandent que nous précisions quels émetteurs doivent 
inclure une représentation graphique de la performance dans leur analyse de la 
rémunération. Plus particulièrement : 
 
• Nous devrions préciser qu’une représentation graphique de la performance 

n’est pas requise à moins que l’émetteur n’ait été émetteur assujetti durant 
plus d’une année civile complète. 

 
• Nous devrions préciser si les sociétés qui n’émettent que des titres de 

créance devraient établir une représentation graphique de la performance.  
 
La comparaison devrait se limiter à la rémunération du chef de la direction. 
 

 
 
 
En réponse à ces commentaires, nous avons ajouté les sous-paragraphes ii et iii 
au paragraphe a de la rubrique 2.2 du projet d’annexe pour préciser que : a) une 
société, y compris toute société remplacée, qui n’était pas émetteur assujetti 
dans un territoire du Canada depuis au moins 12 mois civils avant la date du 
projet d’annexe, ou b) une société qui place uniquement des titres de créance 
dans le public, n’est pas tenue de fournir une représentation graphique de la 
performance. 
 

3.17 Rubrique 2.2 (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
(inclure des facteurs supplémentaires) 
Neuf intervenants estiment que des informations supplémentaires sont 
nécessaires. Cinq de ces neuf intervenants suggèrent d’inclure des facteurs 
supplémentaires ou de remplacement avec lesquels la rémunération de la haute 

 
 
Nous avons décidé de ne pas exiger la communication de facteurs 
supplémentaires ou de remplacement dans la représentation graphique de la 
performance parce qu’il se peut que ces facteurs ne soient pas utiles dans tous 
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direction pourrait être comparée. Plus particulièrement, ils estiment que nous 
devrions exiger des émetteurs qu’ils fassent ce qui suit : 
 
• Inclure une comparaison entre le rendement cumulatif total d’un indice des 

sociétés incluses dans le groupe de référence à l’émetteur dans cette 
représentation graphique de la performance. 

 
• Indiquer le lien entre la rémunération de la haute direction et la performance 

de l’émetteur, de la division et du membre de la haute direction individuel. 
 
• Utiliser la mesure de la représentation graphique de la performance que la 

société utilise principalement pour attribuer la rémunération. 
 
• Utiliser une mesure qui est sectorielle ou géographique. 
 
Quatre de ces neuf intervenants recommandent que des informations 
supplémentaires accompagnent la représentation graphique de la performance 
des titres pour en améliorer l’utilité. Plus particulièrement : 
 
• L’obligation d’indiquer un lien entre la performance et la rémunération 

devrait dépasser l’insertion de la représentation graphique de la 
performance des titres et inclure des détails sur le lien entre la rémunération 
réelle et la performance de l’émetteur et, si cette rémunération est liée à 
d’autres facteurs que le rendement total, l’émetteur devrait être tenu 
d’inclure une description de ces mesures de la performance. 

 
• L’analyse de la rémunération devrait contenir une description plus complète 

des autres éléments des mesures de la performance utilisées par le comité de 

les cas. Si la société estime aussi que d’autres mesures pertinentes de la 
performance sont plus utiles que le lien avec le cours des actions, nous estimons 
qu’elle devrait les présenter et expliquer pourquoi elles sont plus pertinentes. Si 
de telles autres mesures pertinentes de la performance sont nécessaires pour 
donner un aperçu d’un aspect essentiel de la gestion et de la gouvernance ou 
pour aider les épargnants à comprendre la façon dont sont prises les décisions 
en matière de rémunération de la haute direction, nous estimons que la société 
doit fournir cette information. 
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la rémunération et du lien entre ces diverses mesures de la performance et 
tous les éléments de la rémunération à court terme et à long terme. 

 
• Dans la mesure où la performance récente des titres a une influence sur ces 

politiques et décisions, un émetteur devrait décrire ce lien dans le contexte 
d’autres facteurs qui influencent les décisions prises concernant la 
rémunération. 

 
• Il devrait être précisé qu’en l’absence de lien entre la rémunération et la 

performance, les émetteurs devraient pouvoir déclarer qu’ils estiment qu’un 
tel lien existe n’existe pas. 

 
Un intervenant estime qu’il se peut qu’une analyse sur une période de cinq ans 
ne convienne pas à toutes les formes de rémunération, par exemple les options 
sur les actions d’une durée de dix ans. 
 

 
Commentaire 
 
3.18 Un intervenant souligne que le commentaire qui se trouve actuellement après la 

rubrique 2.3 semble ne concerner que la rubrique 2.1 et que, si tel est le cas, il 
devrait être inséré directement après la rubrique 2.1. Cet intervenant souligne 
aussi que le premier point du paragraphe iii du commentaire mentionne des 
« montants présentés pour l’exercice en cours » et suppose que cela signifie 
« montants présentés pour le dernier exercice ». 
 
De plus, il est fait mention de « niveaux de rémunération » ultérieurs et il est 
supposé que cela signifie « [niveaux de rémunération] courants ou futurs ». 

Nous avons apporté les modifications suggérées. 
 
 
 
 
 
 
La mention des « [niveaux de rémunération] ultérieurs » est destinée à faire 
contraste avec le dernier exercice et, par conséquent, inclut la période courante. 
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Un intervenant estime que l’explication des motifs pour lesquels certaines 
sociétés ont été exclues du groupe de référence n’ajoute pas de valeur. Toute 
explication devrait se concentrer sur les motifs pour lesquels des sociétés ont 
été ajoutées sur la façon dont le groupe de référence a été constitué.  
 

Nous estimons que cette disposition est claire et nous n’avons pas apporté la 
modification suggérée.  
 
En réponse à ce commentaire, nous avons jouté le paragraphe 3 de la 
rubrique 2.1 du projet d’annexe. 

3.19 Obligation de présenter de l’information sous forme descriptive 
Un intervenant craint qu’exiger de l’information descriptive sous les diverses 
rubriques est inutilement répétitif, déroutant et inefficace. Cet intervenant 
recommande que l’information descriptive exigée soit regroupée en une seule 
rubrique ou, subsidiairement, que nous révisions attentivement toutes les 
rubriques contenant de l’information descriptive pour y supprimer toutes 
obligations qui se chevauchent. 
 
Un intervenant demande des précisions sur les différences entre les explications 
à fournir conformément à la rubrique 2.3 du projet d’annexe celles qui sont 
requises dans l’analyse de la rémunération. 
 

 
L’analyse de la rémunération a pour objet de donner un aperçu descriptif au 
début du projet d’annexe qui mettra en perspective l’information qui suit. De 
l’information descriptive supplémentaire est encore nécessaire dans d’autres 
parties du projet d’annexe étant donné qu’il vise un éventail de sujets distincts.  
 
 
 
La rubrique 2.3 du projet d’annexe exige seulement des sociétés qu’elles 
traitent du processus d’attribution des options. L’analyse de la rémunération a 
pour objectif d’exposer les politiques générales significatives qui sous-tendent 
les décisions prises en matière de rémunération.  
 

3.20 Paragraphe iii du commentaire de la rubrique 2 (version du projet 
d’annexe de l’avis du mois de mars) (étalonnage) 
La communication des données d’étalonnage utilisées pour établir la 
rémunération, y compris le groupe de référence et la façon dont les sociétés y 
ont été incluses ou exclues est un sujet de préoccupation. Un intervenant craint 
que la présentation de cette information occasionne un désavantage 
concurrentiel considérable et il suggère que l’émetteur soit tenu d’indiquer si un 

 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. Nous estimons que la 
présentation des données d’étalonnage ne serait pas gravement préjudiciable 
aux intérêts de la société et que ces données devraient être fournies. 
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étalonnage est effectué et suivant quels critères des sociétés sont incluses ou 
exclues du groupe de référence, sans indiquer le nom des sociétés qui en font 
partie. 
 
Lorsque l’étalonnage est obtenu au moyen d’un sondage ou d’un exercice 
confidentiel, il devrait pouvoir être exclu afin de s’assurer que de tels sondages 
et exercices continuent d’être menés. 
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RUBRIQUE 3 – TABLEAU SOMMAIRE DE LA RÉMUNÉRATION 
 
 
Question 3 : Faudrait-il fournir l’information individuellement pour un maximum de cinq personnes ou la fournir séparément pour le chef de la direction et le 
chef des finances puis globalement pour les trois membres de la haute direction visés restants? 
 
4.1 Individuellement 

Vingt et un intervenants estiment que cette information devrait être fournie 
individuellement pour les cinq membres de la haute direction les mieux payés. 
Plus particulièrement 
 
• Si cette information est fournie globalement, la qualité de la déclaration sera 

réduite. 
 
• L’information globale serait déroutante et diminuerait la transparence. 
 

 
Nous souscrivons à ces commentaires et estimons que la présentation de 
l’information sur les politiques et décisions en matière de rémunération de 
façon individuelle pour chaque membre de la haute direction est la méthode qui 
permet d’obtenir l’information la plus parlante. 

4.2 Globalement  
Trois intervenants estiment que l’information ne devrait pas être fournie 
individuellement pour les cinq membres de la haute direction les mieux payés 
étant donné qu’ils estiment que cette information devrait être fournie 
globalement pour les membres de la haute direction visés autres que le chef de 
la direction et le chef des finances. Plus particulièrement : 
 
• La liste des postes des cinq membres de la haute direction les mieux payés 

varie grandement de sorte qu’une comparaison, même entre des entreprises 
ou des secteurs identiques, n’est pas possible en raison de la nature 

 
Nous avons décidé de ne pas exiger que l’information soit présentée 
globalement parce que nous estimons que la présentation globale de 
l’information réduirait la qualité de la déclaration et diminuerait la 
transparence. 
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particulière des activités commerciales de chaque émetteur. En 
conséquence, la présentation globale pour les trois membres de la haute 
direction restants ne nuira pas à la comparabilité des pratiques de 
rémunération entre émetteurs. 

 
• Les épargnants sont surtout intéressés à la rémunération du chef de la 

direction et, en conséquence, la présentation globale pourrait établir un 
équilibre entre la volonté de déclarer la rémunération applicable à l’équipe 
de haute direction tout en en protégeant mieux la vie privée.  

 
• Les épargnants sont intéressés aux totaux concernant les membres de la 

haute direction. 
 

4.3 Autres questions 
Un intervenant estime qu’il devrait être précise qu’un président du conseil non 
membre de la haute direction n’est pas considéré membre de la haute direction 
simplement parce que les règlements de la société disposent que le poste de 
président du conseil est un poste de membre de la haute direction. 

 
Les sociétés doivent fournir une déclaration sur la rémunération de toute 
personne qui est un membre de la haute direction au sens de l’article 1.1 du 
Règlement 51-102 et qui est autrement un membre de la haute direction visé, au 
sens du projet d’annexe. La définition de l’expression « membre de la haute 
direction » à l’article 1.1 du Règlement 51-102 inclut une personne physique 
qui est présidente ou vice-présidente de la société.  
 

 
Question 7 : Le tableau sommaire de la rémunération devrait-il toujours contenir l’information sur la rémunération pour chacun des trois derniers exercices de la 
société, ou bien une période plus courte suffirait-elle? 
 
4.4 Rubrique 3.1 (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 

(nombre d’années visées par la déclaration) 
Trois intervenants suggèrent que, dans le tableau sommaire, nous limitions à 

 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. Nous croyons qu’exiger la 
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deux ans la déclaration de la rémunération des membres de la haute direction 
visés étant donné qu’une telle période est compatible avec la déclaration 
d’autres renseignements financiers dans les documents d’information annuels. 
 
Dix-huit intervenants estiment que le tableau sommaire devrait présenter trois 
années de la rémunération des membres de la haute direction visés.  
 
Trois intervenants estiment qu’une période de cinq ans serait plus convenable 
qu’une période de trois ans étant donné qu’elle est plus compatible à la période 
visée dans l’analyse de la rémunération. Plus particulièrement, l’information 
figurant dans le tableau sommaire devrait être compatible avec ce qui suit : 
 
• La représentation graphique de la performance sur cinq ans serait un outil 

plus utile permettant cette évaluation de la rémunération en fonction de la 
performance. 

 
• La description de la tendance sur cinq ans de la rémunération des membres 

de la haute direction visés présentée dans l’analyse de la rémunération. 
 
• La description dans l’analyse de la rémunération de la rémunération 

comparativement au rendement pour les actionnaires sur une période 
minimale de cinq ans. 

 

présentation d’information sur trois années suffit pour donner un portrait clair 
de toute tendance dans les politiques de rémunération, et que cette obligation 
n’est pas indûment astreignante. 

4.5 Rubrique 3.1 (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
(nécessité d’une mise en œuvre graduelle) 
Vingt-trois intervenants estiment que cette disposition devrait prévoir une 
période de transition. En général, ces intervenants sont en faveur d’une mise en 
œuvre graduelle sur une période de trois ans. Treize de ces vingt-trois 

 
 
Nous avons ajouté une disposition de transition au paragraphe 1 de la 
rubrique 3.1 du projet d’annexe. L’obligation relative à l’information à fournir 
dans le tableau sommaire sera mise en œuvre graduellement sur une période de 
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intervenants font les commentaires particuliers suivants : 
 

• Préciser que les obligations d’information seront mises en œuvre 
graduellement sur une période de trois ans. 

 
• Préciser la phrase introductive de la rubrique 3.1 étant donné qu’il n’est pas 

clair si les émetteurs doivent présenter l’information relative à trois années 
de rémunération pour chaque personne physique qui était membre de la 
haute direction visé pour toute partie de ces trois derniers exercices ou si les 
émetteurs sont tenus de déclarer la rémunération uniquement pour les 
périodes des trois dernières années au cours desquelles une personne 
physique avait la qualité de membre de la haute direction visé. 

 
• La mise en œuvre graduelle sur une période de trois ans allègera de façon 

significative le fardeau de conformité des émetteurs de petite et moyenne 
tailles dans le calcul de la valeur des attributions d’incitatifs à long terme et 
des obligations découlant des plans de retraite liés à des exercices 
antérieurs. 

 
• En ce qui concerne l’information sur trois ans exigée dans le tableau 

sommaire pour le premier dépôt d’une société pour les exercices terminés le 
31 décembre 2007 ou après cette date, si les obligations d’information ne 
sont pas mises en œuvre progressivement sur une période de transition de 
trois ans, des problèmes pourraient survenir pour certaines sociétés 
lorsqu’une charge comptable n’a pas été inscrite pour certaines attributions 
d’actions accordées avant la passation en charges des attributions d’actions. 

 
• Il devrait y avoir une période de transition de sorte qu’il ne soit pas 

trois ans. Nous estimons que cette disposition permet de régler toute 
préoccupation concernant l’absence de registres convenables pour des années 
antérieures et l’application rétroactive. 
 
La déclaration pour les membres de la haute direction visés se limite aux 
personnes physiques désignées comme membres de la haute direction visés 
pour le dernier exercice, la déclaration requise pour ces personnes physiques 
devant couvrir une période de trois ans. Pour préciser cette obligation, le 
paragraphe 1 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe prévoit désormais ce qui 
suit : « Pour chaque membre de la haute direction visé au cours du dernier 
exercice, remplir le tableau ci-dessous pour chacun des trois derniers exercices 
de la société ». 
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nécessaire pour les émetteurs de retraiter la rémunération déjà présentée 
conformément aux obligations prévues par l’ancienne annexe. Les règles de 
la SEC prévoient de telles dispositions de transition. Selon la solution 
retenue par la SEC, pour la première année, seules des données sur la 
rémunération d’un an seraient fournies, pour la deuxième année, deux, ans, 
etc. 

 
• Un intervenant craint l’application rétroactive des nouvelles règles. 
 

 
Rubrique 3.1 Tableau sommaire de la rémunération (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars)  
 
4.6 Rubrique 3.1 (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 

(traitement des années de transition) 
Un intervenant est d’avis qu’il faut prendre des dispositions pour les cas où le 
dernier exercice est une année de transition et que cette année de transition 
compte moins qu’un nombre déterminé de mois. Selon lui, nous devrions 
envisager l’ajout d’une disposition prévoyant que, « lorsqu’un exercice compte 
moins de neuf mois, l’information pour un quatrième exercice doit être 
fournie ». 
 

 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. Nous estimons qu’il n’est 
pas nécessaire de présenter l’information pour une année supplémentaire en cas 
d’année de transition. L’existence d’une année de transition à des fins 
comptables ne surviendra qu’une fois et le fait de ne pas exiger la présentation 
d’information pour une quatrième année n’aura généralement pas d’incidence 
défavorable significative. Toutefois, s’il est nécessaire de présenter 
l’information pour des exercices supplémentaires afin de respecter l’objectif de 
déclaration de la rémunération de la haute direction énoncé à la rubrique 1.1 du 
projet d’annexe, nous estimons que les sociétés doivent la présenter. 
 

4.7 Paragraphe 1 de la rubrique 3.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 
mois de mars) (salaire ou prime) 
Un intervenant recommande que les mots « gagnés […] au cours de l’exercice » 
soient modifiés comme suit : « gagnés […] au cours de l’exercice, pour l’exercice 

 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. Nous croyons que ce 
paragraphe indique qu’on s’attend à ce que les sociétés incluent le montant pour 

 
 

46

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 151

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Rubri-
que 

 
Résumé des commentaires 

 
Réponses des ACVM 

ou à l’égard de l’exercice ». 
 
 
Deux intervenants expriment des préoccupations concernant l’évaluation et la 
présentation d’information concernant les actions, les options et les autres formes 
de rémunération autres qu’en espèces qui sont reçues à la place du salaire ou des 
primes. L’un des intervenants nous recommande de remplacer les mots « toute 
rémunération autre qu’en espèces versée à la place du salaire ou des primes » au 
sous-paragraphe ii du paragraphe 1 de la rubrique 3.1 par les mots 
« remplacement de toute forme de rémunération autres qu’en espèces pour le 
salaire ou les primes ». Cet intervenant souligne que le mot « versée » 
(« receipt ») pourrait être interprété comme empêchant le recours à la 
comptabilité d’exercice.  
 

l’exercice au cours duquel il a été gagné, même si ce montant n’a pas été établi 
ni payé au cours de cette période.  
 
L’obligation consiste à déclarer des montants gagnés plutôt que reçus. Pour 
préciser cette obligation, nous avons remplacé, au sous-paragraphe b du 
paragraphe 2 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe, les mots « à la place du 
salaire ou des primes » par les mots « à la place du salaire ou de toute autre 
rémunération gagnés ». 
 

4.8 Paragraphes 2 et 3 de la rubrique 3.1 (version du projet d’annexe de l’avis 
du mois de mars) (attributions d’actions et d’options) 
Un intervenant estime qu’il existe des cas où les attributions d’actions et 
d’options ne seront pas comptabilisées au cours du même exercice que la 
performance à laquelle elles se rapportent. Cet intervenant suggère d’exiger 
l’ajout d’une note indiquant pour quelle année la performance est soulignée par 
l’attribution en question. 
 

 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. Aux termes du 
paragraphe 3 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe, les sociétés doivent utiliser 
la juste valeur à la date d’attribution pour déclarer la valeur des attributions. Par 
conséquent, cette question ne pose plus problème. 
 

4.9 Paragraphe 4 de la rubrique 3.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 
mois de mars) (information sur les renonciations) 
Un intervenant nous demande de préciser pour quelles personnes physiques il 
est nécessaire de fournir de l’information sur les renonciations. Cet intervenant 
suppose que cette rubrique s’applique aux membres de la haute direction visés 
indiqués dans le tableau sommaire. 

 
 
Nous avons supprimé cette obligation. Aux termes du paragraphe 3 de la 
rubrique 3.1 du projet d’annexe, les sociétés doivent se servir de la juste valeur 
à la date d’attribution pour déclarer la valeur des attributions. Par conséquent, 
cette question ne pose plus problème.  
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Un intervenant suggère qu’afin de déclarer les attributions d’actions et 
d’options, nous ne tenions pas compte des estimations des renonciations liées à 
des conditions d’acquisition fondées sur le service. 
 

 

4.10 Paragraphe 5 de la rubrique 3.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 
mois de mars) (rémunération aux termes de plans incitatifs autres qu’à 
base d’actions) 
Un intervenant nous demande de préciser le sens des mots « gains réalisés sur 
les attributions en cours ». Cette expression désigne des éléments déjà englobés 
par la colonne (i) du tableau sommaire. Il n’est pas clair si cette expression 
visait à se rapporter à des cas où des critères ont maintenant été respectés à 
l’égard d’attributions accordées au cours d’exercices antérieurs. 
 

 
 
 
Les deux mentions ne font pas double emploi. La première mention des gains 
au paragraphe 5 de la rubrique 3.1 de la version du projet d’annexe publiée avec 
l’avis du mois de mars visait à englober tous les gains réalisés sur les 
attributions et les primes en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions. 
La deuxième mention au sous-paragraphe vi du paragraphe 7 de la rubrique 3.1 
du projet d’annexe publié avec l’avis du mois de mars concerne les gains 
réalisés sur des attributions d’actions en cours dont il n’a pas été tenu compte 
dans la juste valeur à la date d’attribution de ces attributions. Cette expression 
ne concerne pas des cas où des critères ont maintenant été respectés à l’égard 
d’attributions accordées au cours d’exercice antérieurs. 
 

4.11 Sous-paragraphes i et ii du paragraphe 5 de la rubrique 3.1 (version du 
projet d’annexe de l’avis du mois de mars) (montants gagnés) 
Deux intervenants estiment que nous devrions préciser le sens des mots 
« montants gagnés » au paragraphe 5 de la rubrique 3.1. Par exemple, ces mots 
ne concernent-ils seulement que les montants qui ne comportent pas de risque 
de renonciation. Un intervenant suggère de remplacer le mot « gagnés » par 
« gagnés inconditionnellement » au paragraphe 5 de la rubrique 3.1.  
 
Un intervenant ne souscrit pas à l’obligation imposée au sous-paragraphe i du 

 
 
Les sous-paragraphes i et ii du paragraphe 5 de la rubrique 3.1 de la version du 
projet d’annexe publiée avec l’avis du mois de mars ont été déplacés aux sous-
paragraphes a et b du paragraphe  8 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe. Nous 
n’avons pas remplacé le mot « gagnés » par les mots « gagnés 
inconditionnellement » au paragraphe 8 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe. 
Les attributions conditionnelles aux termes de plans incitatifs autres qu’à base 
d’actions et tous les gains sur toutes attributions en cours et les primes pour des 
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paragraphe 5 de la rubrique 3.1 étant donné qu’elle semble exiger la 
quantification et la description d’incitatifs qui ont déjà été quantifiés dans le 
tableau et qui devraient être décrits dans l’analyse de la rémunération ou ailleurs. 
Cet intervenant propose les modifications suivantes : 
 
• Ajouter le mot « gagnés » au titre de rubrique du tableau. 
 
• Conserver le libellé introductif du paragraphe 5 de la rubrique 3.1 mais 

supprimer les sous-paragraphes i et ii de ce paragraphe. 
 
• Supprimer la dernière phrase du sous-paragraphe ii du paragraphe 1 de la 

rubrique 3.1.   
 
• Ajouter au paragraphe 5 de la rubrique 3.1 les mots « La période au cours de 

laquelle la charge est inscrite, éventuellement en tant qu’estimation, peut être 
différente de la période au cours de laquelle l’attribution est en fin de compte 
confirmée, attribuée et par conséquent déclarée ». 

 

services rendus au cours de l’exercice visé doivent être présentée à la 
colonne (f) du tableau sommaire. 
 
En réponse à ces commentaires, nous avons modifié l’ordre des sous-
paragraphes a et b du paragraphe 8 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe et, au 
sous-paragraphe b du paragraphe 2 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe, nous 
avons remplacé les mots « à la place du salaire ou des primes » par les mots « à 
la place du salaire ou de toute autre rémunération gagnés ». Nous n’avons pas 
effectué les suppressions suggérées par cet intervenant ni n’avons ajouté le 
libellé suggéré aux sous-paragraphes a et b du paragraphe 8 de la rubrique 3.1 
du projet d’annexe parce que nous estimons que ces sous-paragraphes ne sont 
pas répétitifs. Aussi, nous n’avons pas ajouté le libellé suggéré au paragraphe 8 
de la rubrique 3.1 du projet d’annexe parce que la précision suggérée ne fait que 
réitérer une conséquence de l’obligation et est inutile.  

4.12 Paragraphe 6 de la rubrique 3.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 
mois de mars) (variation de la valeur du plan de retraite) 
Un intervenant recommande que les mots « chaque plan » au dernier 
paragraphe soient remplacés par les mots « tous les plans » afin d’assurer une 
uniformité avec le paragraphe introductif portant sur le même point. 
 
Un intervenant souligne que si la colonne relative à la variation de la valeur du 
plan de retraite n’est pas rajustée pour n’inclure que les modifications 
rémunératoires à un plan à prestations déterminées, des variations négatives de 
la valeur du plan de retraite pourraient encore être incluses dans le tableau 

 
 
Au paragraphe 9 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe, nous avons remplacé les 
mots « chaque plan » par les mots « tous les plans ». La colonne (g) du tableau 
sommaire n’inclut que des montants rémunératoires. Par conséquent, il n’y aura 
pas de montants négatifs. 
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sommaire (et non simplement dans une note). Une valeur négative indique en 
effet que des valeurs de rémunération sous forme de prestations déterminées au 
cours d’années antérieures ont été surévaluées, et cette surévaluation devrait se 
traduire par une valeur négative. 
 

4.13 Sous-paragraphe iii du paragraphe 7 de la rubrique 3.1 (version du projet 
d’annexe de l’avis du mois de mars) (toute autre rémunération, cessation 
des fonctions) 
Un intervenant nous demande de préciser le sens des mots « tout changement 
qui modifie le contrôle de façon importante » et nous demande de fournir des 
exemples. De plus, cet intervenant nous suggère de remplacer ces mots par « un 
changement qui a une incidence importante sur le contrôle de l’émetteur ». 
 

 
 
 
En réponse à ce commentaire, nous avons remplacé le sous-paragraphe d du 
paragraphe 10 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe pour mentionner les 
scénarios de cessation d’emploi et de changement de contrôle énumérés à la 
rubrique 6.1 du projet d’annexe. 
 

4.14 Sous-paragraphe v du paragraphe 7 de la rubrique 3.1 (version du projet 
d’annexe de l’avis du mois de mars) (succession bénéficiaire) 
Un intervenant suggère que le sous-paragraphe v du paragraphe 7 de la 
rubrique 3.1 soit réécrit pour disposer « le montant de toute prime d’assurance de 
personne payée pendant l’exercice visé par la société ou en son nom au profit 
d’un membre de la haute direction visé dans le cas où la succession de celui-ci est 
le bénéficiaire ». 
 

 
 
Nous avons apporté la modification suggérée au sous-paragraphe e du 
paragraphe 10 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe. 
 

4.15 Sous-paragraphe vi du paragraphe 7 de la rubrique 3.1 (version du projet 
d’annexe de l’avis du mois de mars) (autre rémunération, dividendes ou 
autres gains) 
Un intervenant suggère d’inclure les mots « ou à moins qu’ils ne soient déclarés 

 
 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. Le paragraphe 10 de la 
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comme gains aux termes de toute autre colonne » afin d’éviter toute confusion 
avec le libellé introductif du paragraphe 5 de la rubrique 3.1. 
 

rubrique 3.1 du projet d’annexe prévoit que les éléments qui ne peuvent être 
présentés dans les colonnes (c) à (g) du tableau sommaire doivent être indiqués. 
 

4.16 Sous-paragraphe viii du paragraphe 7 de la rubrique 3.1 (version du projet 
d’annexe de l’avis du mois de mars) (autre rémunération, gains 
préférentiels ou réalisés au-dessus du cours du marché) 
Un intervenant est préoccupé au sujet de l’inclusion des montants de 
rémunération dans le tableau sommaire liés à des plans de rémunération différée 
fondés sur des rendements d’indices d’OPC ou du marché étant donné qu’il est 
possible d’obtenir des rendements négatifs au cours d’années de marché baissier 
et que la société promotrice n’a pas le contrôle du montant des gains tirés par les 
adhérents. Toutefois, cet intervenant estime que dans la mesure où la société 
promotrice crédite des gains au-dessus du cours du marché à des comptes de 
rémunération différée, la tranche au-dessus du cours du marché devrait être 
traitée comme de la rémunération. Un autre intervenant fait un commentaire 
semblable portant que les gains au-dessus du cours du marché sur une 
rémunération différée non enregistrés devraient être déclarés comme toute autre 
rémunération. 
 
Un intervenant nous recommande de remplacer les mots « non admissible » au 
sous-paragraphe viii du paragraphe 7 de la rubrique 3.1 par les mots « non 
enregistrés » pour être conforme à la terminologie de la Loi de l’impôt sur le 
revenu. 
 

 
 
 
Cette obligation n’englobe que les gains au-dessus du cours du marché sur des 
plans de rémunération différée et nous croyons qu’ils devraient être présentés 
sans égard au fait que les gains soit fondés sur un indice ou calculés d’une autre 
manière. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nous avons supprimé la mention « non admissibles » dans le cadre des 
révisions que nous avons apportées à la rubrique relative aux prestations de 
retraite. Par conséquent, cette question ne pose plus problème. 
 

4.17 Paragraphe 8 de la rubrique 3.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 
mois de mars) (rémunération totale) 
Un intervenant estime que le chiffre de rémunération totale ne permet pas de 
comparaison entre des éléments comparables. Cet intervenant estime que la 

 
 
Nous estimons que fournir un chiffre pour la rémunération totale fournit de 
l’information utile et bénéfique au sujet des politiques de rémunération d’une 
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seule façon d’obtenir une comparaison entre des éléments comparables est de 
n’inclure que le salaire de base, les primes et les attributions d’actions. En 
outre, cet intervenant recommande de diviser le tableau sommaire en deux 
tableaux, l’un concernant la rémunération totale réellement gagnée et l’autre 
concernant la rémunération totale potentielle. 
 

société et donne aux lecteurs un chiffre instructif pour chaque membre de la 
haute direction visé. 
 

4.18 Rémunération des administrateurs qui sont également membres de la 
haute direction visés 
Un intervenant nous suggère de préciser dans quelle colonne déclarer des 
montants reçus par un dirigeant en contrepartie de ses fonctions 
d’administrateur. Plus particulièrement, cet intervenant aimerait savoir si ces 
montants doivent être inclus sous « Salaire » ou « Autre rémunération ». 
 

 
 
Le tableau de la rémunération des administrateurs prévu au paragraphe 1 de la 
rubrique 7.1 est essentiellement similaire au tableau sommaire sauf que la 
colonne (b) (« Honoraires ») remplace la colonne (c) (« Salaire ») et la 
colonne (f) (« Rémunération en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base 
d’actions ») du tableau sommaire. En conséquence, les types de rémunération 
versée à des administrateurs seraient déclarés dans le tableau de la rémunération 
des administrateurs ou dans le tableau sommaire dans les mêmes colonnes sauf 
que la rémunération qui serait incluse dans la colonne (b) du tableau de la 
rémunération des administrateurs serait incluse dans la colonne (c) du tableau 
sommaire avec des notes explicatives.  
 

 
Question 8 : Selon vous, convient-il de déclarer les primes et les plans incitatifs autres qu’à base d’actions dans le tableau sommaire de la rémunération de la façon 
proposée? 
 
4.19 Primes  

Huit intervenants souscrivent à la façon dont les primes et les plans incitatifs 
autres qu’à base d’actions seront déclarés dans le tableau sommaire. Trois 
intervenants font les commentaires supplémentaires suivants : 
 

 
Compte tenu de ces commentaires, nous avons décidé que la distinction entre 
les primes et les plans incitatifs autres qu’à base d’actions pourraient aboutir à 
la présentation d’information potentiellement trompeuse ou déroutante. En 
conséquence, nous avons supprimé la colonne (d) du tableau sommaire de la 
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• Remplacer le mot « prime » par les mots « sommes en espèces 
discrétionnaires ». 

 
• Créer une colonne pour la rémunération en vertu de plans incitatifs autres 

qu’à base d’actions souligne que les « primes » des membres de la haute 
direction visés devraient être liées à la performance et fondées sur des 
objectifs de performance. 

 
• Préciser quels types de rémunération iront maintenant dans la colonne des 

primes. 
 
Treize intervenants sont en désaccord avec la façon dont les primes seront 
déclarées dans le tableau sommaire. Ces intervenants font les recommandations 
particulières suivantes : 
 
• Les mots « prime » et « plan incitatif » devraient être définis plus clairement 

étant donné que la définition est incompatible avec la façon dont de 
nombreuses sociétés perçoivent les primes. Les options possibles consistent à 
remplacer le mot « prime » par les mots « paiements discrétionnaires » ou à 
remplacer le mot « prime » par l’expression « attributions discrétionnaires » 
et les mots « catégorie des attributions en vertu d’un plan incitatif autre qu’à 
base d’actions » par « attributions non discrétionnaires ». 

 
• La définition proposée des primes s’écarte de la définition généralement 

acceptée au sens où elle est entendue sur le marché. Utiliser la colonne des 
primes pour représenter la valeur de l’incitatif annuel fourni à chaque 
membre de la haute direction visé en fonction de la performance de 
l’exercice antérieur comme les émetteurs canadiens l’ont fait par le passé. 

version du projet d’annexe publié avec l’avis du mois de mars. Toute la 
rémunération en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions, y compris 
les primes, doit être déclarée dans la colonne (f) du tableau sommaire. 
 
Tel est le cas lorsque le montant de la rémunération en vertu d’un plan incitatif 
autre qu’à base d’actions a été établi conformément à une formule préétablie, 
ou relevait d’une décision purement discrétionnaire de l’émetteur. Soulignons 
que la rémunération qui est discrétionnaire quant à son montant peut autrement 
être visée par la définition de « plan incitatif ». Par exemple, une convention 
aux termes de laquelle une société établit une « réserve » pour les primes 
annuelles (« annual bonus pool »), mais selon laquelle le montant versé à un 
membre de la haute direction visé tiré de cette réserve est discrétionnaire, 
constitue un plan incitatif au sens du  projet d’annexe si les membres de la 
haute direction visés s’attendent en général à toucher une quote-part de cette 
réserve pour les primes. En conséquence, les paiements annuels effectués par 
prélèvement sur la réserve pour les primes doivent être déclarés en tant que 
« rémunération en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions » d’un 
« plans incitatifs à long terme annuels » dans la colonne (f1) du tableau 
sommaire. Seuls les paiements d’une nature (et non simplement d’un montant) 
véritablement inattendue (semblables à un avantage inattendu) seraient déclarés 
en tant que « Autre rémunération » dans la colonne (h) du tableau sommaire. 
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Les paiements de primes discrétionnaires supplémentaires sont beaucoup 
moins fréquents et devraient être inclus et faire l’objet d’une note dans la 
colonne « Autre rémunération ». 

 
• Les modifications proposées à la colonne des primes du tableau sommaire 

feront en sorte que l’information fournie sera de moindre qualité sous cette 
rubrique, ce qui peut entraîner une certaine confusion ou incohérence dans 
la détermination des personnes qui sont assujetties à l’obligation de 
déclaration si le seuil est fondé uniquement sur le salaire et les primes. 

 
• Dans beaucoup de cas, la colonne des primes peut être supprimée étant 

donné que très peu de paiements de rémunération seront véritablement 
discrétionnaires et non fondés d’une manière quelconque sur des mesures 
approuvées au préalable. 

 
• L’expression « plan incitatif autre qu’à base d’actions n’est définie que dans 

la forme négative en tant qu’« un plan incitatif ou une partie d’un plan 
incitatif qui n’est pas un plan incitatif à base d’actions ». L’expression 
« plan incitatif à base d’actions » est définie comme un « plan incitatif ou 
une partie d’un plan incitatif en vertu duquel les attributions sont faites 
conformément au chapitre 3870 du Manuel [de l’ICCA] ». Les plans 
incitatifs devraient inclure les attributions en vertu de plans et devraient être 
distingués des attributions discrétionnaires, qui ne sont pas des attributions 
en vertu de plans. 

 
• Les règles proposées devraient préciser ce qui constitue un pouvoir 

discrétionnaire. En fondant la discrétion entre les primes et les plans 
incitatifs autres qu’à base d’actions sur la question de savoir si le paiement 
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est « discrétionnaire », il est nécessaire pour une société de comprendre 
exactement ce qu’on entend par « pouvoir discrétionnaire ». Ce problème 
devrait survenir fréquemment étant donné que beaucoup de plans incitatifs 
comportent un aspect discrétionnaire et peu de plans sont fondés strictement 
sur une formule. Par exemple, il n’est pas clair si la décision d’un conseil de 
réduire le paiement incitatif d’un membre de la haute direction qui serait 
autrement établi selon une formule rend ce paiement « discrétionnaire ». De 
nombreux incitatifs peuvent n’être fondés que sur des seuils de performance 
communiqués à l’avance, mais peuvent aussi contenir des éléments de 
pouvoir discrétionnaire. 

 
• Les ACMV devraient fournir des lignes directrices sur la question de savoir 

si la rémunération incitative « garantie » et les attributions d’espèces 
discrétionnaires doivent figurer dans la colonne des primes conformément 
aux règles de la SEC. Si tel était le cas, la définition de « prime » devrait 
inclure ces garanties; autrement, il semble que ces incitatifs garantis 
tomberaient dans la colonne « Autre rémunération ». 

 
• L’annexe proposée entraînera le regroupement des incitatifs autres qu’à 

base d’actions annuels et à moyen terme (autres que ceux qui sont purement 
discrétionnaires) dans une colonne. 

 
• Continuer à utiliser une seule colonne de prime et inclure toutes les 

attributions autres qu’à base d’actions annuelles ou à court terme dans la 
même colonne, y compris les montants discrétionnaires. L’un des 
intervenants recommande que la colonne relative aux plans incitatifs autre 
qu’à base d’actions soit renommée « Plans incitatifs autres qu’à base 
d’actions sur plusieurs exercices » et serve à présenter la juste valeur à la 
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date d’attribution voulue de toute attribution d’espèces sur plusieurs 
exercices fondée sur des objectifs préétablis et payable au cours d’exercices 
ultérieurs, ce qui ferait en sorte que les plans incitatifs en espèces sur 
plusieurs exercices soient traités de la même manière que les plans à base 
d’actions aux fins d’évaluer la rémunération gagnée par un membre de la 
haute direction visé au cours d’un exercice déterminé. 

 
• Les incitatifs annuels devraient continuer à être déclarés séparément des 

autres incitatifs en espèces d’une durée de plus d’un an. 
 
• Il se peut qu’établir la différence entre les attributions fondées sur un degré 

d’appréciation discrétionnaire exercé ne soit pas significatif pour le lecteur 
moyen en valeurs mobilières. 

 
• Diviser la colonne des primes en deux et exiger des émetteurs qu’ils 

déclarent les attributions de prime qui sont liées à des objectifs de 
performance préétablis séparément de ceux qui sont discrétionnaires. 

 
• Les attributions d’espèces à long terme ne sont pas incluses dans le tableau 

sommaire (tant qu’elles ne sont pas gagnées, auquel moment elles seraient 
déclarées dans la colonne de la rémunération en vertu d’un plan incitatif 
autre qu’à base d’actions tel qu’actuellement proposé) et ne figureraient 
qu’à la date d’attribution. Il ne devrait pas y avoir de différence de 
traitement de cette rémunération et des attributions d’actions et un 
intervenant recommande que l’octroi de ces attributions soient présentées 
dans le tableau sommaire. 
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Huit de ces treize intervenants qui sont en désaccord avec la façon dont les 
primes sont déclarées estiment que la colonne des primes devrait être divisée en 
exercice courant et en plusieurs exercices : 
 
• Prévoir des colonnes distinctes pour déclarer les paiements d’incitatifs 

annuels et les plans incitatifs autres qu’à base d’actions non annuels 
 
• Les incitatifs annuels sont présentés dans la colonne des primes et les 

incitatifs à base d’actions et autres qu’à base d’actions à long terme 
devraient être présentés séparément sous la rémunération à long terme. 

 
• Remplacer la colonne des primes par d’autres colonnes telles que des 

attributions de rémunération à court et à moyen termes, autre rémunération, 
attributions de rémunération à long terme et paiements en vertu de PILT. 

 
• Un intervenant propose comme autre solution de rechange que la colonne 

de la rémunération autre qu’à base d’actions soit divisée de manière à 
présenter les attributions annuelles et les attributions à long terme. 

 
• Les épargnants sont principalement intéressés à voir un chiffre de 

rémunération incitatif annuel déclaré séparément de la rémunération en 
espèces à long terme. Cet intervenant recommande que les paiements 
discrétionnaires ou garantis à long terme soient présentés au moyen de notes 
à un tableau distinct ou, sinon, dans la colonne « Autre rémunération ». 

 
Trois de ces treize intervenants suggèrent que l’information soit fournie dans 
une note plutôt que dans le tableau principal et font les commentaires 
particuliers suivants : 

Nous avons en outre subdivisé la rémunération en vertu d’un plan incitatif autre 
qu’à base d’actions en la colonne (f1) du tableau sommaire à l’égard des plans 
incitatifs annuels et la colonne (f2) à l’égard des plans incitatifs à long terme. 
Le sous-paragraphe e du paragraphe 8 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe 
prévoit que la colonne (f1) inclut la rémunération versée en vertu d’un plan 
incitatif autre qu’à base d’actions annuel, telle que des primes et des montants 
discrétionnaires et que la colonne (f2) inclut toute rémunération versée en vertu 
d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions relatif à une période de plus d’une 
année. 
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• Il serait suffisant d’indiquer dans une note la partie de la prime qui n’était 

pas fondée sur des critères de performance préétablis. 
 
• Il est rare que l’application d’une simple formule soit retenue, ce 

qu’implique le libellé du sous-paragraphe iii du paragraphe 1 de la 
rubrique 3.1 portant que les attributions en vertu d’un plan incitatif autre 
qu’à base d’actions sont « fondées sur un critère de performance préétabli 
communiqué au préalable au membre de la haute direction visé ». Cet 
intervenant recommande que les paiements discrétionnaires ou garantis 
soient déclarés au moyen de notes ou dans un tableau spécial. 

 
• La colonne des primes se limite maintenant à des paiements gratuits et des 

paiements inattendus. Si tel n’est pas le résultat voulu, des précisions sont 
nécessaires. Un intervenant recommande que les ACVM envisagent de les 
fusionner en tant que « plan incitatif autre qu’à base d’actions et primes » et 
d’exiger que soit indiquée dans une note la partie du montant qui ne 
concerne que les primes. 

 
Un intervenant suggère que la colonne qui suit le salaire ne devrait inclure que 
des incitatifs qui sont en fin de compte « à base d’espèces » de sorte que l’autre 
catégorie n’inclut que des attributions d’incitatifs « à base d’actions ». 
 

 
Nous avons décidé de ne pas exiger expressément que cette information soit 
fournie dans une note, comme le suggèrent les intervenants. La société ne doit 
indiquer dans une note que le montant d’une prime était fondé sur des critères 
préétablis ou était discrétionnaire que si cette information est nécessaire pour 
respecter l’objectif de déclaration de la rémunération de la haute direction 
énoncée à la rubrique 1.1 du projet d’annexe. 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nous avons décidé de regrouper l’information fournie par principales formes de 
rémunération plutôt que de la diviser en rémunération en espèces et 
rémunération autre qu’en espèces. 
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Question 9 : Selon vous, la forme prévue de la déclaration des attributions à base d’actions et des autres attributions est-elle appropriée? Les distinctions entre les 
types d’attributions et la façon de les déclarer sont-elles clairement expliquées? 
 
4.20 Déclaration des attributions 

Huit intervenants souscrivent à la déclaration proposée des attributions d’actions 
et des autres attributions, l’un d’entre eux soulignant qu’il s’agit d’une 
amélioration. 
 
Un intervenant demande aux ACVM de préciser si un plan incitatif à court 
terme dont une partie de l’attribution est fondée sur des objectifs individuels 
mais le reste sur des objectifs de performance de l’entreprise constitue ou non 
une attribution à base d’actions.  
 
Trois intervenants ne sont pas d’accord avec la déclaration proposée. Deux 
intervenants fournissent les motifs suivants :  

 
• Le moment de la déclaration de certains éléments du salaire n’est pas 

uniforme, c’est-à-dire qu’il y a un traitement non uniforme entre, d’une part, 
les attributions d’espèces à long terme, qui ne sont déclarées qu’au moment 
de leur paiement et, d’autre part, les attributions à base d’actions, qui sont 
déclarées au moment de leur attribution. Ce traitement non uniforme pourrait 
occasionner des anomalies dans les déclarations. Par exemple, la déclaration 
des attributions d’unités d’actions en fonction de la performance et des 
attributions d’espèces en vertu de plans à long terme qui sont fondées sur la 
même mesure de performance et qui sont, dans les deux cas, réglées en fin de 
compte en espèces, seraient différentes, même si elles sont essentiellement 
différentes du point de vue de la rémunération. Il serait ainsi plus difficile 

 
Nous prenons acte de ces commentaires. 
 
 
 
Voir notre réponse au point 2.4 ci-dessus. 
 
 
 
 
Nous avons examiné le traitement incompatible des attributions d’espèces à 
long terme mais avons décidé de n’apporter aucune modification au projet 
d’annexe. Le paragraphe 8 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe prévoit que la 
colonne (f) du tableau sommaire inclut la valeur de tous les montants gagnés 
pour services rendus au cours de l’exercice visé en vertu de plans incitatifs 
autres qu’à base d’actions, ainsi que tous les gains réalisés sur les attributions 
en cours et les primes. Le sous-paragraphe a du paragraphe 8 de la rubrique 3.1 
du projet d’annexe dispose que si le critère de performance pertinent a été 
rempli au cours d’un exercice visé, y compris pour un seul exercice d’un plan 
qui prévoit une mesure de la performance sur plusieurs exercices, les sociétés 
doivent déclarer les gains pour cet exercice, même s’ils sont payables à une date 
ultérieure. De plus, le paiement réel éventuellement reçu par un membre de la 
haute direction visé doit être déclaré à la rubrique 4.2 du projet d’annexe, qui a 
été révisée pour inclure les attributions en vertu d’un plan incitatif autre qu’à 
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pour les épargnants de tenir compte de l’octroi d’attributions d’espèces à long 
terme dans la rémunération totale. 

 
• Les attributions en vertu de plans à base d’espèces à long terme devraient 

être déclarées de la même façon que les attributions en vertu de plans à base 
d’actions plutôt que de figurer dans le tableau sommaire une fois qu’elles 
sont gagnées. Un intervenant suggère qu’une estimation des attributions 
d’espèces à long terme soit présentée dans le tableau sommaire au moment 
de l’attribution et que les paiements éventuels figurent dans un tableau de 
« valeur réalisée » une fois qu’elles sont gagnées. 

 
• Un intervenant est en désaccord avec la division des options d’achat 

d’actions en deux catégories (soit les colonnes (e) et (f)) du tableau 
sommaire. Cet intervenant estime que la distinction entre les deux est 
déroutante pour le lecteur moyen.  

 
Un intervenant n’est pas d’accord pour mélanger les droits à la plus-value 
d’actions (DPVA) payables en espèces ou les unités d’actions incessibles aux 
options d’achat d’actions dans le tableau sommaire. Cet intervenant propose 
d’inclure dans une même catégorie les plans à base d’actions qui exigent un 
traitement comptable différent conformément aux PCGR et tous les autres plans 
qui sont à base d’espèces tels que les plans de DPVA dans une seconde 
catégorie. 
 

base d’actions. Voir aussi notre réponse au point 2.4 ci-dessus. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Les attributions à base d’actions seront déclarées dans le tableau sommaire à 
leur juste valeur à la date d’attribution. Par conséquent, il est moins pertinent 
d’établir des catégories en fonction du traitement aux termes des PCGR. 
 

4.21 Attributions à base d’actions par opposition aux autres attributions  
Six intervenants estiment que les distinctions sont claires. 
 
Onze intervenants estiment que les distinctions ne sont pas claires. Neuf d’entre 

 
Nous prenons acte de ces commentaires.  
 
La rémunération en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions renvoie à 
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eux expriment les préoccupations suivantes : 
 
• Il ne convient pas de présenter dans le tableau sommaire des attributions 

d’actions en fonction de charges comptables. 
 
• D’une part, pour les options, la charge de rémunération en actions est 

comptabilisée uniformément sur la période d’acquisition et ne change pas 
pendant la durée de vie d’une option (comptabilité fixe). D’autre part, pour 
les unités d’actions incessibles, la charge de rémunération en actions est 
comptabilisée uniformément sur la période d’acquisition et change au cours 
de cette période étant donné qu’elle est réévaluée à chaque date de 
déclaration (comptabilité variable). 

 
• Les indications et les intitulés de colonne pour le tableau des attributions 

d’options devraient préciser qu’il n’est nécessaire de déclarer les 
attributions/octrois effectués au cours du dernier exercice. 

 
• La colonne (g) ne devrait pas exiger la déclaration des attributions d’actions 

non acquises. Un intervenant estime que la circulaire de sollicitation de 
procurations constitue un document essentiel aux fins de la responsabilité 
civile sur le marché secondaire de sorte que seuls des renseignements qui sont 
vérifiables dans les faits devraient faire l’objet d’une déclaration obligatoire 
(la conformité à la déclaration prévue à la colonne (g) exige de l’émetteur 
qu’il calcule les montants en fonction d’hypothèses concernant une situation 
hypothétique).  

 
• Un intervenant souligne que la façon dont les unités d’actions différées 

attribuées au lieu de tout ou partie des paiements de prime annuelle seraient 

des paiements en espèces fondés sur le respect de critères précis tandis que les 
attributions d’actions renvoient à des attributions telles que des actions, des 
unités d’actions incessibles et des unités d’actions différées, qui peuvent être 
réglées en actions ou en espèces. Les attributions d’actions seront déclarées 
dans le tableau sommaire en fonction de la juste valeur à la date d’attribution, 
ce qui s’applique à toutes les attributions d’actions, y compris celles qui sont 
attribuées au lieu du salaire ou des primes aux termes du sous-paragraphe b du 
paragraphe 2 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe. Nous reconnaissons que le 
montant indiqué peut différer du montant réellement reçu au moment du 
paiement ou déclaré comme gagné aux termes du sous-paragraphe a du 
paragraphe 8 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe. Le recours à la juste valeur 
à la date d’attribution dissipe certaines des préoccupations soulevées par les 
intervenants telles que la comptabilisation non uniforme des charges de 
rémunération pour différents types d’attributions d’actions. 
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déclarées n’est pas claire. Selon cet intervenant, il n’est pas facile de 
déterminer à quel endroit indiquer la variation de la valeur ou des 
dividendes cumulés. Cet intervenant aimerait savoir si ces éléments doivent 
être déclarés dans la colonne « Autre rémunération ». 

 
• D’autres précisions pourraient être fournies pour expliquer les différences 

entre les attributions à base d’actions et les autres attributions en se 
reportant à la nature fondamentale de chacune de ces attributions. Se 
reporter au Manuel de l’ICCA dans la définition de plan incitatif à base 
d’actions et dans toute la disposition proposée fait en sorte qu’elle est 
difficile à comprendre pour les lecteurs qui n’ont pas de formation 
comptable. 

 
• Les règles proposées ne sont pas claires sur la façon dont certaines 

attributions à base d’actions devraient être déclarées. Par exemple, il n’est 
pas clair s’il est nécessaire d’indiquer dans le tableau des attributions à base 
d’actions quand un membre de la haute direction visé reporte délibérément 
une rémunération dans un mécanisme à base d’actions, tel que les unités 
d’actions différées ou les unités d’actions incessibles. Dans de telles 
circonstances, exiger la déclaration des unités d’actions différées et des 
unités d’actions incessibles dans ce tableau peut occasionner une double 
comptabilisation. Un intervenant recommande que les ACVM précisent que 
ces attributions d’actions ne devraient pas être incluses dans le tableau des 
attributions à base d’actions, mais que la décision d’un membre de la haute 
direction visé de différer délibérément la rémunération dans ces 
mécanismes à base d’actions devrait plutôt être indiquée dans une note au 
tableau sommaire. 
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4.22 Commentaires généraux  
Un intervenant nous suggère de regrouper en un seul tableau les tableaux 
présentés aux rubriques 3.2, 4.1 et 4.2. 
 

 
Nous croyons que le regroupement des trois tableaux rendrait l’information 
fournie difficile à comprendre. Par conséquent, nous continuons d’exiger des 
tableaux distincts pour les plans incitatifs. Nous avons supprimés la 
rubrique 3.2 de la version du projet d’annexe publié avec l’avis du mois de 
mars. 
 

 
Question 10 : Convient-il d’indiquer les attributions d’actions et d’options en fonction du coût de rémunération au cours de la période de service? Sinon, comment 
faudrait-il évaluer ces attributions? 
 
4.23  

Vingt-quatre intervenants souscrivent à l’inclusion dans le tableau sommaire de 
la juste valeur à la date d’attribution des attributions d’actions et d’options. 
Certains intervenants font les commentaires suivants : 
 
• Le coût de rémunération en fonction de ces attributions devrait être déclaré 

ailleurs dans le même document pour donner davantage de contexte pour 
l’évaluation de la rémunération totale. Des valeurs comptables devraient être 
déclarées dans un autre tableau que le tableau sommaire si les ACVM sont 
intéressées à cette information. 

 
• Il ne convient pas d’inclure le coût de la rémunération dans le tableau 

sommaire parce que ce dernier devrait être axé sur la valeur totale voulue de 
la rémunération annuelle versée à un membre de la haute direction visé. Le 
coût des attributions de rémunération au cours d’un exercice déterminé ne 
serait pas clair étant donné que les attributions octroyées au cours d’exercices 
antérieurs seraient incluses dans cette information. 

 
Nous avons examiné les commentaires transmis et nous croyons que la 
déclaration fondée sur la juste valeur à la date d’attribution reflète mieux la 
valeur voulue de la rémunération versée aux membres de la haute direction 
visés par une société. De plus, une telle façon de faire reflète convenablement la 
valeur intégrale de toute attribution octroyée à un membre de la haute direction 
visé au cours d’un exercice déterminé. Nous croyons aussi qu’exiger la 
déclaration de la juste valeur à la date d’attribution règle beaucoup d’autres 
problèmes soulevés par les intervenants tels que les suivants : 
 
• La possibilité de valeurs de rémunération négatives au cours d’un exercice 

déterminé découlant de rajustements nécessaires fondés sur le recours à des 
valeurs comptables. 

 
• Le rajustement des attributions octroyées au cours d’exercices antérieurs 

jusqu’au règlement éventuel et l’effet incertain de ces rajustements sur un 
exercice déterminé. 
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• Les attributions ne devraient pas être recalculées après leur date 

d’attribution initiale. La valeur initiale de l’attribution et l’explication de la 
fourchette de valeurs éventuelles sont plus pertinentes. 

 
• La présentation d’information supplémentaire sur la valeur des attributions 

qui ont été acquises au cours de l’exercice permettrait aux épargnants de 
comprendre la valeur de la rémunération annuelle attribuée par le conseil 
d’administration au cours d’un exercice déterminé ainsi que le montant qui 
a été acquis au cours de cet exercice et qui avait été attribué au cours 
d’exercices antérieurs. La déclaration de la performance dans l’analyse de la 
rémunération peut alors traiter des motifs concernant la juste valeur à la date 
d’attribution ainsi que de la performance réelle (par rapport à la cible) qui a 
fait en sorte que cette valeur a été acquise. 

 
• Un intervenant souscrit à la juste valeur à la date d’évaluation si nous ne 

pouvons recourir à la pratique actuelle de déclarer la valeur en fonction du 
cours actuel des actions. 

 
• Un intervenant souscrit au recours à la juste valeur de la rémunération à la 

date d’attribution qui est la valeur intégrale d’une attribution destinée à être 
attribuée à un bénéficiaire. 
 

• Le recours à une méthode comptable peut faire en sorte que différentes 
personnes physiques fassent l’objet d’une déclaration à mesure que 
l’acquisition d’options est devancée lorsque celles-ci sont admissibles à la 
retraite. 

 
• Le recours à des valeurs comptables pour les incitatifs à long terme et les 

valeurs des plans de retraite fera en sorte que l’information sera trompeuse et 
rendra difficile les comparaisons entre sociétés. Le recours à des valeurs 
tirées des états financiers entraînera une volatilité significative liée au 
moment de la comptabilisation des charges, aux fluctuations du cours des 

 
• La difficulté à comprendre les valeurs obtenues par la méthode comptable à 

moins que les lecteurs n’aient une bonne compréhension des méthodes 
comptables sous-jacentes à l’information. 
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actions et à l’évolution des hypothèses d’évaluation. 
 
• Déclarer le coût de rémunération des attributions à l’aide de normes 

comptables créera une certaine distorsion étant donné que le montant déclaré 
inclura la valeur d’attributions sur plusieurs exercices. Les règles comptables 
prévoient la passation en charges anticipée lorsqu’un membre de la haute 
direction atteint l’âge de la retraite.  

 
• La déclaration du coût de rémunération ne reflète pas la juste valeur de la 

décision de rémunération au moment où elle est prise non plus qu’elle ne 
communique que les tableaux de rémunération d’exercices futurs incluront 
des dépenses de rémunération liées à des décisions de rémunération qui ont 
déjà été prises à la date de présentation de l’information. Il est difficile pour 
un épargnant de comprendre la présentation prévue, à moins d’être 
pleinement informé des obligations comptables sous-jacentes aux 
obligations d’information. 

 
• Étant donné que le tableau sommaire reflètera la partie des attributions de 

l’exercice courant et d’exercices antérieurs, il se peut que les épargnants ne 
comprennent pas que les montants qui y figurent reflètent le coût 
d’attributions sur plusieurs exercices et qu’ils aient de la difficulté à 
comprendre la rémunération liée à la performance de la société pour 
l’exercice. 

 
• Les indications relatives à la comptabilisation ne mesurent pas la valeur de 

la rémunération uniformément. Par exemple, une option assortie d’une 
caractéristique de performance aura une valeur différente qu’un DPVA en 
fonction de la même caractéristique de performance en raison de la 
comptabilisation requise pour chacun. 

 
• La juste valeur intégrale à la date d’attribution des attributions à base 

d’actions est déclarée dans le tableau des attributions d’actions, mais cette 
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déclaration n’aura pas d’incidence sur le chiffre de rémunération totale 
figurant dans le tableau sommaire. Ainsi, la juste valeur à la date 
d’attribution devrait être ajoutée par les épargnants eux-mêmes au total du 
chiffre de la rémunération figurant dans le tableau sommaire pour obtenir la 
valeur de la rémunération totale accordée au cours d’un exercice déterminé. 

 
• Cette information n’est pas significative dans le tableau sommaire si des 

chiffres négatifs sont possibles.  
 
• En raison de préoccupations fiscales propres au Canada, la plupart des 

programmes de rémunération à base d’actions sont structurés comme des 
« structures de passif » aux fins du chapitre 3870 du Manuel de l’ICCA, ce 
qui signifie que ces attributions sont réévaluées à la clôture de l’exercice 
(comptabilité variable), ce qui peut occasionner des montants négatifs. 

 
• De nombreux émetteurs canadiens sont assujettis à la règle comptable 

EIC 162 (équivalente à FAS 123R) qui exige que la passation en charges 
des actions soit devancée pour les exercices menant à l’âge normal de la 
retraite d’un salarié, que cet salarié prenne ou non sa retraite à ce moment, 
ce qui aurait pour effet de déformer davantage la déclaration de la 
rémunération pour les membres de la haute direction visés étant donné que 
les éléments rapprochés ne refléteraient pas exactement la rémunération 
voulue de cette personne au cours de l’exercice en cause. 
 

Trois intervenants estiment qu’il convient de refléter le coût des attributions 
d’actions et d’options sur la période de service. 
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Question 11 : Selon vous, la variation de la valeur actuarielle des plans de retraite à prestations déterminées devrait-elle être attribuée aux membres de la haute direction 
dans le tableau sommaire de la rémunération? 
 
Question 12 : Devrions-nous tenir compte du coût des services engagés par la société dans le tableau sommaire de la rémunération au lieu de la variation de la 
valeur actuarielle ou des deux? 
 
4.24 Variation de la valeur actuarielle (plans à prestations déterminées) 

Six intervenants souscrivent au recours à la variation de la valeur actuarielle des 
plans de retraite à prestations déterminées dans le tableau sommaire. Ces 
intervenants font les commentaires suivants : 
 
• La variation de la valeur actuarielle reflète le mieux la dette d’une société.  
 
• La variation de la valeur actuarielle devrait être déclarée, déduction faite des 

cotisations des membres de la haute direction. 
 
• Inclure une note explicative pour aider les épargnants à comprendre 

l’incidence des éléments rémunératoires et non rémunératoires sur la 
variation totale de la valeur actuarielle. 

 
• En plus de déclarer la valeur actuarielle dans le tableau sommaire, le coût 

des services devrait être déclaré dans la rubrique relative au plan de retraite. 
 
Quinze intervenants ne souscrivent pas au recours à la variation de la valeur 
actuarielle des plans de retraite à prestations déterminées dans le tableau 
sommaire pour les motifs suivants : 

 

 
Nous avons examiné ces commentaires et nous confirmons que la variation de 
la valeur actuarielle inclut des éléments non rémunératoires liés aux obligations 
relatives aux prestations de retraite d’un membre de la haute direction visé. 
Nous avons révisé le tableau sommaire de sorte que seuls les éléments d’une 
variation de la valeur du plan de retraite de nature rémunératoire doivent être 
déclarés. La rubrique 5 du projet d’annexe a aussi été révisée pour prévoir une 
communication de la variation totale de la valeur du plan de retraite ventilée 
pour illustrer clairement l’effet des facteurs rémunératoires et non 
rémunératoires. 
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 La variation de la valeur actuarielle inclut des montants qui ne sont pas liés 
à la rémunération et, par conséquent, elle n’est pas facilement comparable 
entre sociétés.  

 
 Le montant déclaré devrait inclure l’augmentation de la valeur du plan de 

retraite attribuable à l’ajout d’une autre année de service, y compris la 
valeur des propres cotisations du membre de la haute direction, l’incidence 
des augmentations de rémunération sur la valeur des prestations de retraite 
déjà constituées et l’incidence de toute modification apportée au plan au 
cours de l’exercice. 
 

 La variation de la valeur actuarielle présente un intérêt pour les épargnants 
et devrait être indiquée dans une note au tableau sommaire. 

 
 Il est plus utile d’appliquer un calcul de la valeur actualisée pour établir les 

prestations de retraite. 
 
 Si les variations attribuables à des éléments non rémunératoires sont 

considérées comme une rémunération, des montants négatifs (liés à des 
modifications au plan de retraite) devraient être présentés dans le tableau 
sommaire et inclus dans le calcul de la rémunération totale. 

 
 La variation de la valeur du plan de retraite serait mieux traitée dans le cadre 

d’une déclaration plus détaillée figurant au projet de rubrique 6 relative aux 
prestations en vertu d’un plan de retraite, telle que la déclaration qui est 
habituellement faite aux termes des pratiques exemplaires appliquées 
volontairement. De plus, la variation serait divisée en éléments 
rémunératoires et non rémunératoires. 
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 Le rapprochement de la variation totale de la valeur actuarielle peut être 

présenté dans une version élargie d’un nouveau tableau des prestations en 
vertu d’un plan de retraite afin d’assurer une pleine transparence. De cette 
façon, la dette déclarée dans le tableau des prestations en vertu d’un plan de 
retraite serait fondée sur des méthodes similaires à celles qui sont 
employées aux termes des règles américaines; toutefois, seuls les montants 
rémunératoires de la variation de la dette seront présentés dans le tableau 
sommaire. 

 
Six des quinze intervenants souscrivent au recours au coût des services. 
 
Douze intervenants souscrivent au recours au coût des services dans le tableau 
sommaire plutôt que de la variation totale de la valeur actuarielle. Huit de ces 
douze intervenants ne soutiennent pas le recours à la variation de la valeur 
actuarielle dans le tableau sommaire. Deux intervenants exposent les motifs 
suivants : 
 
• L’inclusion du coût des services permettrait d’inclure l’information sur les 

plans à prestations déterminées et à cotisations déterminées dans une colonne 
regroupée, ce qui aiderait à assurer un traitement plus informe des deux types 
de plans et permettrait de mieux comparer les prestations de retraite entre 
sociétés.  

 
• Ce coût des services pourrait être calculé à l’aide des mêmes hypothèses 

ayant servi à l’établissement des états financiers (y compris les projections de 
bénéfices et les âges de retraite supposés). Ce coût des services serait 
similaire aux chiffres déclarés volontairement par de nombreux grands 
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employeurs canadiens dans les documents actuels de sollicitation de 
procurations. 
 

 
4.25 

Autre déclaration 
Trois intervenants estiment qu’une autre méthode pourrait consister à inclure 
dans le tableau sommaire la valeur, fournie par l’employeur, des trois éléments 
rémunératoires suivants : 
 
• l’augmentation de la valeur du plan de retraite attribuable à l’ajout d’une 

autre année de service; 
 
• l’incidence des augmentations de rémunération sur la valeur des prestations 

de retraite constituées;  
 
• l’incidence de toute modification du plan au cours de l’exercice. 
 
Un intervenant suggère que la variation de la valeur actuarielle qui résulte de 
l’intérêt et des facteurs non rémunératoires soit déclarée séparément dans un 
tableau relatif aux obligations au titre des prestations de retraite d’une année à 
l’autre. 
 

 
En réponse à ces commentaires, nous avons modifié l’obligation prévue au 
paragraphe 9 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe pour n’exiger que la 
déclaration des éléments rémunératoires dans la colonne relative au plan de 
retraite du tableau sommaire. Cette valeur sera constituée du coût des services 
et d’autres montants rémunératoires. 

4.26 Devrait-on inclure la valeur du plan de retraite pour déterminer qui sont 
les membres de la haute direction visés? 
Trois intervenants estiment que la modification de la mesure d’établissement 
des membres de la haute direction visés est nécessaire pour refléter plus 
exactement l’incidence des gains au titre du plan de retraite sur la rémunération 
des membres de la haute direction. Les commentaires particuliers suivants ont 
été formulés : 

 
 
Nous estimons que la rémunération de retraite ne devrait pas être incluse dans 
las rémunération totale afin d’établir qui sont les membres de la haute direction 
visés d’une société. Exiger des sociétés qu’elles calculent la valeur du plan de 
retraite afin de déterminer qui sont les membres de la haute direction visés 
imposerait aux sociétés un fardeau que nous estimons disproportionné par 
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• Inclure une certaine forme de coût des prestations de retraite dans 

l’établissement des membres de la haute direction visés étant donné que les 
gains ou les cotisations au titre des plans de retraite constituent souvent une 
partie importante de la rémunération d’un membre de la haute direction 
lorsque l’émetteur dispose d’un plan de retraite. 

 
Ne déclarer que les montants rémunératoires dans le tableau sommaire 
dissiperait les préoccupations au sujet d’un montant négatif et la valeur du plan 
de retraite pourrait être incluse dans la rémunération totale afin de déterminer 
quels membres de la haute direction visés doivent faire l’objet d’une déclaration 
(bien qu’il puisse encore être préférable de l’exclure pour assurer l’uniformité 
avec la méthode retenue par la SEC et pour faire en sorte qu’il soit plus facile 
pour les sociétés d’établir qui sont les membres de la haute direction visés). 
 

rapport aux avantages. En conséquence, nous n’avons pas modifié la 
disposition qui permet d’exclure la rémunération de retraite de la rémunération 
totale afin d’établir qui sont les membres de la haute direction visés d’une 
société. 
 

4.27 Traitement non uniforme des plans à prestations déterminées et des plans 
à cotisations déterminées 
Treize intervenants nous suggèrent de traiter uniformément dans le tableau 
sommaire les plans à prestations déterminées et à cotisations déterminées. 
Certains intervenants soulignent ce qui suit :  
 
• La déclaration des plans de retraite à cotisations déterminées devrait être 

incluse avec celle des plans de retraite à prestations déterminées dans une 
seule colonne.  

 
• Tant que seuls des éléments rémunératoires sont inclus dans le tableau 

sommaire pour les plans à prestations déterminées, ils devraient être 
déclarés dans la même colonne que les plans à cotisations déterminées. 

 
 
Même si nous reconnaissons que le profil de risque et les caractéristiques de 
chaque type de plan sont très différents à certains égards, nous convenons qu’ils 
devraient être traités uniformément dans le tableau sommaire. Nous avons 
déplacé la déclaration des obligations au titre des plans de retraite à cotisations 
déterminées de la colonne (i) (« Autre rémunération ») du tableau sommaire de 
la version du projet d’annexe publié avec l’avis du mois de mars et nous 
exigeons maintenant des sociétés qu’elles déclarent toutes les obligations liées à 
des plans de retraite dans la colonne (g) (« Valeur des plans de retraite ») du 
tableau sommaire. En conséquence, l’information tant sur les plans à 
prestations déterminées que les plans à cotisations déterminées sera incluse 
dans la colonne (g) du tableau sommaire. 
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• Les plans à cotisations déterminées continueront d’augmenter et la 

différence dans les obligations d’information pour les deux types de plans 
de retraite risque d’avoir une incidence sur la détermination des membres de 
la haute direction visés aux fins de déclaration. Par conséquent, les plans à 
prestations déterminées et à cotisations déterminées devraient tous les deux 
être assujettis aux mêmes obligations d’information afin de réduire le risque 
de distorsion. 

 
Un intervenant recommande que la colonne (h) soit réintitulée « Rémunération 
de retraite » et qu’elle inclue la valeur de la rémunération annuelle des types de 
plans dont dispose l’émetteur, ventilée par plan dans une note si nécessaire. 
 
Quatre intervenants estiment que si les plans à cotisations déterminées doivent 
être déclarés dans le tableau sommaire, ils devraient être inclus dans une colonne 
concernant les plans de retraite plutôt que dans la colonne « Autre 
rémunération ». 
 
Un intervenant n’est pas d’accord avec la création d’une colonne distincte pour 
les plans à prestations déterminées et propose que ces plans (comme les plans à 
cotisations déterminées) soient inclus dans la colonne « Autre ».  
 

 

4.28 Commentaires généraux  
Un intervenant suggère que les émetteurs soient tenus d’indiquer si les plans à 
prestations déterminées et les plans actuariels mentionnés dans le tableau 
sommaire sont capitalisés ou non. 
 
 
 

 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. L’état de capitalisation doit 
généralement être déclaré dans une note aux états financiers aux termes des 
principes comptables généralement reconnus et nous estimons qu’il est inutile 
de répéter cette information dans le projet d’annexe. 
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Un intervenant suggère que les actionnaires aient accès aux renseignements 
concernant ce que vaut le plan de retraite différé en un montant forfaitaire à la 
date de déclaration.  
 

En réponse à ce commentaire, nous avons modifié la rubrique 5 du projet 
d’annexe pour exiger la présentation des prestations payables et des obligations 
au titre des prestations constituées. 
 

 
Question 13 : Avons-nous conservé le seuil approprié pour la déclaration des avantages indirects, étant donné les modifications relatives à la rémunération à 
présenter dans la colonne des primes du tableau sommaire de la rémunération? 
 
4.29 Sous-paragraphe i du paragraphe 7 de la rubrique 3.1 (version du projet 

d’annexe de l’avis du mois de mars) (seuil approprié pour la déclaration 
des avantages indirects) 
Dix intervenants estiment que nous avons conservé le seuil approprié pour la 
déclaration des avantages indirects étant donné les modifications apportées aux 
montants de rémunération inclus dans la colonne des primes du tableau 
sommaire. Les intervenants soulignent ce qui suit : 
 
• Il n’est pas utile de présenter chaque avantage indirect qui représente plus 

de 25 % du total des avantages indirects et autres avantages personnels. 
 
Un intervenant estime que le recours à un pourcentage du salaire et des primes 
en tant que seuil créera des distorsions inéquitables entre les sociétés parce que 
les sociétés qui offrent des incitatifs purement discrétionnaires seront 
avantagées et auront moins d’obligations d’information. Par conséquent, cet 
intervenant recommande de recourir au seuil de 50 000 $ et de supprimer les 
mentions du salaire et des primes dans la définition du seuil. 
 
Treize intervenants estiment que nous n’avons pas conservé le seuil approprié 
pour la déclaration des avantages indirects étant donné les modifications 

 
 
 
Nous avons supprimé la colonne (d) (« Prime ») du tableau sommaire dans la 
version du projet d’annexe publié avec l’avis du mois de mars. Le concept de 
prime discrétionnaire doit être déclaré à la colonne (f) (« Rémunération en vertu 
d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions ») du tableau sommaire. Les 
avantages indirects seront calculés uniquement en fonction du pourcentage du 
salaire. Nous estimons que le seuil de 10 % du salaire ou 50 000 $ n’entraînera 
pas une augmentation significative des éléments qui doivent être déclarés en 
tant qu’avantages personnels. Compte tenu de ces modifications, le seuil lié à 
l’obligation de déclarer des avantages indirects a été révisé de sorte que seul le 
montant déclaré en tant que salaire de la société servira afin de comparer la 
valeur des avantages indirects. 
 
Nous prenons acte de ces commentaires; toutefois, nous estimons que les seuils 
révisés sont appropriés. 
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apportées aux montants de rémunération inclus dans la colonne des primes du 
tableau sommaire. Ces intervenants font les commentaires particuliers suivants :  
 
• Vu la définition proposée de « prime », qui a effectivement réduit le seuil des 

avantages indirects, nous devrions remplacer le seuil par un pourcentage du 
salaire seulement (p. ex., 10 % du salaire ou 50 000 $) ou réexaminer les 
définitions de « prime » et « rémunération autre qu’à base d’actions » en ce 
qu’elles ont trait au calcul du seuil des avantages indirects. Le seuil de moins 
de 50 000 $ et de moins de 10 % du total du salaire et des primes annuelles 
du membre de la haute direction visé est approprié, lorsque la prime est 
entendue comme un paiement en espèces variable qui est considéré 
annuellement en vue d’une attribution qui peut ou non être fondée sur des 
critères de performance préétablis. 

 
• La déclaration des avantages indirects devrait s’appliquer à d’autres formes 

rémunérations. Par exemple, les primes d’assurance de 8 000 $ par année ne 
sont pas plus pertinentes que les allocations de stationnement d’un montant 
similaire. 

 
• Le seuil inférieur établi par la SEC est approprié, par exemple à un total de 

10 000 $ ou au-dessus d’un tel total. 
 
• Si le concept proposé de « prime » est adopté, il entraînera la diminution en 

valeur réelle en dollars des primes déclarées et, par conséquent, un seuil de 
15 % du salaire annuel seulement est suggéré. 

 
Quatre des treize intervenants estiment que le seuil devrait être majoré pour les 
motifs suivants : 
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• 50 000 $ était le montant fixé en 1994 et nous devrions tenir compte de 

l’inflation. 
 

• Le seuil de 50 000 $ devrait être majoré à 75 000 $. 
 
• Il se peut que le seuil soit trop bas, selon la question de savoir si le « coût 

différentiel » est approprié pour évaluer tous les avantages indirects. Par 
exemple, en ce qui a trait à l’usage d’une copropriété d’entreprise à des fins 
personnelles, il se peut que le coût différentiel soit minime mais que la 
« valeur » soit considérable. 

 
4.30 Sous-paragraphe i du paragraphe 7 de la rubrique 3.1 (version du projet 

d’annexe de l’avis du mois de mars) (coût différentiel des avantages 
indirects) 
De nombreux émetteurs ne tiennent pas de registres d’une manière qui leur 
permet d’évaluer facilement les « coûts différentiels » des avantages indirects 
pour la société et ses filiales ainsi que l’exige le sous-paragraphe i du 
paragraphe 7 de la rubrique 3.1. Les émetteurs devraient disposer d’une plus 
grande souplesse à cet égard à la condition qu’ils décrivent la méthode ayant 
servi à établir les montants. 
 
Un intervenant craint que le libellé du deuxième paragraphe du sous-
paragraphe i du paragraphe 7 de la rubrique 3.1 et son obligation apparente que 
les émetteurs analysent si un élément déterminé constitue « des avantages 
indirects, des biens et d’autres avantages personnels ». Préciser que le seuil de 
25 % concerne le total des avantages indirects, des biens et des autres avantages 
personnels, et non seulement les avantages indirects. 

 
 
 
Nous estimons qu’étant donné que les sociétés sont déjà tenues de calculer les 
coûts différentiels des avantages indirects à des fins de déclaration financière, la 
conformité à cette obligation ne devrait pas poser problème pour elles.  
 
 
 
 
Le mot « notamment » a été ajouté au sous-paragraphe a du paragraphe 10 de la 
rubrique 3.1 du projet d’annexe pour dissiper l’éventuelle confusion suscitée 
par le libellé initial. 
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4.31 Généralités 
Un intervenant recommande que le total de toutes les « autres » rémunérations 
soit assujetti aux mêmes limites absolues que celles qui sont actuellement 
proposées pour les avantages indirects seuls et que n’importe lequel des 
éléments énumérés en vue d’être inclus devrait faire l’objet d’une note 
explicative lorsqu’à lui seul il excède cette limite. 
 
 
 
 
 
 
 
Un intervenant souligne ce qui suit : 
 
• Inclure le coût différentiel pour la société des avantages indirects plutôt que 

leur coût si le dirigeant les avait payés directement est acceptable parce que 
c’est le coût qu’assumera la société qui intéresse les actionnaires. 

 
Un intervenant demande des précisions sur la question de savoir si le seuil de 
déclaration des avantages indirects de 50 000 $ est destiné à être en dollars 
canadiens ou dans la monnaie de présentation des états financiers. 

 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. En vertu de l’Annexe 51-
102A6, Déclaration de la rémunération de la haute direction en vigueur, 
l’autre rémunération n’est assujettie à aucune limite semblable à celles qui sont 
proposées pour les avantages indirects. Nous estimons qu’il n’y a pas de raison 
de principe justifiant l’adoption d’une limite étant donné qu’historiquement, 
nous n’avons pas relevé de problèmes avec l’information fournie dans l’annexe 
actuelle. Nous désirons également souligner que l’information qui, à la 
suggestion de cet intervenant, devrait être fournie dans une note, doit être 
présentée, peu importe l’absence de toutes limites absolues, si la présentation de 
cette information est nécessaire pour atteindre l’objectif de déclaration de la 
rémunération de la haute direction énoncé à la rubrique 1.1 du projet d’annexe. 
 
Nous prenons acte de ce commentaire. 
 
 
 
 
 
À moins d’indication contraire, dans le projet d’annexe, le signe « $ » ou la 
mention « dollars » désignent le dollar canadien. Aux fins du seuil de 50 000 $ 
pour la déclaration des avantages indirects, les sociétés doivent convertir en 
dollars canadiens les paiements effectués dans une monnaie autre que le dollar 
canadien, y compris les paiements effectués dans la monnaie de présentation 
des états financiers de l’émetteur.  
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Question 14 : Devrions-nous fournir davantage de directives pour établir les avantages indirects? 
 
4.32 Indications supplémentaires 

Douze intervenants estiment que les indications fournies sur la façon d’établir 
les avantages indirects sont suffisantes. L’un d’entre eux est d’avis que certains 
éléments devraient être exclus en fonction d’une règle de seuil minimum (par 
exemple des éléments ponctuels comme le paiement exceptionnel à tous les 
salariés de billets de stationnement ou de cinéma ne devrait pas être inclus). 
 
Onze intervenants estiment que des indications supplémentaires sont nécessaires. 
Ils font des commentaires sur les sujets suivants : 
 
L’emploi du mot « entièrement » dans le critère proposé d’un avantage 
indirect. Ils nous font les suggestions suivantes : 
• Supprimer le mot « entièrement ». Si un élément est directement lié au travail 

d’une personne, il s’agit d’un critère assez élevé à respecter même s’il n’est 
pas « requis » et « nécessaire » pour son travail (par exemple un appareil sans 
fil n’est pas requis et nécessaire et, par conséquent, il n’est pas lié entièrement 
au travail et ne constituerait pas un avantage indirect).  

 
• Ne pas supprimer le mot « entièrement ». Même des éléments qui sont 

entièrement et directement liés à l’exercice des fonctions d’un membre de la 
haute direction peuvent encore constituer des avantages indirects. Plus 
particulièrement, même si le niveau de base d’un élément peut être 
directement lié, le niveau supérieur peut comporter un élément d’avantages 
indirects. 

 

 
Nous prenons acte de ces commentaires. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nous n’avons pas fourni d’indications supplémentaires dans le projet d’annexe. 
Les sociétés devraient exercer leur jugement pour établir ce qui devrait être 
déclaré ou considéré « entièrement » en fonction de l’objectif énoncé à la 
rubrique 1.1 du projet d’annexe. La question de savoir si l’appareil sans fil dans 
l’exemple fourni par l’intervenant constitue un avantage indirect dépend non 
seulement de la question de savoir s’il est « entièrement » et « directement » lié 
à l’exercice des fonctions du membre de la haute direction visé mais aussi de la 
question de savoir si le fait d’indiquer que la société a fourni l’appareil sans fil 
permet de donner un aperçu d’un aspect essentiel de la gestion et de la 
gouvernance d’une société ou d’aider les épargnants à comprendre comment 
sont prises les décisions en matière de rémunération de la haute direction. 
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• Préciser que tous les déplacements pour affaires sont « entièrement et 
directement liés à l’exercice des fonctions d’un membre de la haute direction 
ou, le cas échéant, au travail d’un administrateur ». 

 
Prévoir une exclusion pour les éléments offerts à tous les salariés. Des 
intervenants nous suggèrent ce qui suit : 
• Supprimer le mot « tous » étant donné qu’un avantage généralement offert à 

« tous » les salariés constitue une norme trop élevée.  
 
• Préciser l’exclusion en prévoyant que les éléments sont généralement offerts 

à tous les salariés travaillant au même endroit que le membre de la haute 
direction visé. 

 
• Modifier l’exclusion de manière à ce qu’elle s’applique à tous les « salariés » 

ou possiblement à tout le « personnel cadre » (l’intervenant souligne aussi 
que ce commentaire s’applique au paragraphe ii du commentaire de cette 
rubrique, où on mentionne de nouveau « tous les salariés »). 

 
• Préciser si la dispense pour les décotes applicables aux plans d’achat de titres 

pour les plans généraux à l’intention des salariés offerts à tous les salariés 
selon les mêmes modalités sera conservée, ce qui est compatible avec les 
exclusions prévues dans la définition du terme « plan », laquelle ne prévoit 
toutefois pas de dispense expresse. 

 
Prévoir un critère de démarcation très nette : Des intervenants nous suggèrent 
ce qui suit : 
• Établir un simple critère de démarcation très nette de sorte que tous les 

avantages indirects excédant 50 000 $ soient déclarés et expliqués. 

 
 
 
 
 
 
Nous estimons que la non-déclaration en fonction de la disposition d’un 
avantage indirect à d’autres salariés devrait être un seuil élevé. En réponse à ces 
commentaires, nous avons toutefois modifié l’obligation prévue au sous-
paragraphe a du paragraphe 10 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe en ajoutant 
les mots « en général » entre les mots « offerts » et « à l’ensemble des 
salariés ». En conséquence, une société ne doit déclarer que les avantages 
indirects qui ne sont pas généralement offerts à tous les salariés et qui totalisent 
au moins 50 000 $ ou au moins 10 % de total du salaire du membre de la haute 
direction visé pour l’exercice. 
 
 
 
Cette dispense est énoncée au paragraphe 28 du chapitre 3870 du Manuel. Il 
s’applique aux décotes applicables aux plans d’achat de titres pour les plans 
généraux à l’intention des salariés offerts à tous les salariés selon les mêmes 
modalités. 
 
 
 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée. Nous estimons qu’un 
critère de démarcation nette n’est pas approprié dans tous les cas parce que, 
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Un intervenant nous demande de clarifier le paragraphe  ii du commentaire, 
lequel qui mentionne que « ce critère est étroit ». Il n’est pas clair si ce critère 
renvoie au « fait d’être un avantage indirect » ou à celui de ne pas l’être. 
 

dans certains cas, il se peut qu’il ne soit pas nécessaire de déclarer et 
d’expliquer individuellement des avantages indirects excédant 50 000 $ pour 
atteindre l’objectif de communiquer les versements et les attributions que le 
conseil d’administration entendait faire à certains membres de la haute direction 
et administrateurs pour l’exercice. Toutefois, s’il est nécessaire pour donner un 
aperçu d’un aspect essentiel de la gestion et de la gouvernance d’une société ou 
pour aider les épargnants à comprendre comment sont prises les décisions en 
matière de rémunération de la haute direction, nous estimons qu’un avantage 
indirect individuel doit être déclaré et expliqué, peu importe sa valeur 
 
C’est le fait « de ne pas être un avantage indirect » qui est visé. Nous estimons 
que ce point du commentaire est clair et nous n’avons pas apporté de 
modification. 
 

4.33 Exemples précis 
Un intervenant nous recommande d’envisager d’exempter des éléments liés à la 
sécurité personnelle d’être classés comme des avantages indirects. 
 
Un intervenant nous suggère d’envisager de diviser la mention « avion d’affaires 
ou un voyage personnel aux frais de la société » dans le paragraphe ii du 
commentaire. Cet intervenant veut des précisions sur la question de savoir si 
l’utilisation d’un « avion d’affaires pour les fins de l’entreprise » pouvait encore 
constituer un avantage indirect ou si cette mention ne concerne que les voyages 
personnels par avion d’affaires ou vol commercial. 
 

 
Nous estimons qu’il ne convient pas de fournir des indications sur des exemples 
précis d’éventuels avantages indirects hors contexte. Les sociétés devraient 
exercer leur jugement pour déterminer ce qui devrait être déclaré en fonction de 
l’objectif énoncé à la rubrique 1.1 du projet d’annexe.  
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Question 15 : La rémunération totale calculée de la façon proposée fournit-elle aux investisseurs de l’information utile sur la rémunération? 
 
4.34  

Deux intervenants estiment que le montant de la rémunération totale (selon le 
calcul proposé) fournira de l’information utile. Un intervenant estime que le fait 
de disposer d’un seul montant pour la rémunération totale facilite le calcul du 
salaire total et peut être utile pour les administrateurs de la société, 
particulièrement ceux qui siègent au comité de la rémunération.  
 
Vingt-cinq intervenants estiment que le montant de rémunération totale (selon le 
calcul proposé) ne fournira pas d’information utile pour les motifs suivants : 
 
• L’information ne sera pas utile si la variation de la valeur du plan de 

retraite ou le concept actuel d’évaluation des actions, la méthode 
comptable, sont conservés.  

 
• La rémunération totale sera sans valeur si elle contient des quantifications 

d’attributions qui sont tout à fait différentes de la valeur de rémunération 
ou de la valeur réalisée en fin de compte par un membre de la haute 
direction. 

 
 
• La colonne (i) « Autre rémunération » inclura la valeur d’attributions des 

unités d’actions différées payables à un membre de la haute direction au 
moment de la cessation de ses fonctions, ce qui entraînera une double 
comptabilisation étant donné qu’il a déjà été tenu compte de ces 
attributions en tant que rémunération. 

 
Nous prenons acte de ces commentaires. 
 
 
 
 
 
La plupart des intervenants estiment que le chiffre de rémunération totale ne 
serait pas utile si la valeur des attributions d’actions et des attributions est 
fondée sur la méthode comptable et la valeur des plans de retraite est fondée sur 
la variation de la valeur actuarielle. En réponse à ces deux préoccupations, nous 
avons modifié l’obligation prévue par le projet d’annexe. Voir notre réponse au 
point 2.1 ci-dessus. 
 
Nous avons apporté des modifications qui rendent l’information plus utile, 
telles que le recours à la juste valeur à la date d’attribution pour tenir compte 
des attributions d’actions et des attributions d’options. Toutefois, nous 
reconnaissons qu’il se peut qu’il ne s’agisse pas des paiements réels réalisés par 
un membre de la haute direction visé. 
 
Il ne sera pas tenu compte des attributions d’unités d’actions différées dans la 
colonne (h) (« Autre rémunération ») du tableau sommaire, à moins qu’elles ne 
soient liées à la cessation des fonctions. Dans ce cas, les unités d’actions 
différées n’auraient pas été englobées dans le tableau sommaire. 
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• Le mélange de la possibilité de rémunération (valeur éventuelle attendue) 

et de la rémunération réalisée (valeur réellement remise) n’est pas traité 
convenablement. Par exemple, les attributions d’actions sont présentées en 
fonction d’une valeur de possibilité annuelle tandis que les paiements autres 
qu’à base d’actions sont présentés en fonction d’une valeur cumulative 
réalisée. Le tableau sommaire devrait être rajusté pour tenir compte des 
pratiques exemplaires dans ce domaine. Pour les attributions non annuelles 
autres qu’à base d’actions, la valeur du paiement cible devrait être déclarée 
qu moment de l’attribution plutôt que la valeur réelle au moment du 
paiement. 

 
• La valeur de la rémunération totale dans le tableau sommaire est fondée 

sur des valeurs individuelles qui ne sont pas calculées uniformément (entre 
les colonnes) et qui tiennent compte de la combinaison de la rémunération 
actuelle, historique et future. 

 

Nous reconnaissons que la valeur de la rémunération totale est un mélange 
d’éléments déterminés de manière différente. Nous estimons qu’en exigeant des 
sociétés qu’elles évaluent différents types d’attributions, les sociétés seront 
tenues de déclarer un chiffre utile. 
 

 
Rubrique 3.2 Octrois d’attributions d’actions (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
4.35 Paragraphe 2 de la rubrique 3.2 (version du projet d’annexe de l’avis du 

mois de mars) (augmentation de la juste valeur) 
Un intervenant nous demande de préciser le sens de l’obligation d’« indiquer 
l’augmentation de la juste valeur ». Plus particulièrement, s’il faut indiquer 
l’augmentation de la juste valeur dans le tableau ou dans une note et, s’il faut 
l’indiquer dans le tableau, sur une ligne distincte ou sur la même ligne. 
 

 
 
Nous avons supprimé la rubrique 3.2 de la version du projet d’annexe publié 
avec l’avis du mois de mars. Aux termes des paragraphes 6 et 7 de la rubrique 
3.1 du projet d’annexe, l’augmentation de la juste valeur des attributions à base 
d’actions doit être déclarée dans le tableau sommaire.  
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Question 16 : La présentation de la juste valeur des attributions d’actions et d’options à la date d’attribution conjuguée à l’information fournie dans le 
tableau sommaire de la rémunération rendront-elles compte de façon exhaustive de la rémunération de la haute direction? 
 
4.36 Dix-sept intervenants estiment que l’information fournie ne rendra pas  compte 

de façon exhaustive de cette rémunération pour les motifs suivants : 
 
• Le recours à la méthode comptable pour évaluer les attributions à base 

d’actions dans le tableau sommaire. 
 
• L’information concernant la juste valeur à la date d’évaluation des 

attributions d’actions et d’options ne fournit aucun lien au tableau 
sommaire. Le tableau sommaire ne donne aucune information sur le lien 
entre les chiffres et les décisions de rémunération pour l’exercice en cours et 
les décisions de rémunération pour des exercices antérieurs déterminés. 

 
• Séparer la déclaration en plusieurs tableaux est déroutant. 
 
• Le tableau sommaire devrait fournir une juste valeur à la date d’attribution 

et le coût de la rémunération en attributions d’actions et d’options devrait 
être déclaré ailleurs. 

 
• Il est déroutant de fournir à la fois une juste valeur à la date d’attribution 

ainsi que les charges comptables connexes. 
 
• Le tableau des attributions d’actions devrait aussi tenir compte du nombre 

d’options et d’actions attribuées.  
 

En réponse à ces commentaires, nous avons décidé : 
 

• d’exiger la déclaration dans le tableau sommaire de la juste valeur à la 
date d’attribution des attributions à base d’actions; 

 
• de supprimer la rubrique 3.2 de la version du projet d’annexe publié 

avec l’avis du mois de mars. 
 
En plus, certains détails sous-jacents aux attributions à base d’actions doivent 
être déclarés à la rubrique 4 du projet d’annexe. 
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Quatre intervenants conviennent que l’information rend compte de façon 
exclusive de cette rémunération mais un intervenant estime que l’évaluation à la 
date d’attribution constitue le chiffre le plus approprié et l’évaluation à des fins 
comptables revêt une importance secondaire.  
 
Un intervenant souligne que la juste valeur à la date d’attribution est conforme 
à la méthode qu’emploient les conseils d’administration pour évaluer la 
rémunération. Il demande des précisions sur la façon de déclarer les unités 
d’actions différées et si celles-ci doivent être déclarées à la rubrique 4. 
L’obligation de déclarer les attributions d’actions à la colonne (g) est 
déroutante. Il serait plus convenable de déclarer des paiements cibles. 
 

 
 
 
 
 
Nous considérons qu’une unité d’actions différées constitue une attribution à 
base d’actions et, qu’en conséquence, les sociétés devraient les déclarer dans le 
tableau sommaire au cours de l’année d’attribution. Nous soulignons qu’à la 
cessation des fonctions, l’augmentation de la juste valeur de toute unité 
d’actions différées attribuée auparavant doit aussi être déclarée. 
 

 
RUBRIQUE 4 – ATTRIBUTIONS À BASE D’ACTIONS (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
5.1 Nombre de tableaux pour les attributions à base d’actions en cours 

Un intervenant souligne que si l’on retient la solution de la date d’attribution 
dans le tableau sommaire, il ne sera pas nécessaire de présenter un tableau 
distinct pour les attributions d’actions. 
 
 
 
Trois intervenants nous suggèrent de remplacer le tableau qui se trouve 
actuellement dans le projet d’annexe par un tableau structuré autrement. Ils 
nous recommande ce qui suit : 
 
• regrouper les deux tableaux de la rubrique 4 avec celui de la rubrique 3.2; 
 

 
Nous avons supprimé la rubrique 3.2 de la version du projet d’annexe publiée 
avec l’avis du mois de mars conformément à notre décision d’exiger la 
déclaration dans le tableau sommaire de la juste valeur à la date d’attribution. 
Nous estimons qu’il est nécessaire de conserver les autres tableaux pour fournir 
de l’information utile et compréhensible. 
 
Nous avons examiné les solutions de rechange et nous estimons encore que les 
deux tableaux visés aux rubriques 4.1 et 4.2 du projet d’annexe sont 
nécessaires. Nous avons apporté certaines modifications au tableau exigée à la 
rubrique 4.2. 
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• inclure trois colonnes dans ce tableau, soit : i) les attributions, ii) les 
exercices et iii) les attributions en cours. 

 
L’un de ces trois intervenants nous suggère de créer une autre forme de tableau 
pour déclarer la variation des positions sur titres. Le tableau proposé serait 
divisé en « Unités d’actions liées à l’emploi », « Unités d’actions incessibles », 
« Options/DPVA dans le cours » et fournirait pour chaque membre de la haute 
direction visé une ventilation pour chaque année des soldes d’ouverture et de 
clôture ainsi que tout paiement survenu pendant l’exercice. Il faudrait accorder 
une certaine latitude aux émetteurs pour modifier ce tableau lorsqu’ils jugent 
que cette modification fournirait aux actionnaires de l’information plus 
complète ou plus claire. 
 
 

5.2 Paragraphe 1 de la rubrique 4.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 
mois de mars) (déclarer le nombre de titres sous-jacents aux options non 
exercées) 
Un intervenant exprime une préoccupation au sujet du sens de l’expression 
« transférées autrement qu’à titre onéreux ». Cet intervenant nous demande de 
préciser à qui ces transferts à titre gratuit seraient effectués. 
 

 
 
 
En réponse à ce commentaires, nous avons supprimé les mots « y compris les 
attributions transférées autrement qu’à titre onéreux » du paragraphe 1 de la 
rubrique 4.1 du projet d’annexe. 

5.3 Propriété d’actions 
Un intervenant souligne que l’obligation de déclarer les actions détenues ne 
devrait s’appliquer qu’aux membres de la haute direction visés qui sont 
membres du conseil d’administration, mais non à tous les membres de la haute 
direction visés, ce qui est particulièrement vrai compte tenu du modèle actuel 
de gouvernance canadienne où peu, s’il en est, de membres de la haute direction 
autres que le chef de la direction siégeraient au conseil d’administration. 

 
Nous estimons que le Système électronique de déclaration des initiés (SEDI) 
fournit cette information sous forme accessible et que les lecteurs peuvent 
prendre en considération cette information lorsqu’ils évaluent si ces actions 
détenues sont liées à des décisions en matière de rémunération de la haute 
direction. 
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5.4 Un intervenant craint que ce tableau ne fournisse pas aux épargnants assez 
d’information concernant la mesure dans laquelle les membres de la haute 
direction sont soumis à la possibilité de hausse et au risque de baisse de la 
valeur des attributions acquises et non acquises eu égard à la variation du cours 
des actions. Plus particulièrement, cet intervenant soulève les préoccupations 
suivantes : 
 
• Le tableau ne fournit pas la valeur totale dans le cours pour chaque membre 

de la haute direction, décomposée entre les options pouvant être exercées et 
celles ne pouvant être exercées (comme auparavant). 

 
• La déclaration des attributions à base d’actions en cours ne s’applique qu’à 

des attributions non acquises et non à des unités d’actions déjà acquises qui 
sont toujours en cours et qui seront réglées pendant un exercice ultérieur. 

 
• Il semble y avoir un manque d’uniformité entre le détail requis pour chaque 

option en cours et l’information globale requise pour les attributions 
d’actions en cours dont les droits n’ont pas été acquis. Plus 
particulièrement, cet intervenant exprime sa préoccupation étant donné que 
cette obligation a abouti à des rapports très longs aux États-Unis qui sont 
frustrants pour les épargnants.  

 
Un intervenant recommande que la colonne (g) n’exige pas la déclaration des 
attributions d’actions dont les droits n’ont pas été acquis. Le calcul de cette 
colonne exigerait des émetteurs qu’ils fassent une déclaration en fonction de 
postulats concernant une situation hypothétique. Cet intervenant exprime sa 
préoccupation au sujet de l’inclusion de cette information étant donné qu’elle 
ne peut pas être vérifiée dans les faits et en raison de la classification de la 

Nous estimons que le tableau exigé au paragraphe 1 de la rubrique 4.1 du projet 
d’annexe englobe généralement les données significatives requises pour que les 
sociétés fournissent de l’information utile. Toutefois, nous soulignons que toute 
l’information à fournir conformément au projet d’annexe doit être filtrée au 
moyen de l’objectif énoncé à la rubrique 1.1 du projet d’annexe. Si, pour 
atteindre cet objectif, les sociétés doivent indiquer que, eu égard à la variation 
du cours de l’action, un membre de la haute direction visé est soumis à une 
possibilité de hausse considérable ou à un risque de baisse considérable de la 
valeur des attributions non acquises, nous estimons que cette information doit 
être fournie. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Notre intention n’est pas d’exiger des postulats fondés sur des scénarios 
hypothétiques. Nous voulons simplement fournir une indication de la valeur 
liée aux attributions d’actions dont les droits ne sont pas acquis à la clôture d’un 
exercice et nous estimons qu’il s’agit d’une façon raisonnable de le faire. 
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circulaire de sollicitation de procurations comme « document essentiel » dans la 
plupart des provinces aux fins de la responsabilité civile quant aux obligations 
d’information sur le marché secondaire. 
 

5.5 Rubrique 4.2 Tableau de la valeur réalisée à l’exercice de l’acquisition des 
droits des attributions à base d’actions (version du projet d’annexe de 
l’avis du mois de mars) 
Un intervenant exprime les préoccupations suivantes : 
 
• Ce tableau ne présente pas le nombre d’actions ou d’unités qui ont été 

exercées ou réalisées au cours de l’exercice mais uniquement la valeur en 
dollars réalisée sur ceux qui ont été acquis au cours de l’exercice. 

 
• Ce tableau ne présente pas la valeur réalisée au règlement d’attributions à 

base d’actions dont les droits sont déjà acquis, telles que des unités 
d’actions différées. (Cet intervenant souligne qu’il se peut que cela résulte 
de l’adoption de ce tableau, qui s’inspire des règlements de la SEC, lesquels 
reflètent la pratique courante d’émettre des actions incessibles nouvelles au 
début de la période d’acquisition. Cet intervenant souligne que le contexte 
canadien est différent en raison de l’usage répandu de structures 
d’attributions d’actions comptabilisées comme un passif et réglées en 
espèces, selon lesquelles il est possible que l’acquisition et le règlement ne 
se produisent pas nécessairement au cours du même exercice. Dans ce cas, 
il faudrait déclarer les montants au titre de la valeur réalisée, même si un 
délai peut devoir s’écouler avant leur règlement réel.) 

 
• Il se peut que des unités d’actions différées soient acquises dès leur 

attribution ou quelques années plus tard, mais qu’elle ne soient pas réglées à 

 
 
 
 
 
Le tableau visé au paragraphe 1 de la rubrique 4.2 du projet d’annexe exige la 
déclaration de la valeur plutôt que des unités parce que nous estimons que la 
déclaration de la valeur est plus significative. 
 
Nous considérons cette augmentation comme une décision de placement prise 
par le membre de la haute direction visé par opposition à une décision axée sur 
la rémunération. Par conséquent, nous n’avons pas exigé la déclaration des 
montants acquis.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Les unités d’actions différées doivent être déclarées dans le tableau sommaire à 
la juste valeur à la date d’attribution au cours de l’année d’attribution. Les 
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la cessation des fonctions ou au départ à la retraite du membre. Déclarer la 
valeur réalisée uniquement à l’acquisition laisserait de côté une bonne partie 
de la valeur éventuelle tirée de l’augmentation du cours et des dividendes 
pendant que courent ces attributions.  

 
 
• Le libellé employé pour les attributions d’actions dans le tableau devrait 

être remplacé par « Valeur réalisée au cours de l’exercice à l’occasion du 
règlement ». 

 

dividendes ou l’augmentation du cours dont il n’est pas tenu compte dans la 
juste valeur à la date d’attribution au cours de l’année d’attribution doivent être 
déclarés au moment de leur versement et inscrits dans la colonne (h) du tableau 
sommaire en vertu au sous-paragraphe f du paragraphe 10 de la rubrique 3.1 du 
projet d’annexe. 
 
Nous voulons englober la valeur réalisée à l’acquisition. 

5.6 Période visée par la déclaration 
Un intervenant nous demande de préciser qu’il est nécessaire de déclarer dans 
le tableau des attributions d’options seulement les attributions effectuées au 
cours du dernier exercice. Cet intervenant recommande aussi que le tableau 
tienne compte des attributions dont les droits sont acquis comparativement à 
celles dont les droits ne le sont pas (dont l’intervenant souligne qu’ils auraient 
pour effet de rendre l’information uniforme avec la déclaration requise pour les 
attributions d’actions). 
 
Un intervenant demande que le point 4 de la rubrique 4 soit précisé pour qu’il 
soit clair que la déclaration soit faite « en date du dernier jour du dernier 
exercice ». 
 

 
Nous avons révisé le libellé du paragraphe 4.1 du projet d’annexe pour indiquer 
qu’il est nécessaire de déclarer toutes les attributions sur une base cumulative et 
non seulement les attributions pour le dernier exercice. Nous avons aussi révisé 
le libellé pour préciser qu’il est nécessaire de déclarer l’information en date de 
la fin du dernier exercice. 
 

5.7 Information supplémentaire 
Un intervenant recommande que les émetteurs soient tenus de déclarer si des 
options sont acquises ou non acquises et d’inclure toutes dates d’attribution. 
 

 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée parce que cette information 
ne serait pas requise dans tous les cas. Toutefois, nous soulignons que toute 
l’information requise par le projet d’annexe doit être filtrée au moyen de 
l’objectif énoncé à la rubrique 1.1 du projet d’annexe. Si nécessaire pour 
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atteindre cet objectif, nous estimons qu’une société doit déclarer l’information 
suggérée par cet intervenant. 
 

 
RUBRIQUE 5 – ATTRIBUTIONS EN VERTU D’UN PLAN (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
 
Rubrique 5.1 Information descriptive sur les attributions en vertu d’un plan (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars)  
 
 
Question 17 : L’information à présenter dans les tableaux prévus à la rubrique 4 est-elle la plus pertinente pour les investisseurs? Selon vous, avons-nous 
bien fait d’adopter une solution différente de celle de la SEC? Risque-t-on de laisser de côté de l’information importante de cette façon? 
 
6.1 Douze intervenants souscrivent à la décision d’adopter une solution différente 

de celle de la SEC et font les commentaires supplémentaires suivants : 
 
• Un intervenant souscrit avec la décision de séparer l’information concernant 

la rémunération touchant des actions et des options de la rémunération 
incitative qui n’est pas fondée sur la valeur des actions de la société. 

 
Neuf intervenants estiment que le recours à cette solution laisse de côté de 
l’information importante.  
 
• Un intervenant ne souscrit pas à la déclaration attribution par attribution 

dans le « Tableau des attributions à base d’actions en cours »; la colonne (c) 
devrait indiquer le prix d’exercice le plus élevé et le plus bas pour les 
attributions non exercées et la colonne (d) devrait inclure la fourchette des 
dates d’expiration applicable. 

Nous prenons acte de ces commentaires. 
 
 
 
 
 
 
Nous prenons acte de ces commentaires. Même si une partie de l’information 
suggérée par les intervenants peut être pertinente dans de nombreux cas, nous 
avons décidé de ne pas l’ajouter expressément aux obligations de la rubrique 4 
du projet d’annexe parce qu’il se peut que cette information ne soit pas requise 
dans tous les cas. Toutefois, nous soulignons que toute l’information requise 
dans le projet d’annexe doit être filtré au moyen de l’objectif énoncé à la 
rubrique 1.1 du projet d’annexe. Si nécessaire pour atteindre cet objectif, nous 
estimons qu’une société doit déclarer l’information suggérée par les 
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• La déclaration des options devrait être divisée entre les options acquises et 

les options non acquises conformément à ce qui est actuellement exigé. 
Cette division permet d’obtenir de l’information utile étant donné qu’elle 
présente la valeur qui est réalisable. 
 

• Le point 6 du tableau 4 exige une estimation de la valeur éventuelle des 
attributions en fonction uniquement de la performance de l’exercice 
précédent. Pour des attributions assorties d’une durée de service de plus 
d’un an, il ne convient pas d’estimer la valeur des mesures de performance 
en fonction de la valeur d’une attribution d’actions avant la fin de la période 
de service (c’est-à-dire la première année d’une période de trois ans). 

 
• Le montant à déclarer pour les attributions d’actions (à l’exercice ou à 

l’acquisition) devrait correspondre au montant réel payé ou à la valeur 
distribuée conformément aux règles actuelles relatives aux plans et non à la 
valeur marchande des unités d’actions à la date d’acquisition. 

 
• La déclaration des attributions devrait être divisée en celles qui peuvent être 

exercées et celles qui ne peuvent être exercées comme ce qui se fait 
actuellement. Cette information est pertinente étant donné qu’elle indique 
comment les dispositions d’acquisitions ont été utilisées. 

 
• La date des attributions individuelles devrait être déclarée.  
 
• L’information sur les attributions individuelles telles que les actions ou les 

unités attribuées ne sera pas transparente étant donné qu’elle sera regroupée 
avec celle concernant des attributions antérieures dans le « Tableau des 

intervenants. 
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attributions à base d’actions en cours ». Cet intervenant estime aussi que la 
mention de l’« acquisition des droits » devrait être précisée. Cet intervenant 
suggère en outre que les attributions à base d’actions en cours soient 
modifiées de sorte que les attributions d’actions soient ventilées attribution 
par attribution dans la colonne (f). 

 
• Les tableaux et la description des rubriques 4 et 5 amélioreront la 

déclaration complète des attributions à base d’actions et en vertu d’un plan; 
toutefois, une déclaration plus complète du détail des attributions 
individuelles devrait être fournie et le recours à la présentation sous forme 
de tableau est suggérée. 

 
• Les deux tableaux n’incluent pas les attributions d’actions dont les droits 

ont été acquis au cours d’un exercice précédent et qui soit sont en cours à la 
fin de l’exercice soit ont été réglées au cours de l’exercice (même si des 
variations du cours des actions et des équivalents de dividendes sur ces 
attributions avaient une incidence sur le tableau sommaire si la méthode 
comptable est employée). 

 
• Les épargnants veulent savoir dans quelle mesure les membres de la haute 

direction sont soumis à la possibilité de hausse et au risque de baisse de la 
valeur des attributions acquises et non acquises eu égard à la variation du 
cours des actions. Le tableau 4.1 ne donne pas cette information étant donné 
que les options dans le cours ne sont pas ventilées entre les options pouvant 
être exercées et ne pouvant être exercées. Le tableau 4.2 ne présente pas le 
nombre d’actions ou d’unités exercées ou réalisées non plus qu’il ne 
présente la valeur réalisée par suite du règlement d’attributions dont les 
droits ont été acquis. 

 
• Le tableau visé à la rubrique 4 devrait être élargi pour fournir de 
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l’information sur la partie de la valeur des attributions qui a été incluse dans 
le tableau sommaire ainsi que la valeur des attributions qui ont été 
comptabilisées pour des exercices futurs (si la méthode comptable est 
utilisée pour les attributions d’actions dans le tableau sommaire). 

 
 
RUBRIQUE 6 – PRESTATIONS EN VERTU D’UN PLAN DE RETRAITE (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
 
Rubrique 6.1 Tableau des prestations en vertu d’un plan de retraite (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
7.1 Déclaration plan par plan ou globale 

Trois intervenants estiment que la déclaration des obligations en vertu de plans 
à prestations déterminées plan par plan pose problème et font les commentaires 
suivants : 
 
• La présentation sous forme de tableau de toutes les obligations en vertu 

d’un plan de retraite en une seule ligne sera effectuée convenablement par 
l’obligation pour les émetteurs de présenter de l’information descriptive 
pour chaque plan individuellement. 

 
• Un émetteur ne devrait pas être tenu de déclarer le total des droits pour 

chaque membre de la haute direction visé. 
 

 
Nous convenons que la participation d’un membre de la haute direction visé à 
de nombreux plans de retraite n’empêche pas la présentation éloquente sous 
forme de tableau des obligations en vertu des plans de retraite sous forme 
globale. Les sociétés peuvent fournir de l’information descriptive 
supplémentaire pour accompagner toute présentation globale sous forme de 
tableau afin de préciser les éléments significatifs de chaque plan individuel 
offert à un membre de la haute direction visé pour faciliter la compréhension de 
la déclaration, au besoin. 

7.2 Paragraphe 1 de la rubrique 6.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 
mois de mars) (nombre d’années de service) 
Un intervenant souligne que, dans la version anglaise, le tableau de la 
rubrique 6 exige la déclaration du « Number of Years Credited Service » 

 
 
Nous estimons que l’obligation de présenter (dans une note et de façon 
descriptive) les politiques de la société concernant l’attributions d’années 
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(« nombre d’années de service ») et nous suggère d’envisager s’il faudrait 
exiger en outre la déclaration du « Number of Years Actual Service » (« nombre 
d’années de service réelles »). 
 

supplémentaires de service suffit pour traiter convenablement de tout problème 
en la matière. Nous estimons que cette déclaration présentera effectivement 
toute tentative de la part des utilisateurs de se servir de la comptabilisation 
d’années supplémentaires de service comme technique de rémunération. 
 

7.3 Paragraphe 4 de la rubrique 6.1 (version du projet d’annexe de l’avis du 
mois de mars) (âge de la retraite) 
Un intervenant considère que le recours à l’âge normal de la retraite afin de 
déclarer les obligations au titre des prestations constituées pose problème parce 
qu’il rendra difficile les comparaisons entre émetteurs et peut sous-évaluer les 
valeurs déclarées dans le tableau des plans de retraite à prestations déterminées 
et dans le tableau sommaire. Cet intervenant recommande le recours à l’âge 
présumé de la retraite conformément à ce qui se fait à des fins de déclaration 
financière afin de décrire plus exactement les obligations au titre des prestations 
constituées et les coûts de service. 
 
Un intervenant souligne que les règles de la SEC exigent des émetteurs qu’ils 
supposent un âge normal de la retraite (à des fins de déclaration) même si, à des 
fins de comptabilité financière, une probabilité inférieure à 100 % de retraite est 
envisagée. Cet intervenant suggère aux ACVM de ne pas rester silencieuses sur 
cette question pour éviter l’interprétation qu’on peut se fier aux hypothèses de 
déclaration financière et permettre un rajustement en fonction des probabilités 
d’emploi continu. Cet intervenant craint que l’écart des ACVM par rapport à la 
solution de la SEC n’ait été involontaire et suggère que les ACVM examinent 
cette question. 
 
Un intervenant souligne que le recours à l’âge normal de la retraite à des fins de 
déclaration de la valeur des prestations en vertu des plans à prestations 

 
 
Le paragraphe 1 de la rubrique 5.1 du projet d’annexe permet le recours à un 
âge de la retraite estimatif conformément aux pratiques à cet égard appliquées à 
des fins de déclaration financière. 
 
 
 
 
 
 
Nous avons choisi de nous écarter des exigences de la SEC. Le paragraphe 1 de 
la rubrique 5.1 du projet d’annexe permet à des sociétés de se fonder sur l’âge 
probable de la retraite déterminé par calcul actuariel comme elles le font à des 
fins de déclaration financière.  
 
 
 
 
 
 
Nous prenons acte de ce commentaire. Le chiffre devant être indiqué au 
paragraphe 1 de la rubrique 5.1 du projet d’annexe est le même que celui utilisé 
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déterminées devrait améliorer la comparabilité des prestations de retraite entre 
divers membres de la haute direction et émetteurs. Toutefois, cet intervenant 
souligne que le problème avec le recours à l’âge normal de la retraite est qu’il 
n’englobe pas la valeur des subventions de retraite anticipée. Cet intervenant 
souligne que le recours à l’âge non réduit le plus hâtif auquel un membre de la 
haute direction visé aura le droit de prendre sa retraite engloberait les 
subventions de retraite anticipée mais aboutiront à une surévaluation de la 
valeur actualisée des prestations constituées si le membre de la haute direction 
visé continue de travailler au-delà de cet âge non réduit le plus hâtif. Cet 
intervenant souligne que l’une ou l’autre solution présente des avantages et des 
inconvénients et que le commentaire à la rubrique 6.2 en traite dans une certaine 
mesure.  
 
Un intervenant estime que la vaste majorité des plans de retraite, mais non tous, 
définissent l’âge normal de la retraite comme 65 ans. Tel est le cas pour les plans 
de retraite qui permettent une retraite non réduite ou subventionnée à un âge 
moins avancé. Cet intervenant suggère de recourir aux hypothèses formulées 
dans les états financiers. 
 

pour établir les états financiers. Pour les états financiers, une moyenne est 
utilisée plutôt qu’une date individuelle. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
En réponse à ce commentaire, nous avons modifié le paragraphe 1 de la 
rubrique 5.1 du projet d’annexe afin de permettre aux sociétés de se fonder sur 
les mêmes hypothèses actuarielles que celles ayant servi à établir les états 
financiers. 

 
Rubrique 6.3 Plans à cotisations déterminées ou de rémunération différée (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
 
Question 18 : Devrions-nous exiger davantage d’information sur les plans de retraite à cotisations déterminées ou autres plans à rémunération différée? La 
ventilation des cotisations et des gains en vertu de ces plans est-elle nécessaire pour comprendre l’ensemble de la rémunération? 
 
7.4 Présentation sous forme de tableau des plans à cotisations déterminées 

Onze intervenants souscrivent à une obligation de présenter un tableau des 
 
En réponse à ces commentaires, nous avons révisé la rubrique 5.2 du projet 
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plans de retraite à cotisations déterminées et formulent les commentaires 
suivants : 
 
• L’information sur les cotisations réelles ou théoriques faites à des plans à 

cotisations déterminées pour le compte d’un membre de la haute direction 
est nécessaire pour comprendre l’ensemble de la rémunération. 

 
• La présentation sous forme de tableau devrait être requise pour les plans de 

retraite à cotisations déterminées étant donné qu’un passif important peut 
être cumulé pour un membre de la haute direction visé déterminé. 

 
• Nous devrions exiger la déclaration des plans à cotisations déterminées ou 

de rémunération différée sous forme de tableau ainsi que l’exigent les 
règles de la SEC. 

 
• Nous devrions exiger la présentation sous forme de tableau de l’ensemble des 

coûts et des cotisations de retraite complétées par une description appropriée. 
 
Quatre intervenants estiment qu’il ne devrait pas y avoir davantage d’information 
au sujet des plans à cotisations déterminées des autres plans à rémunération 
différée ou une ventilation des cotisations et des gains en vertu de ces plans. Si 
une telle information est jugée nécessaire, elle devrait être présentée sous forme 
de tableau étant donné qu’une telle présentation est plus facile à comprendre. 
 
Quatre intervenants estiment que les plans à rémunération différée devraient 
être déclarés et formulent les commentaires suivants :  
 
• Nous devrions exiger davantage d’informations sous forme de tableau au 

d’annexe pour inclure un tableau détaillant clairement les plans à cotisations 
déterminées offerts à un membre de la haute direction visé. Toutefois, nous 
estimons que les détails des plans à rémunération différée peuvent être fournis 
dans texte explicatif. Par exemple, dans la mesure où la valeur déclarée dans le 
tableau sommaire doit être expliquée, cette explication peut être incluse dans le 
texte de cette rubrique.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nous prenons acte de ces commentaires. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nous soulignons que ces montants doivent être déclarés dans le tableau 
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sujet des plans à rémunération différée. 
 
• Il se peut que la rémunération différée ne soit pas déclarée convenablement 

dans les tableaux proposés. Les valeurs déclarées au  moment de l’attribution 
sont fondées sur une cible mais le paiement sous forme d’unités d’actions 
différées peut être plus ou moins important que le paiement initialement 
déclaré. 

 
• La déclaration de la rémunération différée ne devrait inclure que la valeur qui 

n’est pas déjà déclarée (dont la majeure partie consiste en un report 
volontaire de gains fondés sur des mesures incitatives déjà déclarées). 

 
• Les obligations relatives à la rémunération différée devraient être précisées. 

Par exemple, la valeur des montants différés devrait-elle être déclarée ou 
simplement l’augmentation de la valeur? Lorsque la société verse une 
cotisation égale aux montants différés sous forme d’unités d’actions 
différées qui sont acquises avec le temps, toutes les unités d’actions 
différées doivent-elles être déclarées ou seulement la partie qui est acquise? 

 

sommaire. Nous avons décidé de ne pas exiger expressément davantage 
d’informations sur les plans à rémunération différée parce qu’actuellement, 
beaucoup de sociétés ne disposent pas de tels plans. Toutefois, nous soulignons 
que toute l’information doit être filtrée au moyen de l’objectif énoncé à la 
rubrique 1.1 du projet d’annexe. Si de l’information supplémentaire est 
nécessaire pour atteindre cet objectif, une société doit la fournir. 
 
 
Nous soulignons également que les plans à rémunération différée doivent être 
déclarés dans le tableau sommaire à la juste valeur à la date d’attribution au 
cours de l’année d’attribution. Les gains préférentiels ou réalisés au-dessus du 
cours du marché sans exonération d’impôt doivent être déclarés au moment de 
leur paiement dans la colonne (h) du tableau sommaire aux termes du sous-
paragraphe h du paragraphe 10 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe. Dans la 
mesure où les valeurs déclarées dans le tableau sommaire doivent être 
expliquées, il est possible de le faire dans le paragraphe des explications à 
fournir de cette rubrique. 
 

7.5 Informations pertinentes concernant les plans à prestations déterminées 
Un intervenant est d’accord avec le tableau des plans à prestations déterminées 
et estime qu’un tel tableau donnerait de l’information plus utile que le tableau 
général qu’il remplace. 
 
Deux intervenants estiment que de nombreux grands émetteurs canadiens 
fournissent déjà plus d’informations que ce qui est proposé (c’est-à-dire la 
ventilation du coût des services et les autres éléments qui constituent la 
variation des obligations au titre de prestations constituées). 

 
Nous prenons acte de ce commentaire. 
 
 
 
En réponse à ces commentaires, nous avons modifié la présentation sous forme 
de tableau requise aux termes de la rubrique 5.1 du projet d’annexe. 
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Un intervenant estiment que le tableau des plans à prestations déterminées devrait 
être élargi pour inclure l’obligation à l’ouverture et à la clôture de l’exercice ainsi 
que l’indication de la partie de la variation qui concerne des facteurs 
rémunératoires et non rémunératoires. Selon lui, si cette solution est retenue, 
l’information sur les plans à cotisations déterminées devrait aussi être incluse 
dans ce tableau, la valeur des cotisations effectuées durant l’exercice pouvant être 
incluse dans la colonne relative à la variation de l’obligation en fonction des 
services et de la rémunération pour les plans à prestations déterminées. Cet 
intervenant suggère aussi de déclarer les années de service et la pension annuelle 
projetée à l’âge normal de la retraite aux termes des plans à prestations 
déterminées. 
 
Un intervenant est d’avis qu’un tableau des prestations de retraite comptant 
quatre « colonnes de valeur actualisée » présenterait plus convenablement les 
facteurs rémunératoires et non rémunératoires qui ont une incidence sur les 
droits à une pension de retraite en vertu d’un plan à prestations déterminées. 
Les quatre « colonnes de valeur actualisée » serait les suivantes : 
 
• valeur actualisée des prestations constituées à la fin de l’exercice précédent; 
 
• variation de la valeur actualisée attribuable à des facteurs rémunératoires 

(cette information étant présentée dans le tableau sommaire); 
 
• variation de la valeur actualisée attribuable à des facteurs non 

rémunératoires; 
 
• valeur actualisée des prestations constituées à la fin de l’exercice courant. 

 
Nous avons révisé le tableau au paragraphe 1 de la rubrique 5.1 du projet 
d’annexe pour inclure l’obligation au titre des prestations constituées au début 
de l’exercice, la variation au cours de l’exercice et l’obligation au titre des 
prestations constituées à la fin de l’exercice. Les plans à cotisations déterminées 
seront déclarées dans un tableau distinct requis aux termes du paragraphe 1 de 
la rubrique 5.2 du projet d’annexe de la même façon.  
 
 
 
 
 
 
En réponse à ce commentaire, nous avons modifié la présentation sous forme de 
tableau des plans de retraite à prestations déterminées requise aux termes du 
paragraphe 1 de la rubrique 5.1 du projet d’annexe. 
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Rubri-
que 

 
Résumé des commentaires 

 
Réponses des ACVM 

 
Un intervenant estime que la colonne (e) de la rubrique 6 devrait être supprimée 
du tableau étant donné qu’elle ne sera applicable que dans des circonstances 
restreintes. 
 
 
 
Deux intervenants estiment que la présentation sous forme de tableau n’est 
requise que pour les plans à prestations déterminées et que les obligations de 
déclaration actuelles sont suffisantes. Un intervenant souligne que si des détails 
supplémentaires sont nécessaires, les éléments les plus pertinents incluraient les 
suivants : 
 
• tout traitement de la rémunération durant l’exercice qui a une incidence sur 

la valeur des prestations constituées; 
 
• incidence sur la valeur des prestations constituées résultant d’une autre 

année de service; 
 
• description qui expose le contexte pertinent des modifications à la valeur 

des prestations constituées des membres de la haute direction visés résultant 
des modifications au plan de retraite lui-même. 

 

 
 
 
 
 
 
 
Nous avons supprimé la colonne (e) du tableau requis aux termes de la 
rubrique 6 de la version du projet d’annexe publié avec l’avis du mois de mars. 
Nous estimons que si de tels paiements sont effectués, ils doivent être déclarés 
dans le tableau sommaire aux termes du sous-paragraphe i du paragraphe 10 de 
la rubrique 3.1 du projet d’annexe. 
 
Nous prenons acte de ces commentaires. 

7.6 Informations pertinentes concernant les plans à cotisations déterminées 
Un intervenant suggère qu’un tableau, semblable à celui qu’il propose pour les 
plans à prestations déterminées, soit requis pour les plans à cotisations 
déterminées. Les colonnes seraient essentiellement les suivantes : 
 

 
En réponse à ce commentaire, nous avons prévu la présentation sous forme de 
tableau de l’information relative aux plans de retraite à cotisations déterminées 
visée au paragraphe 1 de la rubrique 5.2 du projet d’annexe. 
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Rubri-
que 

 
Résumé des commentaires 

 
Réponses des ACVM 

• valeur des prestations constituées à la fin de l’exercice précédent 
(accumulation dans le compte des cotisations déterminées à la fin de 
l’exercice précédent). 

 
• variation de la valeur actualisée attribuable à des facteurs rémunératoires (le 

montant de toutes les cotisations d’employeur  au compte, majoré de la 
valeur des gains préférentiels ou réalisés au-dessus du cours du marché 
dans le compte des cotisations déterminées); 

 
• variation de la valeur actualisée attribuable à des facteurs non 

rémunératoires (cotisations du membre et croissance du placement en 
fonction du marché); 

 
• valeur actualisée des prestations constituées à la fin de l’exercice courant 

(accumulation dans le compte des cotisations déterminées à la fin de 
l’exercice courant). 

 
7.7 Commentaires généraux 

Un intervenant convient que la ventilation des cotisations et des gains serait 
nécessaire pour comprendre l’ensemble de la rémunération. Étant donné que la 
présentation sous forme de tableau des plans de retraite à prestations 
déterminées inclut à la fois les plans de retraite enregistrés et non enregistrés, il 
faudrait envisager d’inclure les deux types de plan dans un tableau des plans de 
retraite à cotisations déterminées contrairement aux exigences de la SEC, aux 
termes desquelles seuls les plans de retraite à cotisations déterminées non 
enregistrés sont inclus dans la présentation sous forme de tableau. 
 
Les renseignements les plus pertinents seraient les montants liés à des 

 
Nous avons établi une distinction entre les plans à cotisations déterminées 
enregistrés et non enregistrés aux termes des obligations des paragraphes 2 et 3 
de la rubrique 5.2 du projet d’annexe.  
 
 
 
 
 
 
Nous prenons acte de ce commentaire. 
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Rubri-
que 

 
Résumé des commentaires 

 
Réponses des ACVM 

prestations de retraite payables à la retraite, l’obligation au titre des prestations 
constituées et le coût de service annuel, comme ce qu’ont déclaré 
volontairement de nombreuses sociétés au cours d’exercices antérieurs. 
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RUBRIQUE 7 – PRESTATIONS DE CESSATION DES FONCTIONS ET POUR CHANGEMENT DE CONTRÔLE (version du projet d’annexe de l’avis du 
mois de mars) 
 
8.1 Motifs des prestations de cessation des fonctions et pour changement de 

contrôle 
Un intervenant estime que les émetteurs devraient être tenus, soit dans l’analyse 
de la rémunération soit ailleurs, d’expliquer pourquoi ils ont décidé de conclure 
avec leurs membres de la haute direction visés leurs conventions actuelles en 
matière de cessation des fonctions et de changement de contrôle. Cet intervenant 
renvoie à des dispositions américaines comparables qui, selon lui, exigent plus 
convenablement d’un émetteur qu’il explique son processus décisionnel. 
 

 
 
En réponse à ce commentaire, nous avons ajouté l’obligation d’expliquer 
chacun des éléments énoncés aux sous-paragraphes a et e du paragraphe 1 de la 
rubrique 6.1 du projet d’annexe. 
 

8.2 Déclaration des prestations déclenchées par un changement de contrôle 
Un intervenant nous demande de préciser si la rubrique 7 ne s’applique qu’aux 
changements de contrôle qui résultent d’une cessation des fonctions ou 
également à toutes obligations de rémunération déclenchées par un changement 
de contrôle qui ne résulte pas d’une cessation des fonctions. 
 

 
Nous avons modifié la rubrique 6.1 du projet d’annexe pour préciser que les 
prestations déclenchées par un changement de contrôle doivent être déclarés, 
que ce changement entraîne ou non une cessation des fonctions. 
 

8.3 Précisions concernant les paiements supplémentaires 
Dix intervenants nous suggèrent de préciser si l’information visée à la 
rubrique 7 doit inclure tous les montants qui seraient versés à un membre de la 
haute direction visé à l’occasion de la cessation des fonctions ou du 
changement de contrôle, ou seulement les montants supplémentaires qui sont 
considérés comme des augmentations déclenchées par la cessation des 
fonctions ou le changement de contrôle (par exemple lorsque l’acquisition 
d’options d’achat d’actions est devancée par suite d’un changement de 
contrôle). 
 
Un des intervenants estime expressément qu’une précision est requise 

 
Nous avons modifié la rubrique 6.1 du projet d’annexe pour préciser que seule 
la déclaration de l’augmentation de la valeur du montant des prestations 
fournies à un membre de la haute direction visé est requise. Toutes les 
prestations d’une valeur égale ou inférieure qui seraient fournies à un membre 
de la haute direction visé sans que se soit produit un événement déclencheur 
n’ont pas à être déclarées étant donné qu’elles doivent l’être dans d’autres 
rubriques du projet d’annexe. Pour ce qui est des exemples précis mentionnés 
par cet intervenant, une société doit déclarer le montant de toute prestation qui 
est constituée en faveur du membre de la haute direction visé et qui n’aurait pas 
autrement été fourni si un événement déclencheur ne s’était pas produit. 
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concernant les éléments suivants : 
 
• les unités d’actions différées (qui, par définition, sont rachetées à la 
cessation des fonctions); 
 
• les attributions d’actions qui sont devancées à l’occasion d’un changement 
de contrôle; 
 
• l’augmentation de la valeur qui se constitue aux termes d’un plan de retraite 
du membre de la haute direction visé par rapport à la somme forfaitaire 
intégrale ou à la valeur actualisée à la retraite. 
 

 

8.4 Précisions au sujet des hypothèses 
Un intervenant nous suggère de préciser qu’on ne s’attend pas à ce que les 
émetteurs tiennent compte d’hypothèses concernant la plus-value future des 
actions lorsqu’ils établissent les paiements et les prestations qui sont dues à 
l’occasion de la cessation des fonctions ou du changement de contrôle. 
 
Un intervenant nous suggère de préciser si nous exigeons la déclaration du 
montant annuel de la pension payable ou de sa valeur actualisée. 
 

 
Aux termes du paragraphe 2 de la rubrique 6.1 du projet d’annexe, les sociétés 
ne sont pas tenues de tenir compte d’hypothèses concernant la plus-value des 
actions. 
 
 
Aux termes de la rubrique 5 du projet d’annexe, les sociétés doivent déclarer les 
prestations annuelles payables ainsi que la valeur actualisée de la pension. 
 

8.5 Format : information sous forme de tableau 
Six intervenants recommandent que l’information soit présentée sous forme de 
tableau plutôt que de façon descriptive. Quatre intervenants soulignent que : 
 
• si nous étendons cette nouvelle obligation à tous les membres de la haute 

direction visés, ils recommandent que l’information soit présentée dans un 
tableau comportant les notes qui s’imposent. 

 
Un intervenant nous suggère d’exiger un tableau supplémentaire qui présente une 
ligne de base indiquant ce que chaque membre de la haute direction visé a le droit 

 
Les sociétés devraient présenter cette information de la manière la plus claire 
possible. Nous estimons que l’explication textuelle convient généralement le 
mieux pour fournir les détails relatifs à ces questions. Toutefois, les sociétés 
peuvent résumer l’information visée à la rubrique 6.1 du projet d’annexe sous 
forme de tableau (en plus de la description requise) si elles estiment que ce 
mode de présentation permettra de fournir de l’information plus utile. 
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de recevoir soit immédiatement, soit à l’avenir, s’il démissionne de son propre 
chef, ainsi que tous les paiements supplémentaires auxquels il a droit soit 
immédiatement, soit à l’avenir selon l’ensemble de scénarios standards de 
cessation des fonctions établi. 
 
Un intervenant recommande la présentation sous forme de tableau de 
l’information suivante : 
 
• le paiement en espèces d’indemnités de cessation des fonctions et d’autres 

montants non acquis; 
 
• les paiements en espèces de montants déjà acquis; 
 
• le nombre d’actions (et leur valeur) des options d’achat d’actions non 

acquises et des attributions qui deviennent acquises en raison de la cessation 
des fonctions ou du changement de contrôle; 

 
• le nombre d’actions (et leur valeur) des options d’achat d’actions acquises et 

des attributions d’actions.  
 

8.6 Format : information descriptive 
Trois intervenants estiment que la présentation d’information sous forme 
descriptive convient davantage que l’information présentée sous forme de 
tableau. Plus particulièrement, un intervenant estime que si, dans un cas précis de 
cessation des fonctions, il n’y a pas accélération de l’acquisition ni extinction des 
droits, l’information descriptive convient davantage que l’information sous forme 
de tableau. 
 
Un intervenant recommande la présentation sous forme descriptive de 
l’information suivante : 
 

 
Voir notre réponse au point 8.5 ci-dessus. 
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• si un membre de la haute direction retraité touche à la fois une indemnité de 
cessation des fonctions et des prestations de retraite;  

 
• si une indemnité de cessation des fonctions est payable au décès ou à 

l’invalidité du membre de la haute direction; 
 
• si l’émetteur est autorisé à faire cesser les prestations de retraite ou à les 

reprendre; 
 
• si l’indemnité de cessation des fonctions et d’autres prestations se 

poursuivent à la date normale de la retraite ou par la suite; 
 
• si un changement de contrôle est susceptible d’avoir une incidence sur l’un 

des éléments qui précèdent. 
 

8.7 Format : améliorations futures 
Un intervenant nous recommande de surveiller étroitement les tentatives des 
émetteurs pour se conformer à ces obligations en vue d’élaborer un format de 
tableau suggéré à une date ultérieure. 
 

 
Nous avons un engagement continu à effectuer des examens généraux de 
l’information continue. Ces examens incluent généralement l’étude de 
l’information sur la rémunération de la haute direction d’une société. Même si 
nous ne présentons pas les résultats des examens individuels, il se peut que 
nous publiions des indications supplémentaires sous forme d’avis du personnel 
si nous découvrons dans l’information déclarée des lacunes ou des thèmes 
récurrents qui, selon nous, présentent un intérêt pour d’autres sociétés.  
 

 
Question 19 : Devrions-nous exiger des estimations des paiements en cas de cessation des fonctions pour tous les membres de la haute direction visés ou seulement 
pour le chef de la direction? 
 
8.8 D’accord avec la déclaration des paiements en cas de cessation des 

fonctions pour tous les membres de la haute direction visés 
Treize intervenants estiment que les émetteurs devraient être tenus de déclarer 

 
 
En fonction des commentaires que nous avons reçus, nous estimons que 
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les paiements en cas de cessation des fonctions pour tous les membres de la 
haute direction visés. 
 
Quatre intervenants estiment qu’étendre les nouvelles obligations à tous les 
membres de la haute direction visés entraînera une longue analyse des 
paiements en cas de cessation des fonctions et des paiements en cas de 
cessation des fonctions ayant été gonflés. 
 

l’obligation prévue à la rubrique 7.1 de la version du projet d’annexe publié 
avec l’avis du mois de mars impose un fardeau indu aux sociétés sans 
nécessairement améliorer la valeur de l’information pour les lecteurs. En 
conséquence, nous avons modifié l’obligation prévue à la rubrique 6.1 du projet 
d’annexe de sorte qu’elle ne s’applique qu’à quatre scénarios standards – la 
cessation des fonctions, la démission, le changement de contrôle et la retraite. 
Dans la mesure où l’information au sujet d’autres scénarios de cessation des 
fonctions ou de changement de contrôle est susceptible d’être significative pour 
les lecteurs, cette information devrait être présentée si elle est nécessaire pour 
atteindre l’objectif énoncé à la rubrique 1.1 du projet d’annexe. 
 

8.9 D’accord avec la déclaration des paiements en cas de cessation des fonctions 
uniquement pour le chef de la direction 
Onze intervenants estiment que les émetteurs devraient être tenus de déclarer 
les paiements en cas de cessation des fonctions uniquement pour le chef de la 
direction. 
 
• Un intervenant recommande un modèle de déclaration des ententes en 

matière de cessation des fonctions telles que la démission, la retraite, la 
cessation d’emploi non motivée et le changement de contrôle pour le chef 
de la direction. 

 
• Des tableaux détaillés d’hypothèses quant aux prix unitaires et à des 

montants de salaire sous forme de tableau ne constituent pas une déclaration 
appropriée. 

 
• Les estimations de ces paiements en cas de cessation des fonctions peuvent 

fournir de l’information trompeuse. 
 
• Les ententes en matière de cessation des fonctions devraient être présentées 

en termes généraux pour les membres de la haute direction visés autres que 

 
 
Nous n’estimons pas que la présentation de cette information uniquement pour 
le chef de la direction est suffisante pour permettre aux épargnants de 
comprendre les politiques de rémunération de la société à cet égard. 
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le chef de la direction, y compris une explication générale dans l’analyse de 
la rémunération. 

 
Un intervenant nous recommande d’exiger, pour tous les membres de la haute 
direction visés, la déclaration générale et globale de la fourchette des paiements 
qui peuvent devoir être effectués selon un ensemble prévu de scénarios de 
changement de contrôle. 
 
 
Un intervenant recommande que la déclaration ne doit être requise que pour les 
personnes physiques et les circonstances à l’égard desquelles un paiement est 
prévu au cours de la période de 12 mois qui suit. S’il y a une obligation de 
déclarer divers scénarios, dont aucun ne semble probable au cours de la période 
de 12 mois qui suit, cette obligation n’est pas utile pour l’épargnant et peut 
créer de la confusion quant à ce qui est réellement payé au cours de l’année 
visée par la déclaration.  
 
Un intervenant craint que la déclaration de conditions ou d’obligations 
importantes qui s’applique à la réception de paiements ou de prestations puisse 
nécessiter la divulgation d’ententes et de conditions délicates et confidentielles 
sur le plan de la concurrence et il recommande qu’il y ait une exclusion pour 
toute information qui est délicate ou confidentielle sur le plan de la concurrence 
pour l’émetteur. 
 

 
 
 
Nous estimons qu’une « description générale » des prestations éventuelles en 
cas de cessation des fonctions offertes aux membres de la haute direction visés 
ne fournirait pas suffisamment d’information aux épargnants pour qu’ils 
comprennent les décisions prises par la société à l’égard de ces paiements. 
 
 
Nous n’avons pas apporté la modification suggérée parce que nous estimons 
qu’il se peut qu’une société ne soit pas au courant des paiements attendus au 
cours de la période de 12 mois qui suit. 
 
 
 
 
 
Nous estimons que, dans la plupart des cas, la valeur de cette information pour 
les épargnants l’emporte sur les coûts de sa communication pour la société. 
 

 
Question 20 : Serait-il trop difficile de fournir des estimations des paiements potentiels selon divers scénarios de cessation des fonctions? Devrions-nous ne 
demander qu’une estimation du paiement potentiel le plus important pour chaque membre de la haute direction visé? 
 
8.10 Intervenants contre la proposition de fournir des estimations des 

paiements potentiels selon divers scénarios de cessation des fonctions 
Quinze intervenants ne sont pas d’accord avec la déclaration de tous les 

 
 
Voir notre réponse au point 8.8 ci-dessus. 
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scénarios potentiels de cessation des fonctions ou estiment du moins qu’il serait 
difficile de fournir ces estimations. Au nombre des points précis qu’ils 
soulèvent figurent les suivants :  
 
• Il se peut que ces estimations ne soient pas utiles ou qu’elles ne reflètent pas 

le montant qu’un membre de la haute direction visé recevra. 
 
• Cette obligation risque d’aboutir à de la manipulation de la part 

d’émetteurs. 
 
• L’obligation de quantification est trop vaste pour permettre une évaluation. 
 
• De par son étendue, l’information proposée concernant des événements de 

cessation des fonctions sera trop difficile à fournir et de peu d’utilité pratique 
étant donné que les sociétés ne disposent pas de programmes, de plans ou 
d’ententes documentées déterminés pour définir tous les différents types de 
paiements et de prestations qui peuvent être fournis aux termes de divers 
types de cessation des fonctions ou d’un changement de contrôle. Par 
conséquent, dans de nombreux cas, les montants seraient hypothétiques. Un 
intervenant appuie toutefois la déclaration de l’acquisition et du paiement ou 
de la distribution de montants liés à des plans de rémunération à base 
d’actions pour divers types de cessation des fonctions et de changement de 
contrôle étant donné que beaucoup de sociétés ne disposent pas de règles 
déterminées et relativement uniformisées concernant ces scénarios. 

 
Trois intervenants estiment qu’il ne convient pas d’exiger la déclaration de tous 
les paiements potentiels liés à des événements de cessation des fonctions et que la 
déclaration requise par l’annexe devrait se limiter à une liste de scénarios 
standards. Même si les intervenants diffèrent dans la classification précise des 
scénarios déterminés qui, selon eux, devraient être traités, ils recommandent 
généralement que la déclaration se limite aux conséquences liées aux scénarios 
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généraux suivants : 
 
• changement de contrôle; 
 
• démission; 
 
• retraite; 
 
• cessation volontaire des fonctions; 
 
• cessation involontaire des fonctions (y compris la cessation motivée et non 

motivée). 
 
Un intervenant recommande en outre que, si des scénarios autres que ces 
scénarios standards pouvaient entraîner un paiement supplémentaire plus élevé, 
cette information devrait aussi être présentée.  
 

8.11 Intervenants en faveur de la proposition de fournir des estimations des 
paiements potentiels selon divers scénarios de cessation des fonctions 
Huit intervenants appuient la déclaration des incidences potentielles de tous les 
scénarios concernant le changement de contrôle ou la cessation des fonctions. Un 
intervenant estime que chaque élément du programme de rémunération global 
devrait être identifié et expliqué en détail, y compris toutes les modalités 
importantes des conventions concernant des paiements à l’occasion de la 
cessation des fonctions ou du changement de contrôle. 
 
Trois intervenants estiment qu’il ne serait pas difficile de fournir des estimations 
des paiements potentiels selon divers scénarios de cessation des fonctions étant 
donné que les détails devraient être contenus dans un document écrit et que les 
épargnants ont droit à cette information potentiellement significative. 
 

 
 
Nous prenons acte du soutien à l’obligation de déclarer les paiements 
supplémentaires dus à un membre de la haute direction visé dans tous les 
scénarios de cessation des fonctions. Après un examen plus poussé, nous 
estimons que l’obligation prévue à la rubrique 7.1 de la version du projet 
d’annexe publié avec l’avis du mois de mars impose un fardeau indu aux 
sociétés sans nécessairement améliorer la valeur de l’information pour les 
lecteurs. En conséquence, nous avons modifié l’obligation prévue à la 
rubrique 6.1 du projet d’annexe de sorte qu’elle ne s’applique qu’à quatre 
scénarios standards – cessation des fonctions, démission, changement de 
contrôle et retraite. Dans la mesure où l’information au sujet d’autres scénarios 
de cessation des fonctions ou de changement de contrôle est potentiellement 
significative pour les lecteurs, cette information devrait être présentée si elle est 
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Un intervenant estime qu’il serait difficile de fournir des estimations des 
paiements potentiels; un intervenant estime que l’information sur l’acquisition 
de titres est facile à fournir. 
 

nécessaire pour respecter l’objectif énoncé à la rubrique 1.1 du projet d’annexe. 
 

8.12 Paiement potentiel le plus élevé seulement 
Deux intervenants sont d’accord pour n’exiger que des estimations du paiement 
potentiel le plus élevé pour les membres de la haute direction visés. 
 
Six intervenants ne sont pas d’accord avec les estimations du paiement potentiel 
le plus élevé étant donné que cette déclaration risque de surestimer exagérément 
les prestations de cessation des fonctions d’un membre de la haute direction visé 
aux termes d’autres scénarios et pourrait entraîner une escalade de ces prestations 
parmi les sociétés.  
 
Un intervenant recommande que la valeur de la rémunération en cours ou 
différée à laquelle il a été renoncé soit incluse afin de fournir une perspective 
équilibrée. 
 

 
Voir notre réponse au point 8.8 ci-dessus. 
 
 
Voir notre réponse au point 8.8 ci-dessus. 
 
 
 
 
 
Le sous-paragraphe b du paragraphe 1 de la rubrique 6.1 du projet d’annexe 
n’exige la déclaration que des paiements et des prestations supplémentaires 
estimatifs qui sont fournis dans chaque scénario. La rubrique 6.1 du projet 
d’annexe n’empêche pas explicitement les sociétés de déclarer la valeur 
estimative de la rémunération en cours ou différée à laquelle il a été renoncé 
dans chacun des quatre scénarios. En fait, si cette information est nécessaire 
pour respecter l’objectif énoncé à la rubrique 1.1 du projet d’annexe, nous 
estimons qu’elle doit être présentée. 
 

8.13 Incidence juridique de la valeur estimative des paiements de cessation des 
fonctions 
Trois intervenants craignent des répercussions juridiques défavorables découlant 
de la déclaration de paiements estimatifs de cessation des fonctions. Ces 
intervenants soulèvent les problèmes suivants : 
 
• Déclarer des valeurs estimatives ou hypothétiques peut avoir des 

répercussions juridiques défavorables pour une société advenant une 

 
 
Même si nous prenons acte de ces commentaires, nous n’avons pas l’intention 
que la déclaration requise aux termes de la rubrique 6.1 du projet d’annexe ait 
pour effet d’exposer les sociétés à une responsabilité juridique indue. Plus 
particulièrement, étant donné que cette disposition n’est destinée qu’à exiger la 
présentation de conséquences définies contractuellement (et non de 
conséquences qui peuvent découler de l’application de la common law, du droit 
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poursuite en congédiement injustifié. 
 
• Les calculs requis ne devraient pas exposer par inadvertance des sociétés à 

des actions en justice. 
 
• La présentation de cette information peut faire en sorte que des employeurs 

limitent leur responsabilité liée aux prestations de cessation des fonctions de 
dirigeants par l’officialisation de ces prestations, ce qui, selon un intervenant, 
ne serait pas bénéfique. 

 
Un intervenant estime que le libellé actuel pourrait être interprété comme 
exigeant une estimation des montants qui seraient requis pour tenir lieu de 
préavis raisonnable de cessation des fonctions non motivée et indique que cette 
interprétation poserait un grave problème dans le contexte du droit du travail 
canadien. Cet intervenant estime qu’il est possible de remédier à ce problème en 
ajoutant le mot « écrit » après le mot « contrat » à la rubrique 7.1. 
 

civil ou de recours en equity), nous n’avons pas l’intention de faire naître une 
obligation qui dépasse celle qui est déjà en vigueur. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nous sommes d’accord avec l’opinion de l’intervenant portant que la 
déclaration requise aux termes de la rubrique 6.1 du projet d’annexe se limite à 
des obligations constatées par écrit et non à l’application de principes généraux 
de droit du travail aux termes de la common law. Nous avons aussi supprimé 
obligation de déclarer les paiements ponctuels à la rubrique 7.1 de la version du 
projet d’annexe publié avec l’avis du mois de mars. 
 

 
RUBRIQUE 8 – RÉMUNÉRATION DES ADMINISTRATEURS (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
9.1 Honoraires des fiduciaires 

Un intervenant souligne que cette rubrique devrait prendre en considération les 
différents types de structures pour des entités non dotées de la personnalité 
morale et les différentes qualités en lesquelles les fiduciaires peuvent agir. Cet 
intervenant recommande que les fiduciaires dotés de la personnalité morale ou 
les sociétés de fiducie qui agissent en qualité de fiduciaires mais qui délèguent 
effectivement la plupart de leurs fonctions à la direction ou à d’autres entités ne 
devraient pas être visées par cette déclaration. Cet intervenant demande en outre 
une précision portant que cette déclaration n’est requise que si les honoraires 
n’ont pas déjà été déclarés aux termes de la rubrique 8. 
 

 
Nous avons ajouté le paragraphe 9 de la rubrique 1.4 du projet d’annexe pour 
préciser que le mot « administrateur » dans le projet d’annexe s’entend d’une 
personne physique qui exerce des fonctions analogues à celles d’un 
administrateur. En conséquence, nous avons supprimé la rubrique 8.5 de la 
version du projet d’annexe publié avec l’avis du mois de mars. Grâce à cette 
modification, nous estimons que les honoraires de fiduciaires versés à un 
fiduciaire qui agit en qualité d’administrateur doivent être déclarés 
conformément à la rubrique 7.1 du projet d’annexe. Un fiduciaire doté de la 
personnalité morale ou des sociétés de fiducie qui agissent en qualité de 
fiduciaires mais qui délèguent effectivement la plupart de leurs fonctions à la 
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direction ou à d’autres entités ne sont pas visés par cette obligation s’ils 
n’agissent pas en qualité d’administrateurs. Toutefois, dans ce cas, une 
personne physique employée par la direction ou une autre entité agirait 
vraisemblablement en qualité d’administrateur de la société. Dans ce cas, les 
obligations du paragraphe 3 de la rubrique 1.4 du projet d’annexe peuvent aussi 
s’appliquer. 
 

9.2 Problèmes de conflit concernant les administrateurs non membres de la 
direction 
Un intervenant est heureux de la précision fournie concernant la rémunération 
versée à des administrateurs externes mais recommande que les ACVM exigent 
une déclaration explicite quant à la question de savoir si des administrateurs 
externes ont le droit d’adhérer à des plans de rémunération sur une base 
discrétionnaire. Cet intervenant estime que cette adhésion pourrait susciter des 
délits d’initiés et des conflits d’intérêts.  
 

 
 
Même si nous reconnaissons que le droit d’adhérer à tous pareils plans peut 
occasionner certains des problèmes abordés par cet intervenant, nous estimons 
qu’il n’est pas nécessaire que nous exigions la communication de cette 
information. Toutefois, toute l’information requise dans le projet d’annexe doit 
être filtrée au moyen de l’objectif énoncé à la rubrique 1.1 du projet d’annexe. 
Si nécessaire pour atteindre cet objectif, nous estimons qu’une société doit 
déclarer que des administrateurs externes ont le droit d’adhérer à tous plans de 
rémunération sur une base discrétionnaire. 
 

9.3 Anciens administrateurs 
Un intervenant demande une précision sur la question de savoir s’il faut 
déclarer la rémunération à d’anciens administrateurs qui ont touché une 
rémunération pour une partie de l’exercice et si cette rémunération doit inclure 
toute entente de consultation, conformément aux règles de la SEC. 
 

 
Les sociétés doivent déclarer toute la rémunération versée à d’anciens 
administrateurs qui ont touché une rémunération pour une partie de l’exercice. 
Les sociétés doivent également déclarer, conformément au sous-paragraphe c 
du paragraphe 3 de la rubrique 7.1 du projet d’annexe, la rémunération pour des 
services fournis à la société par l’administrateur à quelque titre que ce soit. 
 

 
Question 21 : L’information supplémentaire sur la rémunération des administrateurs sera-t-elle utile? 
 
9.4 Information supplémentaire sur la rémunération des administrateurs 

Vingt-deux intervenants conviennent que le tableau de la rémunération des 
administrateurs proposé fournit de l’information utile. Des intervenants 

 
Nous prenons acte de ces commentaires. 
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soulignent ce qui suit : 
 
• L’information sur les administrateurs pourrait entraîner une inflation de la 

rémunération, compte tenu particulièrement du chiffre de rémunération total 
qui permet aux administrateurs de comparer leur rémunération totale à celle 
d’autres administrateurs. 

 
• L’information devrait couvrir la même période de trois ans que celle qui est 

couverte pour les membres de la haute direction  
 
 
 
 
 
• La déclaration devrait être fondée sur la juste valeur à la date d’attribution 

d’options d’achat d’actions et la valeur marchande globale de toutes les 
attributions d’actions et des unités d’actions différées à la fin de l’exercice par 
opposition à la valeur comptable obtenue aux fins de la communication de 
l’information financière. 

 
• Une précision au sujet des attentes concernant l’information requise pour 

l’indication des montants dans la colonne (g) est nécessaire. 
 
• Les obligations applicables aux administrateurs devraient être uniformes à 

celles applicables aux membres de la haute direction visés. 
 
• La colonne « Honoraires » du tableau de la rémunération des administrateurs 

proposé devrait être délimitée plus précisément pour déclarer la provision 
pour honoraires plutôt que les jetons de présence et déclarer la partie des 
honoraires des administrateurs qui a été différée ou prise sous forme 
d’actions. 

 
 
Même si nous prenons acte de ce commentaire, nous estimons que les 
avantages de la présentation d’information claire et utile sur la rémunération 
des administrateurs l’emportent sur cette préoccupation.  
 
 
Même si nous prenons acte de ce commentaire, nous estimons que les 
préoccupations plus limitées concernant la rémunération des administrateurs, 
par opposition aux préoccupations plus grandes concernant la rémunération des 
membres de la haute direction visés, étayent notre décision de n’exiger 
l’information sur la rémunération des administrateurs que pour le dernier 
exercice. 
 
Le paragraphe 3 de la rubrique 7.1 du projet d’annexe prévoit que le tableau de 
la rémunération des administrateurs doit être rempli en suivant pour chaque 
colonne les indications se rapportant aux colonnes correspondantes du tableau 
sommaire, conformément aux obligations énoncées à la rubrique 3 du projet 
d’annexe, telles que complétées par le commentaire de la rubrique 3 du projet 
d’annexe. À l’exception de ce qui est prévu au paragraphe 3 de la rubrique 7.1 
du projet d’annexe, les obligations applicables aux administrateurs sont 
conformes à celles qui s’appliquent aux membres de la haute direction visés. 
Plus particulièrement, nous soulignons que la rubrique 3.1 du projet d’annexe 
prévoit que, aux fins du tableau sommaire, les attributions d’options et 
d’actions aux administrateurs doivent être déclarées à l’aide de la juste valeur à 
la date d’attribution.  
 
Nous estimons que les jetons de présence et les provisions annuelles doivent 
toutes les deux être présentées dans le tableau de la rémunération des 
administrateurs visé au paragraphe 1 de la rubrique 7.1 du projet d’annexe. 
Pour ce est du report volontaire de la rémunération en espèces, nous estimons 
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Six intervenants souscrivent à l’obligation de déclarer la rémunération des 
administrateurs à la condition que certains changements soient apportés au 
tableau sommaire afin de s’assurer que cette obligation aboutisse à la déclaration 
d’information utile au sujet de la rémunération des administrateurs. Ces 
intervenants font les observations particulières suivantes : 
 

• La juste valeur à la date d’attribution devrait être utilisée pour évaluer les 
attributions d’actions et la valeur des prestations de retraite qui doit être 
déclarée ne devrait pas être la variation totale du coût actuariel. 

 
• Un intervenant estime que, lorsque les administrateurs choisissent 

volontairement de recevoir des unités d’actions différées plutôt qu’un 
paiement en espèces, il s’agit essentiellement d’une décision de 
placement, car les unités d’actions différées créditées comme des 
équivalents de dividendes représentent un rendement sur un placement 
plutôt qu’une rémunération supplémentaire. Par conséquent, ces unités 
d’actions différées et équivalents de dividendes ne devraient pas être 
déclarés. 

 
Un intervenant estime que la déclaration ne devrait être requise que si la 
rémunération totale de chaque administrateur atteint un seuil déterminé exprimé 
en dollars. 
 

que le sous-paragraphe b du paragraphe 2 de la rubrique 3.1 du projet d’annexe 
régit le traitement de ces reports dans le cas d’un administrateur de la manière 
prévue par le paragraphe 3 de la rubrique 7.1 du projet d’annexe. 
 
Nous prenons acte de ces commentaires et nous avons apporté plusieurs 
changements au tableau sommaire (c’est-à-dire la juste valeur à la date 
d’attribution) qui, selon nous, permettront de fournir de l’information utile sur 
la rémunération, tant sur celle des membres de la haute direction visés que sur 
celle des administrateurs. Nous soulignons que toute l’information requise dans 
le projet d’annexe doit être filtrée au moyen de l’objectif énoncé à la 
rubrique 1.1 du projet d’annexe. Si l’information sur la rémunération d’un 
administrateur déterminé, indépendamment de sa forme ou de son montant en 
dollars, est nécessaire pour atteindre cet objectif, nous estimons qu’une société 
doit la déclarer. 
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COMMENTAIRES GÉNÉRAUX (version du projet d’annexe de l’avis du mois de mars) 
 
 
Question 22 : Selon vous, l’information sur la rémunération des membres de la haute direction devrait-elle rester dans la circulaire de sollicitation de 
procurations? Le lien entre la rémunération et la performance serait-il plus clair si l’information était présentée dans un autre document? 
 
10.1 Intégration de l’information sur la rémunération des membres de la haute 

direction dans la circulaire de sollicitation de procurations 
Vingt et un intervenants conviennent que l’information sur la rémunération des 
membres de la haute direction devrait rester dans la circulaire de sollicitation de 
procurations. 
 

• Un intervenant estime que l’information sur la rémunération des membres 
de la haute direction devrait logiquement être située près de l’information 
principale sur la gouvernance d’un émetteur. Étant donné que ces 
informations sont actuellement incluses dans la circulaire de sollicitation de 
procurations aux termes du Règlement 58-101, cette circulaire reste 
l’endroit idéal pour le projet d’annexe. 

 
• Quatre intervenants estiment qu’il ne convient pas d’exiger la 

déclaration de la rémunération des membres de la haute direction dans 
le rapport de gestion pour renforcer le lien entre la rémunération et la 
performance étant donné que le rapport de gestion est souvent établi et 
publié avant la circulaire et la finalisation des décisions en matière de 
rémunération. 

 

 
 
Nous prenons acte de ces commentaires. Nous avons décidé de continuer à 
exiger la déclaration de la rémunération des membres de la haute direction dans 
la circulaire de sollicitation de procurations. 
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Question 23 : Y a-t-il des éléments d’information sur la rémunération que les émetteurs émergents ne devraient pas être tenus de présenter parce qu’ils ne sont pas 
pertinents pour eux? Par exemple, devrions-nous les autoriser à présenter de l’information sur la rémunération d’un plus petit groupe de membres de la haute 
direction, à l’instar de la SEC? 
 
10.2 Les émetteurs émergents devraient-ils être traités différemment des autres 

émetteurs? 
Huit intervenants estiment qu’il se peut qu’un traitement spécial soit requis pour les 
émetteurs émergents. Ces intervenants nous suggèrent de faire ce qui suit : 
 
• Effectuer une analyse coûts-avantages avant d’exiger des émetteurs émergents 

qu’ils déclarent la rémunération des membres de la haute direction parce que, 
souvent, ces émetteurs émergents ne disposent pas des mêmes ressources 
humaines et experts en rémunération que les autres émetteurs assujettis. 

 
• Envisager si un degré différent d’information sur la rémunération des 

administrateurs ne conviendrait pas pour les sociétés inscrites à la cote de la 
bourse de croissance. 

 
• Mettre en œuvre graduellement les obligations relatives à la rémunération des 

membres de la haute direction pour les émetteurs émergents comme suit : trois 
membres de la haute direction visés la première année suivant l’inscription, 
quatre la deuxième année et cinq la troisième année. 

 
• Envisager l’augmentation de la limite du seuil de 150 000 $ pour l’inclusion en 

tant que membre de la haute direction visé afin de permettre aux émetteurs 
émergents et à d’autres émetteurs d’exclure leurs membres de la haute direction 
les moins rémunérés. 

 
Pour ce qui est du seuil de rémunération de 150 000 $, un intervenant souligne 
qu’il est susceptible de réduire le nombre de membres de la haute direction visés au 

 
 
Nous prenons acte des commentaires suggérant que les émetteurs émergents ont 
des préoccupations qui leur sont propres concernant l’information envisagée par 
le projet d’annexe. Toutefois, nous estimons que toutes les sociétés devraient 
fournir la déclaration sur la rémunération des membres de la haute direction. En 
conséquence, nous ne proposons pas d’apporter des modifications particulières 
ou des exclusions pour ces sociétés sauf à l’égard de la représentation graphique 
de la performance requise aux termes de la rubrique 2.2 du projet d’annexe. 
Toutefois, nous soulignons qu’il se peut que les émetteurs émergents aient des 
structures de rémunération plus simples et comptent moins de membres de la 
haute direction visés. En conséquence, il se peut que plusieurs éléments du 
projet d’annexe ne s’appliquent pas.  
 

 
 

114

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 219

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

sujet desquels les émetteurs émergents sont tenus de faire une déclaration. 
 
Neuf intervenants estiment que des règles spéciales ne sont pas requises pour des 
émetteurs émergents. Ces intervenants font les commentaires particuliers suivants : 
 
• La déclaration pour les émetteurs émergents sera plus simple parce que leurs 

systèmes de rémunération sont habituellement plus simples. 
 
• La déclaration devient essentielle pour assurer un encadrement et une gestion 

indépendants des conflits étant donné que beaucoup d’émetteurs émergents ne 
disposent pas d’un comité de la rémunération distinct et que les relations, 
notamment commerciales, entre les administrateurs et la société ou entre les 
membres ne sont pas rares. 

 
Même s’ils estiment que les émetteurs émergents devraient être assujettis aux 
mêmes obligations d’information que les autres émetteurs, deux de ces intervenants 
soulignent ce qui suit :  
 
• Les émetteurs émergents devraient fournir une réponse indiquant au moins 

l’inexistence de certains éléments de rémunération des membres de la haute 
direction, par exemple les plans de retraite. 

 
• Les émetteurs émergents devraient être autorisés à demander des dispenses 

discrétionnaires, mais devraient fournir des motifs. 
 

 
Question 24 : Est-ce que d’autres éléments des obligations d’information ne sont pas pertinents pour les émetteurs émergents? 
 
10.3 Sociétés qui n’émettent que des titres adossés à des créances  

Les règles ne devraient pas s’appliquer à des émetteurs émergents (tels que les 
émetteurs de titres adossés à des créances qui sont administrés par les banques) 

 
Nous prenons acte de ces commentaires au sujet des problèmes particuliers 
concernant les sociétés qui émettent des titres adossés à des créances 
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qui n’ont aucun dirigeant ni salarié rémunéré par eux. La rubrique 11.6 du 
projet d’annexe devrait être précisée en ce sens. 
 

mobilières, et nous les en remercions. Conformément aux obligations 
d’information continue et de prospectus en vigueur à l’égard de la rémunération 
des membres de la haute direction, nous continuons de croire que l’information 
sur la rémunération des membres de la haute direction est pertinente pour toutes 
les sociétés. Pour cette raison, nous estimons que des dispenses déterminées ne 
devraient pas être prévues pour ces sociétés. Toutefois, nous sommes disposés à 
envisager le bien-fondé de demandes de dispenses au cas par cas. 
 

 
Question 25 : Un outil de mesure de la performance prescrit fournirait-il de l’information utile sur le lien entre la rémunération et la performance? 
 
10.4 Pas d’accord avec le recours à une seule mesure de la performance 

Cinq intervenants ne sont pas d’accord avec le recours à une seule mesure de la 
performance. Ces intervenants soulèvent les points précis suivants : 
 
• Deux intervenants estiment qu’il n’est pas possible de trouver un seul outil 

de mesure de la performance de la corrélation entre la rémunération des 
membres de la haute direction et la performance de la société. Les mesures 
varient par secteur et le lien entre la rémunération et la performance devrait 
être pertinent et utile et par conséquent propre à la société et au secteur en 
cause. 

 
• Un intervenant convient que pour améliorer la capacité des épargnants à 

évaluer le lien entre la rémunération et la performance, la réglementation des 
ACVM devrait encourager les sociétés à inclure une explication « solide » de la 
performance à la fin de la période visée. Même s’il est difficile de prescrire une 
mesure ou une analyse unique de la performance, il serait utile que 
l’information inclue une obligation pour le conseil d’administration de traiter 
de la performance de la société et des membres de la haute direction par 
opposition à leurs cibles de performance et à la performance des sociétés 
incluses dans le groupe de référence.  

 
Nous convenons qu’il n’existe aucune mesure unique particulière de la 
performance qui puisse être appliquée à toutes les sociétés. Par conséquent, 
hormis l’obligation d’intégrer une représentation graphique de la performance 
des actions comparant le rendement total de l’action aux tendances en matière 
de rémunération, nous n’exigeons pas des sociétés qu’elles recourent à une 
mesure unique prise isolément. Nous considérons que le rendement des actions 
est une mesure universelle que toutes les sociétés peuvent appliquer facilement. 
Les sociétés peuvent recourir à toute mesure de la performance qu’elles jugent 
opportunes afin d’expliquer et de justifier leurs politiques de rémunération, à la 
condition que ces mesures ne nuisent pas à la présentation d’une déclaration 
utile et accessible de l’information sur la rémunération : les sociétés devraient 
présenter les autres mesures de la performance qui sont nécessaires pour fournir 
une déclaration utile et accessible de l’information sur la rémunération. 
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• Un intervenant souscrit à l’intégration de la représentation graphique de la 

performance des actions dans l’analyse de la rémunération (à la condition que 
les émetteurs puissent traiter de tous écarts entre la performance et la 
rémunération) mais estiment que toute autre forme de mesure prescrite unique 
de la performance n’est d’aucune utilité pour établir le lien entre la 
rémunération et la performance. 

 
 
Question 26 : Selon vous, le calendrier prévu donnera-t-il suffisamment de temps aux sociétés pour se préparer à satisfaire aux obligations d’information 
proposées?  
 
10.5  

Vingt-huit des trente-huit intervenants qui ont fait un commentaire sur le projet 
d’annexe ont exprimé leur opinion sur la date d’entrée en vigueur proposée. 
 
Huit intervenants estiment que le calendrier prévu donnera assez de temps aux 
sociétés pour mettre en œuvre les obligations prévues dans le projet d’annexe. 
Toutefois, deux intervenants émettent les réserves suivantes : 
 
• Des périodes de transition pour des questions telles que celles concernant 

les sociétés de gestion externes (et la renégociation de toutes modalités 
contractuelles) peuvent être requises. 

 
• L’examen et la mise en œuvre des règles prévues de la SEC pourraient 

encore prendre plusieurs années. En conséquence, les ACVM devraient 
procéder comme prévu, mais se réserver la possibilité d’apporter les 
modifications en cours de route compte tenu de l’évolution possible aux 
États-Unis et de l’expérience de mise en œuvre au Canada. 

 
Deux intervenants estiment que, même s’il est très probable que les sociétés se 

 
Nous prenons acte de ces commentaires. 
 
 
Nous avons publié de nouveau pour fins de commentaires et, par conséquent, la 
mise en œuvre du projet d’annexe est retardée. Nous prévoyons que la date 
d’entrée en vigueur du projet d’annexe sera le 31 décembre 2008. 
 

 
 

117

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 222

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

conforment au calendrier prévu, les ACVM devraient néanmoins envisager de 
retarder la mise en œuvre. 
 
Un intervenant estime que si les ACVM ont recours une méthode de 
comptabilisation à la valeur d’acquisition pour évaluer les attributions 
d’actions, elles devraient atteindre la fin de l’examen prévu par la SEC des 
circulaires de sollicitation de procurations de 2007. Cet intervenant semble 
appuyer le calendrier prévu (selon le moment de toute nouvelle publication et 
de tous autres commentaires) si une autre méthode que la méthode de 
comptabilisation à la valeur d’acquisition est utilisée. 
 
Dix-neuf intervenants estiment que le calendrier de mise en œuvre devrait être 
retardé jusqu’au 31 décembre 2008, sinon à une date ultérieure. Ces 
intervenants fondent cette conclusion sur les motifs suivants : 
 
• Six intervenants estiment que les ACVM ont besoin de ce temps pour 

observer les résultats des règles en vigueur aux États-Unis et de tous 
commentaires ou de toutes directives de la SEC à leur égard après que celle-
ci termine son examen des circulaires de sollicitation de procurations de 
2007.  

 
• Un intervenant estime que du temps supplémentaire est nécessaire afin que 

les entités plus petites puissent engager du  nouveau personnel ou des 
consultants supplémentaires. 

 
• Quatre intervenants estiment que la publication du Règlement 51-102, dont 

ses annexes, sous forme définitive en décembre 2007 fera en sorte qu’il sera 
très difficile pour les émetteurs de se préparer convenablement pour la mise 
en œuvre des nouvelles règles avant la prise de décisions en matière de 
rémunération. De plus, retarder la mise en œuvre aurait comme avantage 
supplémentaire de permettre aux ACVM de tenir compte de toutes 
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modifications éventuelles apportées par la SEC. 
 
Huit des dix-neuf intervenants estiment que la conformité au projet d’annexe 
est possible uniquement si certaines dates limites (qui ne sont pas pratiques 
compte tenu du calendrier prévu) sont respectées. Au total, ces huit intervenants 
estiment chacun que la publication sous forme définitive après le 30 septembre 
2007 (ainsi qu’actuellement prévu) ne donnerait pas assez de temps aux 
émetteurs. Ces intervenants font les commentaires particuliers suivants : 
 
• Deux intervenants estiment que l’annexe doit être publiée sous forme 

définitive d’ici le 31 juillet 2007. L’un des intervenants indique en outre que 
cette date ne serait convenable que si la version définitive du projet 
d’annexe était essentiellement identique à la version proposée incluse dans 
l’avis de consultation du 29 mars 2007.  
 

• Deux intervenants estiment que l’annexe doit être publiée sous forme 
définitive au plus tard à la mi-août. Si la date de publication est ultérieure, 
ces intervenants recommandent de reporter la mise en œuvre d’un an. 

 
• Un intervenant estime que l’annexe doit être publiée dans sa forme 

définitive d’ici la fin de septembre 2007 et qu’il devrait y avoir une règle 
transitoire (similaire à celle qui est prévue aux termes des règles de la SEC) 
prévoyant qu’il n’est pas nécessaire pour les émetteurs de communiquer la 
rémunération déjà déclarée conformément aux obligations de l’ancienne 
annexe.  

 
• Deux autres intervenants sont d’accord avec le 30 septembre 2007 comme 

date limite avant laquelle les ACVM devraient publier le projet de 
règlement sous forme finalisée pour qu’il s’applique à l’exercice 2007. 

 
• Un intervenant déclare que tant que le projet de règlement est publié sous 
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forme définitive au plus tard le 1er août 2007 et que les ACVM s’engagent à 
n’apporter aucune autre modification aux règles régissant les circulaires de 
sollicitation de procurations pour 2008, le calendrier prévu est réaliste. 
Toutefois, comme il est indiqué ci-dessous, cet intervenant recommande 
encore le report au 31 décembre 2008 de manière à pouvoir tenir compte de 
tous les commentaires de la SEC consécutifs à son examen des circulaires 
de sollicitation de procurations de 2007. 

 
Un intervenant recommande que les ACVM examinent les lignes directrices 
prévues de la SEC, mais ne fait aucune recommandation quant à la question de 
savoir si le projet de règlement doit être retardé. 
 
Un intervenant recommande que les ACVM envisagent de procéder à l’une des 
trois marches à suivre ci-après : 
 
• procéder comme prévu et n’apporter que des modifications corrélatives si la 

SEC apporte des modifications;  
 
• retarder la mise en œuvre du projet de règlement jusqu’en 2009; 
 
apporter maintenant au projet de règlement certaines modifications que la SEC 
devrait apporter après son examen des circulaires de sollicitation de 
procurations de 2007.  
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Annexe B 

Résumé des changements à la proposition de 2007 

 
Le texte qui suit résume les principaux changements apportés à la proposition de 

2007 qui figurent dans la proposition de 2008. 
 
A. Projet d’annexe 
 
a) Rubrique 1 – Généralités 
 
i) Objectif  
 

 La rubrique 1 inclut désormais un paragraphe exposant l’objectif du projet 
d’annexe, soit d’exposer l’ensemble de la rémunération versée, directement ou 
indirectement, au chef de la direction, au chef des finances, aux autres membres de la haute 
direction les mieux rémunérés et aux membres du conseil d’administration dans l’exercice 
de leurs fonctions auprès de la société ou de ses filiales. Nous estimons que la présentation 
de cette information plus détaillée aura les effets suivants : 
 

• elle communiquera les versements ou attributions que le conseil 
d’administration entendait faire à certains membres de la haute direction et administrateurs 
au cours de l’exercice; 
 

• fera connaître un aspect essentiel de la gestion et de la gouvernance de la 
société;  
 

• aidera les investisseurs à comprendre la façon dont sont prises les décisions 
en matière de rémunération de la haute direction. 
 
ii) Définition de « stock » 
 

Dans la version anglaise du projet d’annexe, le terme défini « stock » a été remplacé 
par le terme « shares », qui est d’usage plus courant au Canada. Pour l’application du projet 
d’annexe, une action s’entend notamment d’une action ordinaire, d’une unité d’action 
incessible, d’une unité d’actions différées, d’une action fictive, d’une unité d’actions 
fictives, d’une unité équivalente à une action ordinaire ou de tout instrument semblable qui 
ne présente pas les caractéristiques d’une option. 

 
b) Rubrique 2 – Analyse de la rémunération 
 
i) Généralités 
 
 La rubrique 2 prévoit une analyse de la rémunération versée aux membres de la 
haute direction visés (au sens du projet d’annexe) au cours du dernier exercice. Cette 
analyse a pour but de présenter, au début de la déclaration, une vue d’ensemble de la 
rémunération permettant la mise en perspective de l’information qui suit.  
 

En plus d’exposer leurs politiques et décisions en matière de rémunération, comme 
il est indiqué dans la proposition de 2007, les sociétés seront tenues d’énoncer et d’analyser 
les éléments significatifs de la rémunération attribuée ou payée aux membres de la haute 
direction visés (au sens du projet d’annexe), ou gagnée par ceux-ci. La proposition de 2008 
prévoit la présentation d’une information accrue puisqu’elle oblige les sociétés à exposer la 
manière dont le conseil d’administration a établi le montant de chacun des éléments de la 
rémunération versée aux membres de la haute direction visés et les motifs pour lesquels 
cette rémunération a été versée. Dans certaines circonstances, il est possible que les sociétés 
soient tenues de présenter de l’information concernant la période courante afin d’expliquer 
de façon détaillée les décisions prises en la matière au cours du dernier exercice. 
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ii) Représentation graphique de la performance 
 

Nous avons modifié le projet d’annexe dans le but de préciser que les sociétés qui 
n’ont fait d’appel public à l’épargne que pour des titres de créance sont dispensées de 
l’obligation de fournir une représentation graphique de la performance. 

 
 Sont également dispensées de cette obligation les sociétés qui ne sont pas émetteurs 
assujettis dans un territoire du Canada depuis au moins 12 mois civils. À notre avis, une 
société qui n’est pas une société ouverte depuis 12 mois civils n’est pas en mesure 
d’exposer de façon probante la relation entre la rémunération de la haute direction et 
l’illustration de la performance sous forme de graphique. 
 
iii) Cibles de performance 
 

L’utilisation que fait la société des cibles individuelles et générales de performance 
peut être un élément significatif de ses politiques et décisions en matière de rémunération 
dont la présentation est exigée. La communication des cibles de performance utilisées par la 
société pour établir la rémunération des membres de la haute direction visés, sous réserve 
de la dispense limitée prévue dans les cas où l’information serait susceptible de nuire à la 
société sur le plan de la concurrence, est nécessaire pour présenter de façon claire et 
instructive ses politiques en matière de rémunération. Étant donné que l’analyse de la 
rémunération est assujettie à l’examen de l’information continue, la société qui se prévaut 
de la dispense peut être tenue par la suite de démontrer que la communication 
d’information précise sur ses cibles de performance pourrait lui être gravement 
préjudiciable. Si elle en est incapable, elle devra présenter l’information. 

 
c) Rubrique 3 – Tableau sommaire de la rémunération 
 
i) Attributions en vertu d’un plan 
 
 Nous proposons d’inclure la juste valeur à la date d’attribution de la rémunération 
afin de tenir compte de la valeur des attributions d’actions. À notre avis, la valeur de toute 
attribution faite à un membre de la haute direction visé au cours d’un exercice donné sera 
ainsi mieux reflétée et les investisseurs pourront évaluer les décisions prises par le conseil 
d’administration. 
 
 Ce faisant, nous nous sommes écartés de la proposition de 2007, qui suivait 
l’approche de la SEC. Celle-ci consiste à indiquer, dans le tableau sommaire de la 
rémunération (le « tableau sommaire »), pour les attributions d’actions, une valeur égale à 
la charge comptable de rémunération à base d’actions, d’options et d’autres instruments 
analogues. Pour obtenir la charge comptable de rémunération, la juste valeur est amortie sur 
la période de service, qui correspond habituellement à la période d’acquisition des droits. 
Selon cette méthode, les attributions réglées en espèces sont évaluées à nouveau à la fin de 
l’exercice. Dans certains cas, il est possible que le résultat alors obtenu soit négatif. 
 
 Le commentaire figurant dans la proposition de 2008 vient préciser que la valeur 
devrait refléter ce que le conseil d’administration entendait attribuer à titre de rémunération. 
Cette valeur peut être établie selon les méthodes d’évaluation énoncées au chapitre 3870 du 
Manuel (le « chapitre 3870 ») ou une autre méthode raisonnable utilisée par le conseil 
d’administration. Nous avons ajouté un paragraphe 5 à la rubrique 3.1 pour prévoir la 
présentation, dans une note au tableau ou un paragraphe lui faisant suite, du montant de la 
différence entre la juste valeur à la date d’attribution et la juste valeur comptable, et des 
raisons qui l’expliquent, le cas échéant. En exigeant un rapprochement, nous visons à 
fournir un point de référence acceptable et à améliorer la comparabilité des sociétés. En 
vertu du paragraphe 5 de la rubrique 3.1, la société doit également fournir une description 
de la méthode utilisée pour calculer la juste valeur à la date d’attribution ainsi que des 
hypothèses clés et estimations ayant servi à chaque calcul, et les raisons du choix de cette 
méthode. 
 
ii) Primes et plans incitatifs autres qu’à base d’actions 
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 Nous avons reconsidéré la façon dont l’information sur les « primes » et les « plans 
incitatifs autres qu’à base d’actions » est communiquée dans le projet d’annexe. Nous 
jugeons que la distinction établie entres ces deux éléments pourrait rendre trompeuse 
l’information fournie et être source de confusion. Les paiements en vertu d’un plan incitatif 
autre qu’à base d’actions doivent être indiqués dans la colonne (f) du tableau sommaire (la 
« rémunération en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions »). Ce sera le cas 
lorsque le montant du paiement est calculé selon une formule préétablie ou inclut des 
éléments discrétionnaires. 
 

En réponse aux commentaires, nous avons divisé en deux la colonne (f) relative à la 
rémunération en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions en fonction de la période 
d’évaluation de la performance : 
  

• la colonne (f1) (« plans incitatifs annuels ») s’applique à la rémunération 
versée en vertu de plans incitatifs autres qu’à base d’actions, comme les primes et les 
montants discrétionnaires; les primes ne s’appliquent qu’à un seul exercice; 
 

• la colonne (f2) (« plans incitatifs à long terme ») s’applique à la 
rémunération versée en vertu de plans incitatifs autres qu’à base d’actions couvrant une 
période de plus d’une année. 
 
iii) Valeur du plan de retraite 
 
 Nous nous sommes éloignés de la proposition de 2007, dans laquelle le tableau 
sommaire présentait la variation de la valeur actuarielle, qui comprend les montants 
rémunératoires et non rémunératoires. Nous proposons plutôt que seules les valeurs 
rémunératoires des plans à cotisations et à prestations déterminées soient indiquées dans la 
colonne du plan de retraite du tableau. Cette valeur comprendra le coût des services et les 
autres montants rémunératoires. 
 
 La rubrique 6 de la proposition de 2007 a également été modifiée de façon à prévoir 
la présentation d’information relative à la variation totale de la valeur du plan de retraite, 
ventilée afin d’illustrer clairement l’incidence des facteurs rémunératoires et non 
rémunératoires. Ce degré de détail s’appliquera tant aux plans à prestations déterminées 
qu’aux plans à cotisations déterminées. 
 
iv) Attributions d’actions  
 
 Nous avons supprimé le tableau paraissant sous la rubrique 3.2 de la proposition de 
2007 par suite de notre décision d’utiliser la juste valeur de la rémunération à la date 
d’attribution dans le tableau sommaire. Comme la juste valeur de la rémunération à la date 
d’attribution figurera dans le tableau sommaire, le tableau de la rubrique 3.2 est désormais 
inutile. 
 
d) Rubrique 4 – Attributions en vertu de plans incitatifs à base d’actions et autres 
qu’à base d’actions 
 
 Le tableau prévu au paragraphe 1 de la rubrique 4.2 présente la valeur des 
attributions réalisées au cours de l’exercice sans égard au moment de leur règlement. Nous 
avons mis l’accent sur la valeur des attributions d’actions à l’acquisition des droits et non 
sur leur valeur au moment du règlement. 
 
 Nous avons ajouté la colonne (d), intitulée « Rémunération en vertu d’un plan 
incitatif autre qu’à base d’actions – paiement au cours de l’exercice », afin de viser les 
paiements en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions. La valeur des paiements à 
indiquer est celle à la date de leur versement.  
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e) Rubrique 5 – Prestations en vertu d’un plan de retraite 
 
i) Plans à prestations déterminées  
 
 Nous nous sommes éloignés de la proposition de 2007, qui favorisait la position de 
la SEC, pour rendre le tableau plus conforme aux nouvelles pratiques exemplaires au 
Canada. Nous avons modifié le format du tableau relatif aux plans de retraite à prestations 
déterminées pour que celui-ci rende compte en permanence de l’obligation au titre des 
prestations constituées à ce jour. À cette fin, nous avons supprimé trois colonnes du tableau 
prévu à la rubrique 6 de la proposition de 2007 : 
 

• la colonne (b), intitulée « Nom du plan »; 
 
• la colonne (d), intitulée « Valeur actualisée des prestations constituées »; 
 
• la colonne (e), intitulée « Paiements au cours du dernier exercice ». 

 
En remplacement, nous avons ajouté cinq colonnes au tableau prévu au 

paragraphe 1 de la rubrique 5.1 : 
 

• la colonne (c), intitulée « Prestations annuelles payables »; 
 
• la colonne (d), intitulée « Obligation au titre des prestations constituées au 

début de l’exercice »; 
 
• la colonne (e), intitulée « Variation attribuable à des éléments 

rémunératoires »; 
 
• la colonne (f), intitulée « Variation attribuable à des éléments non 

rémunératoires »; 
 
• la colonne (g), intitulée « Obligation au titre des prestations constituées à la 

fin de l’exercice ». 
 

L’information à fournir dans ces nouvelles colonnes reflète davantage les nouvelles 
pratiques exemplaires du Canada dans ce domaine. 
 
ii) Plans à cotisations déterminées 
 
 Nous avons ajouté un tableau sous le paragraphe 1 de la rubrique 5.2 pour les plans 
à cotisations déterminées qui est semblable à celui proposé pour les plans à prestations 
déterminées. Ce tableau a pour but de présenter de l’information complète sur les 
obligations au titre des plans de retraite des membres de la haute direction visés et un 
portrait complet et cohérent des obligations de ces derniers, et à fournir une meilleure base 
de référence pour comparer les émetteurs. 
 
f) Rubrique 6 – Prestations de cessation des fonctions et pour changement de 
contrôle 
 
 Conformément à la rubrique 6, les émetteurs sont tenus de fournir de l’information 
détaillée sur les paiements versés aux membres de la haute direction visés à la suite d’un 
évènement déclencheur, tel que la cessation de leurs fonctions ou un changement de 
contrôle de la société. Cette rubrique prévoit désormais un ensemble de scénarios dans 
lesquels les sociétés sont tenues de déclarer les paiements ou autres avantages reçus. Nous 
avons établi que les quatre scénarios de cessation des fonctions suivants sont les plus 
probables : 
 

• le départ à la retraite;  
 
• la démission;  
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• la cessation d’emploi;  
 
• le changement de contrôle. 

 
 La rubrique 6 s’applique aux paiements relatifs aux changements de contrôle, que le 
changement de contrôle donne lieu ou non à la cessation des fonctions. Les sociétés doivent 
quantifier, décrire et expliquer les paiements et prestations supplémentaires qui seraient 
versés dans chacune de ces circonstances. Nous proposons en outre que les sociétés 
exposent les raisons pour lesquelles elles ont structuré ainsi les principales modalités et 
conditions de paiement dans le mécanisme prévoyant des paiements en cas de cessation des 
fonctions ou de changement de contrôle. 
 
g) Rubrique 7 – Rémunération des administrateurs 
 
 Le tableau relatif à la rémunération des administrateurs prévu à la rubrique 7 a été 
modifié. Il est sensiblement le même que le tableau sommaire et tient compte des 
modifications apportées à ce dernier et dont il est question ci-dessus. Par conséquent, les 
types de rémunération versée aux administrateurs seraient déclarés dans le tableau relatif à 
la rémunération des administrateurs ou dans le tableau sommaire de la rémunération de 
façon identique. Si un administrateur est également un membre de la haute direction visé, la 
rémunération reçue pour les services rendus en qualité d’administrateur sera reflétée dans le 
tableau sommaire. Une note au tableau relatif à la rémunération des administrateurs 
indiquera que l’information pertinente a été présentée conformément à la rubrique 3.4. 
 
h) Rubrique 8 – Sociétés inscrites aux États-Unis  
 
 Nous n’avons pas modifié la rubrique 8 (anciennement, la rubrique 9 de la 
proposition de 2007) et continuons à permettre aux émetteurs inscrits auprès de la SEC 
(habituellement des émetteurs assujettis qui sont également des sociétés inscrites aux États-
Unis) de satisfaire aux obligations du projet d’annexe en se conformant à certaines 
obligations prévues par la règle de la SEC sur la rémunération qui est actuellement en 
vigueur. 
 
i) Rubrique 9 – Date d’entrée en vigueur 
 
i) Généralités 
 
 Nous prévoyons que la proposition de 2008 entrera en vigueur le 31 décembre 2008 
et s’appliquera aux sociétés dont les exercices se terminent le 31 décembre 2008 ou après 
cette date. Compte tenu de notre proposition de 2007 et de la durée de la nouvelle 
publication pour consultation, nous estimons que les sociétés disposeront de suffisamment 
de temps pour examiner ces modifications et se préparer à l’entrée en vigueur de la 
proposition de 2008. 
 
ii) Disposition transitoire 
 
 Nous n’avons pas ajouté de disposition transitoire générale. Nous jugeons cet ajout 
inutile, puisque seule l’information visée dans le tableau sommaire a trait à des exercices 
antérieurs au dernier exercice de la société. Aussi, nous n’avons ajouté une disposition 
transitoire qu’à l’égard de ce tableau. 
 

En vertu du paragraphe 1 de la rubrique 3.1, l’information visée dans le tableau 
sommaire ne concerne que les trois derniers exercices terminés le 31 décembre 2008 ou 
après cette date. Nous avons ajouté un commentaire relatif à ce paragraphe pour indiquer 
que le nombre d’exercices complétés le 31 décembre 2008 ou après cette date, et ce, 
jusqu’au 31 décembre 2010 environ, peut être inférieur à trois et que, pendant cette période,  
la société n’est pas tenue de présenter l’information visée dans le tableau sommaire prévu à 
l’Annexe 51-102A6 en vigueur le 30 décembre 2008.  
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j) Généralités 
 
 Le terme « important », et ses variantes, était utilisé dans des modifications de la 
proposition de 2007. Nous l’avons remplacé par le terme « significatif » et ses variantes, 
afin d’éviter toute confusion avec l’utilisation qui est faite de ce terme dans la législation 
provinciale et territoriale en valeurs mobilières et avec la notion d’« importance relative » 
prévue dans les principes comptables généralement reconnus. Nous estimons que la notion 
de significativité doit être établie par rapport à l’objectif visé par la présentation de 
l’information sur la rémunération de la haute direction qui est énoncé à la rubrique 1.1.  
 
B. Modifications proposées 
 
a) Règlement 51-102  
 
 Nous avons apporté des changements aux modifications corrélatives proposées à 
l’article 11.6 du Règlement 51-102 pour inclure tout émetteur assujetti qui ne transmet pas 
de circulaire à ses porteurs conformément à la rubrique 8 de l’Annexe 51-102A2 ou qui ne 
dépose pas de notice annuelle conformément à la rubrique 18.1 de l’Annexe 51-102A2. Ces 
émetteurs assujettis seront tenus d’établir et de déposer une déclaration dans la forme 
prévue par le projet d’annexe au plus tard 140 jours après la fin de leur dernier exercice. En 
proposant cette modification, nous visons à nous assurer que tous les émetteurs assujettis 
présentent l’information sur la rémunération de la haute direction au moins une fois par 
année. 
 
b) Annexe 51-102A5 
 
 Nous proposons une modification corrélative à la disposition relative à l’intégration 
par renvoi prévue au paragraphe c de la partie 1 de l’Annexe 51-102A5. En vertu de la 
modification proposée, la société ne peut intégrer par renvoi dans sa circulaire de 
sollicitation de procurations l’information à présenter dans le projet d’annexe.  
 

L’information prévue dans le projet d’annexe donnera aux investisseurs un aperçu 
d’un aspect essentiel de la gestion et de la gouvernance de la société et les aidera à 
comprendre la façon dont sont prises les décisions en matière de rémunération de la haute 
direction. À notre avis, cette information est indispensable aux porteurs qui doivent élire 
des candidats au poste d’administrateur. C’est pourquoi nous estimons qu’elle doit être 
transmise directement aux porteurs avec la circulaire et non intégrée par renvoi dans celle-
ci.  
 

Selon nous, cette modification corrélative n’aura pas d’incidence sur les émetteurs 
assujettis qui ne transmettent pas de circulaire à leurs porteurs. La présentation de 
l’information prévue dans le projet d’annexe découlera plutôt du respect de l’obligation 
prévue à la rubrique 18.1 de l’Annexe 51-102A2 ou de l’obligation prévue au projet 
d’article 11.6 du Règlement 51-102. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 51-102 SUR LES OBLIGATIONS 
D’INFORMATION CONTINUE  
 
 
Loi sur les valeurs mobilières 
(L.R.Q., c. V-1.1, a. 331.1, par. 1°, 3°, 8°, 9°, 19°, 20° et 34°; 2007, c. 15) 
 
 
1. Le Règlement 51-102 sur les obligations d’information continue est modifié par 
l’insertion, après l’article 11.5, de l’article suivant :  
 
 « 11.6.  Information sur la rémunération de la haute direction de certains 
émetteurs assujettis 

 
 L’émetteur assujetti qui ne transmet pas de circulaire à ses porteurs 

conformément à la rubrique 8 de l’Annexe 51-102A2 ou qui ne dépose pas de notice 
annuelle conformément à la rubrique 18.1 de l’Annexe 51-102A2 fournit l’information 
prévue à l’Annexe 51-102A6 en déposant la déclaration qui y est prévue au plus tard 
140 jours après la fin de son dernier exercice. ». 
 
2. L’Annexe 51-102A5 de ce règlement est modifiée par l’addition, à la fin du 
paragraphe c de la partie 1, de la phrase suivante : 
 
 « Cependant, l’information à présenter dans l’Annexe 51-102A6, Déclaration de la 
rémunération de la haute direction ne peut être intégrée par renvoi dans la circulaire. ». 
 
3. L’Annexe 51-102A6 de ce règlement est remplacée par la suivante : 
 
 « ANNEXE 51-102A6 
DÉCLARATION DE LA RÉMUNÉRATION DE LA HAUTE DIRECTION 
 
 Rubrique 1  Dispositions générales 
 
 1.1.  Objectif 
 

 Déclarer l’ensemble de la rémunération versée, directement ou 
indirectement, à certains membres de la haute direction et administrateurs dans l’exercice 
de leurs fonctions auprès de la société ou de ses filiales. 
 

 L’objectif visé par la présentation de cette information est d’exposer les 
versements ou attributions que le conseil d’administration entendait faire à certains 
membres de la haute direction et administrateurs au cours de l’exercice. Cette information 
donnera aux investisseurs un aperçu d’un aspect essentiel de la gestion et de la gouvernance 
de la société et les aidera à comprendre la façon dont sont prises les décisions en matière de 
rémunération de la haute direction. 

 
 Déclarer la rémunération de la haute direction en fonction de cet objectif. 
 

 1.2. Forme 
 

 Il y a lieu de porter davantage attention au fond qu’à la forme de la présente 
annexe. Même si l’information exigée doit être présentée conformément à la présente 
annexe, il est possible d’apporter les modifications suivantes : 

 
 a) omettre les tableaux ou colonnes sans objet; 

 
 b) ajouter des tableaux ou des colonnes si cela est nécessaire pour 

atteindre l’objectif exposé à la rubrique 1.1. 
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1.3. Définitions 
 
  Pour les expressions utilisées mais non définies dans la présente annexe, 
consulter le paragraphe 1 de l’article 1.1 du règlement ou le Règlement 14-101 sur les 
définitions.  
 
  Dans la présente annexe, on entend par : 
 

 « action » : notamment une action ordinaire, une action incessible, une unité 
d’actions incessibles, une unité d’actions différées, une action fictive, une unité d’actions 
fictives, une unité équivalente à une action ordinaire ou tout instrument semblable qui ne 
présente pas les caractéristiques d’une option; 

 
 « attribution d’actions » : l’attribution d’actions en vertu d’un plan incitatif à 

base d’actions; 
 
 « attribution d’options » : l’attribution d’options en vertu d’un plan incitatif 

à base d’actions; 
 
 « attribution de remplacement » : l’attribution d’une option raisonnablement 

liée à l’annulation antérieure ou potentielle d’une option; 
 
 « attribution en vertu d’un plan incitatif » : une attribution faite en vertu d’un 

plan incitatif; 
 
 « chef de la direction » : toute personne physique qui a agi à titre de chef de 

la direction de la société ou à un titre analogue durant tout ou partie du dernier exercice, 
qu’elle ait été employée directement par la société ou non; 
 

 « chef des finances » : toute personne physique qui a agi à titre de chef des 
finances de la société ou à un titre analogue durant tout ou partie du dernier exercice, 
qu’elle ait été employée directement par la société ou non; 
 

 « cours de clôture » : le dernier cours auquel le titre de la société s’est 
négocié à la date où ce cours est établi aux endroits suivants : 

 
 a) sur le principal marché canadien pour ce titre; 
 
 b) si le titre n’est pas inscrit ou coté sur un marché canadien, sur le 

principal marché pour ce titre; 
 

 « date d’attribution » : la date déterminée pour les fins des états financiers 
conformément au chapitre 3870 du Manuel de l’ICCA; 
 

 « membre de la haute direction visé » : les personnes physiques suivantes : 
 
 a)  chaque chef de la direction; 
 
 b)  chaque chef des finances; 
 
 c)  les trois membres de la haute direction de la société les mieux 

rémunérés, à l’exclusion du chef de la direction et du chef des finances, qui occupaient des 
postes de la haute direction à la fin du dernier exercice et dont la rémunération totale 
individuelle pour cet exercice était supérieure à 150 000 $; 

 
 d)  chaque personne physique qui serait un membre de la haute direction 

visé de la société en vertu du paragraphe c si ce n’était du fait qu’elle ne l’était pas à la fin 
de cet exercice; 
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 « options » : notamment les options d’achat d’actions, les droits à la plus-
value d’actions et les instruments semblables qui présentent des caractéristiques 
assimilables à celles des options; 

 
 « plan » : notamment tout plan, contrat, autorisation ou mécanisme, exposé 

ou non dans un document en bonne et due forme, établi pour une ou plusieurs personnes, 
aux termes duquel des espèces, des titres, des instruments semblables ou tout autre bien 
peuvent être reçus, à l’exclusion du Régime de pensions du Canada et de tout autre régime 
public ou régime collectif d’assurance-vie, de soins médicaux, d’hospitalisation, de frais 
médicaux ou de frais de réinstallation dont la portée et l’application ne sont pas limitées et 
qui est offert à tous les salariés; 

 
 « plan incitatif » : tout plan en vertu duquel la rémunération est établie en 

fonction de l’atteinte de certains objectifs de performance pendant une période déterminée, 
que la performance soit mesurée par rapport à la performance financière de la société ou 
d’un membre du même groupe, en fonction du cours de l’action de la société ou au moyen 
de toute autre mesure de la performance; 
 

 « plan incitatif à base d’actions » : un plan incitatif ou une partie d’un plan 
incitatif en vertu duquel les attributions s’inscrivent dans le cadre du chapitre 3870 du 
Manuel de l’ICCA; 

 
 « plan incitatif autre qu’à base d’actions » : un plan incitatif ou une partie 

d’un plan incitatif qui n’est pas un plan incitatif à base d’actions; 
 
 « révision du prix » : en ce qui concerne une option attribuée antérieurement, 

le rajustement ou la modification du prix d’exercice ou de base, à l’exclusion de toute 
révision du prix touchant indifféremment tous les porteurs de la catégorie des titres sous-
jacents à l’option et qui résulte de l’application d’une formule ou d’un mécanisme prévu 
par les modalités de l’option; 

 
 « société » : notamment une société de personnes, une fiducie et une entité 

non constituée en personne morale; 
 
 « société de gestion externe » : notamment toute filiale de la société de 

gestion externe, tout membre du même groupe ou ayant des liens avec elle. 
 

1.4. Établissement de la déclaration  
 
 1) Rémunération totale  
 

  Déclarer l’ensemble de la rémunération versée, en vertu d’un plan ou non, à 
chaque membre de la haute direction visé et à chaque administrateur.  

 
 La présente annexe indique comment déclarer les types les plus courants de 

rémunération. Pour respecter les obligations d’information, déterminer de manière 
exhaustive si tout ce qu’une personne raisonnable considérerait comme une rémunération a 
été déclaré. 

 
 La présente annexe ne prévoit pas tous les mécanismes de rémunération, 

mais l’ensemble de la rémunération des membres de la haute direction visés et des 
administrateurs doit être déclarée, quelle que soit sa structure et sans égard au fait qu’un 
tableau ou une colonne est prévu à cette fin. 
 
 2) Information pour un exercice complet 
 

  Si le chef de la direction, le chef des finances ou tout autre membre de la 
haute direction visé a agi en cette qualité auprès de la société pendant une partie d’un 
exercice au sujet duquel de l’information est fournie dans le tableau sommaire de la 
rémunération, donner le détail de l’ensemble de la rémunération qu’il a touchée pendant cet 
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exercice. La rémunération comprend les gains réalisés par les membres de la haute 
direction visés dans l’exercice d’autres fonctions auprès de la société pendant l’exercice.  

 
  Ne pas indiquer la rémunération annualisée de la partie de l’exercice au 

cours de laquelle le membre de la haute direction visé n’était pas au service de la société. 
 
 3)  Société de gestion externe 
 

 a)  Si la société n’emploie pas directement de membres de la haute 
direction et d’administrateurs, donner l’information sur les personnes physiques qui ont 
exercé ces fonctions, que ce soit en vertu d’un contrat écrit ou non ou de toute autre 
convention directe ou indirecte.  
 

 b)  Si une société de gestion externe emploie les membres de la haute 
direction de la société ou a retenu leurs services et que cette dernière a conclu une 
convention en vertu de laquelle la société de gestion externe lui fournit, directement ou 
indirectement, des services de gestion, déclarer la rémunération suivante : 
 
   i)  toute rémunération versée directement par la société à 
quiconque agit auprès d’elle comme membre de la haute direction ou administrateur et qui 
est employé par la société de gestion externe ou dont cette dernière a retenu les services; 

 
   ii)  toute rémunération versée par la société de gestion externe à 
ces personnes physiques contre services rendus directement ou indirectement à la société;  
 

 c)  Si la société de gestion externe offre des services de gestion à la 
société et à d’autres clients, déclarer l’un des montants suivants :   

 
   i) la part de la rémunération versée au dirigeant ou à 
l’administrateur que la société de gestion externe attribue aux services rendus à la société; 
 
   ii) le total de la rémunération que la société de gestion externe a 
versée au dirigeant ou à l’administrateur, en indiquant la méthode d’attribution de la société 
de gestion externe. 
 

  Commentaire 
 

   Les membres de la haute direction d’une société peuvent être 
employés par une société de gestion externe et offrir leurs services en vertu d’un contrat. 
Dans ce cas, le chef de la direction et le chef des finances au sujet desquels l’information 
est donnée dans la déclaration sont les personnes physiques qui ont exercé des fonctions 
analogues à celle du chef de la direction et du chef des finances. Ce sont généralement les 
mêmes personnes physiques qui signent et déposent les attestations annuelles et 
intermédiaires prévues par le Règlement 52-109 sur l’attestation de l’information 
présentée dans les documents annuels et intermédiaires des émetteurs. 
 

4) Origine de la rémunération 
 

 Indiquer l’ensemble de la rémunération payable, directement ou 
indirectement, à chaque administrateur et membre de la haute direction visé. La 
rémunération versée aux administrateurs et aux membres de la haute direction visés doit 
comprendre l’ensemble de la rémunération versée par la société et ses filiales. 
 

  Indiquer également toute rémunération versée par une autre entité à un 
membre de la haute direction visé ou à un administrateur en vertu d’une convention 
intervenue entre :  

 
  a)  la société, ses filiales ou un membre de la haute direction visé ou un 

administrateur de la société ou d’une de ses filiales;  
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  b)  l’autre entité. 
 
 5) Détermination des membres de la haute direction visés 
 
  a) Dans le calcul de la rémunération totale visant à déterminer qui était 
un membre de la haute direction visé au cours du dernier exercice de la société au sens de la 
rubrique 1.3, tenir compte des éléments suivants :  
 
   i) la rémunération totale qui serait déclarée dans la colonne (i) 
du tableau sommaire de la rémunération prévu à la rubrique 3.1 pour chaque membre de la 
haute direction, comme si celui-ci était un membre de la haute direction visé pendant le 
dernier exercice de la société; 
 
   ii) malgré la disposition i, exclure de ce calcul la rémunération 
suivante : 

 
 A) toute rémunération qui serait déclarée dans la colonne 

(g) du tableau sommaire de la rémunération prévu à la rubrique 3.1; 
 
 B) toute rémunération en espèces se rapportant à des 

affectations à l’étranger qui vise expressément à compenser l’incidence du coût de la vie 
dans le pays étranger mais n’est pas liée à l’exercice des fonctions du membre de la haute 
direction visé pour la société. 

 
  b) Pour l’application de la définition de membre de la haute direction 
visé prévue à la rubrique 1.3, un membre de la haute direction s’entend notamment d’une 
personne physique qui exerce des fonctions analogues à celle d’un membre de la haute 
direction. 
 
  Commentaire 
 
   Le seuil de 150 000 $ prévu au paragraphe c de la définition 
de membre de la haute direction visé ne s’applique que pour déterminer qui était un 
membre de la haute direction visé au cours du dernier exercice. Pour chaque personne 
physique qui était un membre de la haute direction visé au cours du dernier exercice, 
fournir l’information sur la rémunération pour les exercices précédents lorsque cette 
obligation est prévue par la présente annexe, même si la rémunération totale versée au 
cours de l’un ou l’autre des exercices précédents est inférieure à 150 000 $. 

 
 6)  Rémunération versée aux personnes ayant des liens 
 

  Indiquer la rémunération versée à toute personne ayant des liens avec un 
membre de la haute direction visé ou un administrateur en vertu d’une convention 
prévoyant le versement d’une rémunération au membre de la haute direction visé ou à 
l’administrateur et intervenue entre : 

 
  a) la société, ses filiales ou une autre entité; 
 
  b) le membre de la haute direction visé ou l’administrateur. 

 
 7)  Nouveaux émetteurs assujettis  
 

 a) Ne pas présenter l’information se rapportant aux exercices au cours 
desquels la société n’était pas émetteur assujetti. Présenter dans le tableau sommaire de la 
rémunération l’information portant au plus sur les trois derniers exercices depuis que la 
société est devenue émetteur assujetti. 
 

 b) Malgré le sous-paragraphe a, si la société n’était pas émetteur 
assujetti au cours du dernier exercice et que la déclaration est établie en vue du dépôt d’un 
prospectus, traiter de tous les éléments significatifs composant la rémunération qui sera 
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attribuée aux membres de la haute direction visés une fois que la société sera émetteur 
assujetti, si elle a été déterminée. 
 
 8)   Émetteurs qui appliquent des PCGR étrangers  
 

  La présente annexe mentionne à de nombreuses reprises le chapitre 3870 du 
Manuel de l’ICCA. Il est possible de présenter l’information prévue par la présente annexe 
conformément aux principes comptables utilisés pour établir les états financiers, au lieu du 
Manuel de l’ICCA, comme le permet le Règlement 52-107 sur les principes comptables, 
normes de vérification et monnaies de présentation acceptables.  

 
 9) Emploi de l’expression « administrateur » 
 
  Dans la présente annexe, « administrateur » s’entend notamment d’une 
personne physique qui exerce des fonctions analogues à celles d’un administrateur. 
 
 Rubrique 2 Analyse de la rémunération 
 
 2.1. Analyse de la rémunération 
 
 1) Décrire et expliquer tous les éléments significatifs composant la 
rémunération attribuée ou payée aux membres de la haute direction visés, ou versée par 
ceux-ci, au cours du dernier exercice, notamment ce qui suit : 

 
 a)  les objectifs du programme de rémunération; 
 
 b)  ce que le programme de rémunération vise à récompenser; 
 
 c)  chaque élément de la rémunération; 
 
 d)  les motifs du paiement de chaque élément; 
 
 e)  la façon dont le montant de chaque élément est fixé, en indiquant la 

formule, le cas échéant;  
 
 f)  la façon dont chaque élément de la rémunération et les décisions de 

la société sur chacun cadrent avec les objectifs généraux en matière de rémunération et leur 
incidence sur les décisions concernant les autres éléments. 

 
 2) Le cas échéant, expliquer les actions posées, les politiques établies ou les 
décisions prises après la clôture du dernier exercice qui pourraient nuire à la compréhension 
raisonnable de la rémunération versée à un membre de la haute direction visé au cours du 
dernier exercice. 

 
 3) Le cas échéant, indiquer clairement la référence d’étalonnage établie et 
expliquer les éléments qui la composent, notamment les sociétés incluses dans le groupe de 
référence et les critères de sélection. S’il y a lieu, expliquer comment le groupe de référence 
a été constitué et pourquoi certaines sociétés y ont été incluses. 

 
 4) Le cas échéant, indiquer les cibles fondées sur des mesures objectives et 
connues, comme le cours de l’action de la société ou le bénéfice par action. Il est possible 
de décrire les cibles subjectives sans indiquer de mesure particulière. 

 
 Il est également possible d’omettre les niveaux cibles liés à des facteurs ou 

critères quantitatifs ou qualitatifs de performance lorsque la communication de cette 
information serait gravement préjudiciable aux intérêts de la société. La société qui a publié 
un niveau cible de performance ou un autre facteur ou critère dans un document déposé au 
moyen de SEDAR ou autrement ne peut se prévaloir de cette dispense. 
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 Si aucun niveau cible précis ou critère précis n’est rendu public, préciser le 
pourcentage de la rémunération totale de chaque membre de la haute direction visé qui est 
lié à l’information non communiquée. Indiquer en outre jusqu’à quel point il pourrait être 
difficile pour le membre de la haute direction visé d’atteindre les niveaux cibles ou critères 
non communiqués, ou la probabilité que la société les atteigne. 

 
 Si les cibles publiées ne sont pas des mesures financières conformes aux 

PCGR, en expliquer la méthode de calcul à partir des états financiers de la société. 
 

  Commentaire 
 
 1. L’information présentée en vertu de la rubrique 2.1 peut varier en 

fonction des faits et de la situation de la société. Fournir une analyse suffisante pour que 
l’information présentée en vertu des autres rubriques de la présente annexe soit comprise. 
Décrire les principes significatifs qui sous-tendent les politiques en matière de 
rémunération et expliquer les décisions prises concernant la rémunération versée aux 
membres de la haute direction visés. Il ne suffit pas de décrire le processus de 
détermination de la rémunération ni la rémunération déjà attribuée, versée ou payée. 
L’information présentée en vertu de la présente rubrique doit permettre de comprendre en 
quoi la rémunération du membre de la haute direction visé est liée à la performance de 
celui-ci. Éviter les formules vagues ou toutes faites. 
 
  2.  Si le processus de détermination de la rémunération est très simple, 
par exemple parce qu’il consiste uniquement en des discussions du conseil, sans objectifs, 
critères ni analyse établis, l’indiquer clairement.  
 
  3. Les éléments suivants de la rémunération sont généralement 
significatifs : 

 
 ● les mécanismes contractuels ou non, les plans, les 

changements de processus et les autres questions qui pourraient faire que les montants 
présentés pour le dernier exercice soient trompeurs s’ils étaient utilisés à titre d’indicateur 
des niveaux de rémunération ultérieurs; 

 
 ● le processus utilisé pour déterminer les avantages indirects et 

personnels; 
 
 ● les politiques et les décisions concernant l’ajustement ou la 

récupération des attributions ou des paiements si les mesures de la performance sur 
lesquels ils reposent sont reformulés ou rajustés pour réduire les paiements ou les 
attributions; 

 
 ● les critères de sélection des évènements qui déclenchent le 

paiement en vertu de tout mécanisme qui prévoit un paiement en cas de cessation des 
fonctions ou de changement de contrôle; 

 
 ● tout recours à l’étalonnage pour déterminer la rémunération 

ou tout élément de celle-ci;  
 
 ● toute renonciation à une cible, à un objectif ou à une 

condition de performance, ou toute modification de ceux-ci, pour le paiement d’un 
montant; indiquer si la renonciation ou la modification concernait un ou plusieurs 
membres de la haute direction visés ou l’ensemble de la rémunération assujettie à la cible, 
à l’objectif ou à la condition; 

 
 ● le rôle des membres de la haute direction dans la 

détermination de leur rémunération; 
 

 ● les niveaux cibles pour les facteurs quantitatifs ou qualitatifs 
de performance des membres de la haute direction visés. 
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 2.2. Représentation graphique de la performance 

 
  a) La présente rubrique ne s’applique pas aux personnes suivantes : 
 
   i) les émetteurs émergents; 
 
   ii) les sociétés qui n’ont fait d’appel public à l’épargne que pour 
des titres de créance; 
 
   iii) les sociétés, y compris toute société absorbée, qui n’étaient 
pas émetteurs assujettis dans un territoire du Canada depuis au moins 12 mois civils avant 
la date de la présente annexe. 
 
  b) Fournir un graphique illustrant le rendement total cumulatif des titres 
au cours des cinq derniers exercices, à supposer que 100 $ aient été placés le premier jour 
du premier exercice. Si la société est émetteur assujetti depuis moins de cinq ans, présenter 
l’information pour la période pertinente. 
 

  Comparer le rendement au rendement total cumulatif d’au moins un 
indice boursier général qui offre un point de repère adéquat. Utiliser la valeur de l’indice de 
rendement global de l’indice composé S&P/TSX, si la société est comprise dans cet indice. 
Dans tous les cas, prendre pour hypothèse que les dividendes sont réinvestis. 

 
  Comparer la tendance indiquée par le graphique à celle de la 

rémunération des membres de la haute direction de la société déclarée dans la présente 
annexe au cours de la même période. 

 
  Commentaire 
 
   Pour l’application de la rubrique 2.2, il est également possible 
d’inclure d’autres mesures pertinentes de la performance. 
 
 2.3. Attributions d’options 
 

 Décrire le processus selon lequel la société attribue des options aux 
membres de la haute direction. Aborder notamment le rôle du comité de la rémunération et 
des membres de la haute direction dans l’établissement et la modification de tout 
programme d’options. Indiquer si les attributions antérieures sont prises en considération 
lorsque de nouvelles attributions sont envisagées. 

 
Rubrique 3 Tableau sommaire de la rémunération 

 
 3.1. Tableau sommaire de la rémunération 
  

1) Pour chaque membre de la haute direction visé au cours du dernier exercice, 
remplir le tableau ci-dessous pour chacun des trois derniers exercices de la société terminé 
le [31 décembre 2008] ou après cette date. 
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Nom et 
poste 

principal 
 
 
 
 

(a) 

Salaire 
 
 
 

($) 
 
 

(c) 

Attribu-
tions 

d’actions 
 

($) 
 
 

(d) 

Attribu-
tions 

d’options 
 

($) 
 
 

(e) 

Rémunération en 
vertu d’un plan 

incitatif  
autre qu’à base 

d’actions 
($) 

 
(f) 
 

Valeur 
du plan 

de 
retraite 

($) 
 
 

(g) 

Autre 
rémuné-
ration 

 
($) 

 
 

(h) 

Rémuné-
ration 
totale 

 
($) 

 
 

(i) 

 

Exercice 
 
 
 
 
 
 

(b) 

   Plans 
incitatifs 
annuels 

 
 

(f1) 
 

Plans 
incitatifs 

à long 
terme 

 
(f2) 

 

   

Chef de 
la 
direction 
 

 
 
 

       

Chef des 
finances 

 
 
 

       

A   
 
 

       

B   
 
 

       

C   
 
 

       

 
 

 Commentaire 
 
   Le nombre d’exercices complétés le [31 décembre 2008] ou après 
cette date, et ce, jusqu’au [31 décembre 2010] environ peut être inférieur à trois. Pendant 
cette période de transition, la société n’est pas tenue de présenter un tableau sommaire de 
la rémunération conformément à l’Annexe 51-102A6, Déclaration de la rémunération de la 
haute direction en vigueur le [30 décembre 2008]. 
 
 2) Indiquer dans la colonne (c) la valeur du salaire, en espèces ou non, gagné 
par chaque membre de la haute direction visé au cours de l’exercice visé par le tableau 
(l’« exercice visé »). 
 
  a) Si la valeur du salaire gagné au cours d’un exercice ne peut être 
calculée, préciser ce fait dans une note et en indiquer la raison. Retraiter la valeur du salaire 
lors de l’établissement de la prochaine déclaration et expliquer la portion de la valeur 
retraitée qu’il était auparavant impossible de calculer. 

 
  b) Si un membre de la haute direction visé a renoncé à tout ou partie du 
salaire ou à toute autre rémunération gagnés au cours d’un exercice en vertu d’un 
programme qui permet au membre de la haute direction de remplacer une partie de la 
rémunération annuelle par des actions, des options ou d’autres formes de rémunération 
autre qu’en espèces, présenter le montant dans la colonne du salaire. Indiquer dans une note 
toute rémunération autre qu’en espèces versée à la place du salaire ou de toute autre 
rémunération gagnés.  
 
 3) Pour les attributions d’actions déclarées dans la colonne (d), indiquer le 
montant établi en fonction de la juste valeur à la date d’attribution pour l’exercice visé. 

 
 4) Pour les attributions d’options déclarées dans la colonne (e), avec ou sans 
droits à la plus-value d’actions, indiquer le montant établi en fonction de la juste valeur à la 
date d’attribution pour l’exercice visé. 
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 5) Pour les attributions déclarées dans la colonne (d) ou (e), indiquer ce qui suit 
dans une note au tableau ou dans un paragraphe y faisant suite : 
 
  a) si la juste valeur à la date d’attribution diffère de la juste valeur 
établie conformément au chapitre 3870 du Manuel (la « juste valeur comptable »), le 
montant de la différence et les raisons qui l’expliquent; 
 
  b) une description de la méthode utilisée pour calculer la juste valeur à 
la date d’attribution ainsi que des hypothèses clés et estimations ayant servi à chaque 
calcul, et les raisons du choix de cette méthode. 
 
  Commentaire 
 
  1. Le présent commentaire s’applique aux paragraphes 3, 4 et 5 de la 
présente rubrique. 
 
  2. La valeur déclarée dans les colonnes (d) et (e) du tableau sommaire 
de la rémunération devrait tenir compte de la valeur de la rémunération que le conseil 
d’administration entendait attribuer (la « juste valeur à la date d’attribution »), comme il 
est énoncé au paragraphe 3 ci-dessous. 
 
  3. Bien que les pratiques en matière de rémunération varient, le conseil 
d’administration opte habituellement pour l’une ou l’autre des deux méthodes suivantes 
pour fixer la rémunération : il établit la valeur des titres de la société à attribuer à titre de 
rémunération, ou il établit la portion des parts éventuelles de la société à transférer à titre 
de rémunération. L’application de ces méthodes permet généralement d’obtenir la juste 
valeur de l’attribution. 
 
   Il est possible de calculer cette valeur selon une méthode 
d’évaluation indiquée au chapitre 3870 du Manuel de l’ICCA ou une autre méthode 
énoncée au paragraphe 5 ci-après. 
 
  4. Dans certaines circonstances, la juste valeur à la date d’attribution 
déclarée dans les colonnes (d) et (e) peut différer de la juste valeur comptable. Pour les 
besoins des états financiers, la juste valeur comptable est amortie sur la période de service 
afin d’obtenir le coût comptable (la « charge de rémunération »), qui est rajusté à la fin de 
l’exercice, au besoin. 
 
  5. Le modèle Black, Scholes et Merton et le modèle du treillis 
binominal sont les méthodes les plus couramment utilisées pour calculer la valeur des 
principaux types d’attribution. Toutefois, il est possible de choisir une autre méthode 
d’évaluation si elle produit une estimation plus représentative et raisonnable de la juste 
valeur. 
 
  6. En vertu du chapitre 3870 du Manuel de l’ICCA, la société ne 
constate pas de charge de rémunération à la date d’attribution dans le cas d’attributions 
qui prévoient un règlement en espèces seulement et si le prix d’exercice n’est pas égal à la 
juste valeur marchande. Déclarer dans le tableau un montant qui tient compte de la juste 
valeur à la date d’attribution établie selon les principes décrits aux paragraphes 2 et 3 ci-
dessus. 
 
  7. La colonne (d) comprend des instruments tels que les actions 
incessibles, les unités d’actions incessibles, les actions fictives, les unités d’actions fictives, 
les unités équivalentes à des actions ordinaires ou tout instrument similaire qui ne présente 
pas les caractéristiques d’une option. 
 
 6) Dans la colonne (e), inclure l’augmentation de la juste valeur calculée à la 
date de révision du prix ou de la modification conformément au chapitre 3870 du Manuel 
de l’ICCA si, au cours du dernier exercice visé, la société a rajusté, annulé, remplacé ou 
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modifié de façon significative le prix d’exercice des options attribuées antérieurement à un 
membre de la haute direction visé. 
 
  Cette obligation ne s’applique à aucune révision du prix qui touche 
indifféremment tous les porteurs de la catégorie de titres sous-jacents à l’option et qui 
résulte de l’application d’une formule ou d’un mécanisme prévu par le plan ou l’attribution 
donnant lieu au rajustement périodique du prix d’exercice ou de base d’une option, d’une 
clause antidilution prévue par le plan ou l’attribution, d’une restructuration du capital ou 
d’une opération analogue. 
 
 7) Quantifier dans une note au tableau l’augmentation de la juste valeur des 
options qui ont été rajustées, annulées, remplacées ou modifiées de façon significative, le 
cas échéant. 
 
 8) Déclarer dans la colonne (f) la valeur de tous les montants gagnés pour 
services rendus au cours de l’exercice visé et qui se rapportent à des attributions en vertu 
d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions, ainsi que tous les gains réalisés sur les 
attributions en cours et les primes. 
 
  a) Si le critère de performance pertinent a été rempli au cours d’un 
exercice visé, y compris pour un seul exercice d’un plan qui prévoit une mesure de la 
performance sur plusieurs exercices, déclarer les montants gagnés pour cet exercice, même 
s’ils sont payables ultérieurement; il n’est pas nécessaire de les déclarer de nouveau 
lorsqu’ils sont payés au membre de la haute direction visé. 
 
   b) Décrire et quantifier dans une note au tableau tous les montants 
gagnés sur la rémunération en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions, qu’ils 
aient été payés au cours de l’exercice, qu’ils soient payables mais différés au choix du 
membre de la haute direction visé ou qu’ils soient payables ultérieurement selon leurs 
modalités. 
 
  c) Inclure toute attribution d’espèces discrétionnaire qui n’était pas 
fondée sur un critère de performance préétabli communiqué au préalable au membre de la 
haute direction visé. Indiquer dans la colonne (f) toute attribution en vertu d’un plan de 
rémunération en fonction de la performance qui prévoit des conditions de performance 
préétablies. 
 
  d) Si un membre de la haute direction visé a renoncé à tout ou partie de 
sa rémunération en espèces annuelle, par exemple aux primes, gagnée au cours d’un 
exercice visé en vertu d’un programme qui permet à un membre de la haute direction de 
remplacer une partie de la rémunération annuelle par des actions, des options ou d’autres 
formes de rémunération autre qu’en espèces, inclure le montant dans la colonne du salaire. 
Décrire et quantifier dans une note au tableau toute rémunération autre qu’en espèces 
payable à la place de la rémunération en espèces annuelle versée, notamment les primes. 
 
  e) Indiquer dans la colonne (f1) toute rémunération gagnée en vertu 
d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions annuel, telle que les primes et les montants 
discrétionnaires. Dans la colonne (f1), inclure les primes gagnées au cours d’un seul 
exercice. Dans la colonne (f2), indiquer toute rémunération gagnée en vertu d’un plan 
incitatif autre qu’à base d’actions relatif à une période supérieure à une année. 
  
 
 9) Dans la colonne (g), inclure les éléments rémunératoires des plans à 
prestations ou à cotisations déterminées, comme le coût des services, auquel s’ajoutent 
d’autres éléments rémunératoires, notamment les modifications touchant le plan ainsi que 
les gains différents de ceux estimés pour les plans à prestations déterminées et les gains 
réalisés au-dessus du cours du marché pour les plans à cotisations déterminées.  
 
  L’information concerne tous les plans qui prévoient le paiement de 
prestations de retraite. Utiliser les montants indiqués dans la colonne (e) du tableau des 
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plans de retraite à prestations déterminées prévu à la rubrique 5 pour l’exercice visé et les 
montants indiqués dans colonne (c) du tableau des plans de retraite à cotisations 
déterminées prévu à cette même rubrique pour l’exercice visé.  
 

10) Inclure dans la colonne (h) toute autre rémunération qui n’est déclarée dans 
aucune autre colonne du tableau. Y inclure tout élément de la rémunération qui ne peut être 
présenté dans les colonnes (c) à (g). Indiquer notamment les éléments suivants dans la 
colonne (h). 
 
  a) Les avantages indirects, notamment les biens et les autres avantages 
personnels offerts au membre de la haute direction visé qui ne sont généralement pas offerts 
à l’ensemble des salariés, et qui s’élèvent, au total, à au moins 50 000 $ ou représentent au 
moins 10 % du total du salaire gagné par le membre de la haute direction visé au cours de 
l’exercice. Évaluer ces éléments en fonction du coût différentiel global engagé par la 
société et ses filiales. Décrire dans une note au tableau la méthode de calcul du coût 
différentiel global engagé par la société.  
 
   Énoncer dans une note au tableau le type et le montant de chaque 
avantage indirect dépassant 25 % du total des avantages indirects déclarés pour chaque 
membre de la haute direction visé. L’information fournie dans cette note ne concerne que le 
dernier exercice. 
 

 b) Les autres charges complémentaires de retraite telles que l’assurance 
maladie et l’assurance-vie. 

 
 c) Toutes les « majorations » ou les autres montants remboursés 

pendant l’exercice visé pour le paiement d’impôts. 
 
 d) Les montants payés ou payables à un membre de la haute direction 

visé par suite d’un événement qui s’est produit avant la fin de l’exercice visé selon l’un des 
scénarios prévus à la rubrique 6.1. 

 
 e) Le montant de toute prime d’assurance de personne payée pendant 

l’exercice visé par la société ou en son nom pour un membre de la haute direction visé dans 
le cas où la succession de celui-ci est le bénéficiaire. 

 
  f) Le montant des dividendes ou des autres gains sur les attributions 
d’actions ou d’options n’ayant pas été pris en compte, le cas échéant, dans la juste valeur à 
la date d’attribution à indiquer dans les colonnes (d) et (e). 

 
 g)  Pour tout titre de la société ou de ses filiales acheté par un membre 

de la haute direction visé, notamment au moyen d’un report du salaire ou des primes, avec 
une décote par rapport au cours du marché à la date de l’acquisition, le coût de 
rémunération calculé conformément au chapitre 3870 du Manuel de l’ICCA. 

 
 h) Les gains préférentiels ou réalisés au-dessus du cours du marché sur 

une rémunération différée sans exonération d’impôt, à l’exception des gains réalisés sur les 
plans de retraite à cotisations déterminées visés par le tableau pertinent prévu à la 
rubrique 5. Les gains préférentiels ou réalisés au-dessus du cours du marché s’appliquent 
aux plans non enregistrés et s’entendent de ceux qui sont établis à un taux supérieur à celui 
que la société ou ses filiales versent ordinairement sur les titres ou toute autre forme 
d’obligation qui présentent des caractéristiques identiques ou similaires et sont émis à des 
tiers. 
 

 i) Les paiements reçus en lien avec la retraite au cours de l’exercice 
visé. 

 
  i) Indiquer les attributions et les gains en vertu d’un plan 

incitatif autre qu’à base d’actions et les gains réalisés sur les actions et options, sauf les 
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montants visés au sous-paragraphe f, dans les colonnes du tableau qui concernent ces 
formes de rémunération plutôt que dans la colonne (h). 
 

  ii) Indiquer les prestations en vertu de plans à prestations 
déterminés et de plans à cotisations déterminées dans la colonne (g) et conformément à la 
rubrique 5, et présenter cette information dans la colonne (h) lorsque le versement est 
devancé en cas de cessation des fonctions, volontaire ou non, ou de congédiement déguisé, 
de démission, de départ à la retraite, de changement dans les responsabilités d’un membre 
de la haute direction visé ou de changement de contrôle de la société. 
 
  Commentaire 
 

  1. De manière générale, un élément n’est pas un avantage 
indirect s’il est entièrement et directement lié à l’exercice des fonctions d’un membre de la 
haute direction. Ce critère est étroit. Tout élément dont une personne a besoin pour faire 
son travail est entièrement et directement lié à son travail et ne constitue pas un avantage 
indirect, même s’il confère un certain avantage personnel. 
 

   Si la société juge qu’un élément n’est pas entièrement et 
directement lié à l’exercice des fonctions, elle doit déterminer s’il confère directement ou 
indirectement un avantage personnel au membre de la haute direction visé. Dans 
l’affirmative, l’élément est un avantage indirect, qu’il soit ou non lié aux activités de la 
société, à moins qu’il ne soit offert à tous les salariés sans distinction. 
 

   Il appartient aux sociétés de déterminer si un élément 
particulier est un avantage indirect. Les éléments ci-dessous sont généralement considérés 
comme des avantages indirects ou des avantages personnels. À noter que la liste n’est pas 
exhaustive : 
 

 ● une automobile, un crédit-bail automobile ou une 
allocation d’automobile; 

 
 ● un avion d’affaires ou un voyage personnel aux frais 

de la société; 
 
 ● des bijoux; 
 
 ● des vêtements; 
 
 ● des objets d’art; 
 
 ● des services d’entretien domestique; 
 
 ● l’adhésion à un club; 
 
 ● des billets de théâtre; 

 
    ● une assistance financière pour l’éducation des 
enfants; 
 
    ● un stationnement; 
 
    ● des conseils financiers ou fiscaux personnels; 
 
    ● des services de sécurité à domicile ou pendant les 
voyages personnels; 
 
    ● un remboursement d’impôts relatifs un avantage 
indirect ou personnel. 
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 11) Indiquer dans la colonne (i) la valeur de la rémunération totale pour 
l’exercice visé. Pour chaque membre de la haute direction visé, il s’agit de la somme des 
montants déclarés dans les colonnes (c) à (h).  
 
 12) Indiquer tout montant reporté dans la colonne appropriée, pour l’exercice 
visé au cours duquel il a été gagné. 
 
 3.2. Explications à fournir 
 

 Décrire et expliquer les facteurs significatifs nécessaires à la compréhension 
de l’information contenue dans le tableau sommaire de la rémunération prévu à la 
rubrique 3.1. 
 
  Commentaire 
 

   Les facteurs significatifs visés à la rubrique 3.2 varient en fonction 
des circonstances de chaque attribution, mais peuvent comprendre les suivants : 
 

  ● les modalités significatives du contrat de travail ou de la 
convention en la matière qui lie chaque membre de la haute direction visé; 
 

  ● toute révision du prix ou autre modification significative d’un 
programme d’attributions à base d’actions effectuée au cours du dernier exercice; 
 

  ● les modalités significatives de toute attribution indiquée dans 
le tableau sommaire de la rémunération, y compris une description générale de la formule 
ou du critère à appliquer pour déterminer les montants à payer, ainsi que le calendrier 
d’acquisition des droits; par exemple, indiquer, le cas échéant, si des dividendes seront 
payés sur les actions, le taux de dividende et si ce taux est préférentiel. 

  
 3.3.  Monnaies 
 

 Présenter les montants dans la monnaie utilisée dans les états financiers. Si 
la rémunération a été payée à un membre de la haute direction visé dans une autre monnaie 
que la monnaie de présentation, indiquer laquelle dans une note et préciser le taux ainsi que 
la méthode de conversion de la rémunération dans la monnaie de présentation. 
 
 3.4. Dirigeants agissant aussi comme administrateurs 
 

 Si un membre de la haute direction visé est aussi administrateur et touche 
une rémunération pour les services rendus en cette qualité, déclarer cette rémunération dans 
le tableau sommaire de la rémunération et indiquer dans une note les montants qui se 
rapportent aux fonctions d’administrateur. Ne pas présenter l’information prévue à la 
rubrique 7 pour ce membre de la haute direction visé. 
 
  
Rubrique 4 Attributions en vertu d’un plan incitatif 
 
 4.1. Attributions d’options et d’actions en cours 
 
 1) Déclarer dans ce tableau pour chaque membre de la haute direction visé 
toutes les attributions en cours à la fin du dernier exercice, notamment celles attribuées 
avant le dernier exercice. Dans chaque cas, indiquer les attributions transférées autrement 
qu’à la juste valeur marchande. 
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Attributions d’options Attributions d’actions 

Nom 
 
 
 
 
 
 
 

(a) 

Titres sous-
jacents aux 
options non 

exercées 
(nbre) 

 
 

 
(b) 

Prix 
d’exercice des 

options 
($) 

 
 
 
 

(c) 

Date 
d’expiration 
des options 

 
 
 
 
 

(d) 

Valeur des 
options dans 
le cours non 

exercés 
($) 

 
 
 

(e) 

Actions ou 
unités d’actions 
dont les droits 
n’ont pas été 

acquis 
(nbre) 

 
 

(f) 

Valeur 
marchande ou 

de paiement des 
attributions 

d’actions dont 
les droits n’ont 
pas été acquis 

($) 
(g) 

Chef 
de la 
direction 

      

Chef des 
finances 

      

A 
 

      

B 
 

      

C 
 

      

 
 2) Dans la colonne (b), déclarer pour chaque attribution le nombre de titres 
sous-jacents aux options non exercées. 
 
 3) Indiquer dans la colonne (c) le prix d’exercice ou de base de chaque 
attribution déclarée dans la colonne (b). 
 
 4) Indiquer dans la colonne (d) la date d’expiration de chaque attribution 
déclarée dans la colonne (b). 
 

5) Déclarer dans la colonne (e) la valeur globale des options dans le cours qui 
sont détenues mais non exercées à la fin de l’exercice. Faire le calcul en fonction de la 
différence entre la valeur marchande des titres sous-jacents à la fin de l’exercice et le prix 
d’exercice ou de base de l’option. 
 
 6) Indiquer dans la colonne (f) le nombre total d’actions ou d’autres unités dont 
les droits n’ont pas été acquis. 
 
 7) Déclarer dans la colonne (g) la valeur marchande ou de paiement globale des 
attributions d’actions dont les droits n’ont pas été acquis. Pour faire ce calcul, partir de 
l’hypothèse que le membre de haute direction visé a atteint les objectifs de performance 
seuils, soit le minimum payable pour un certain niveau de performance.  
 
  Toutefois, si la performance de l’exercice précédent a dépassé ce seuil, 
présenter l’information en fonction de la mesure de la performance réalisée par le membre 
de la haute direction visé au cours de cet exercice. Si l’attribution prévoit un seul paiement 
estimatif, en indiquer le montant. S’il est impossible de déterminer le montant à déclarer, 
indiquer un montant représentatif établi en fonction de la performance de l’exercice 
précédent. 
 
4.2. Valeur au paiement ou à l’acquisition des droits des attributions en vertu d’un 
plan incitatif  
 
 1) Remplir ce tableau pour chaque membre de la haute direction visé pour le 
dernier exercice. 
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Nom 
 
 
 
 
 

(a) 

Attributions d’options – Valeur 
à l’acquisition des droits au 

cours de l’exercice 
 

($) 
 

(b) 

Attributions d’actions – Valeur 
à l’acquisition des droits au 

cours de l’exercice 
 

($) 
 

(c) 

Rémunération en vertu d’un 
plan incitatif autre qu’à base 

d’actions – paiement au cours de 
l’exercice 

($) 
 

(d) 
Chef de la 
direction 
 

   

Chef des 
finances 
 

   

A 
 

   

B 
 

   

C 
 

   

 
 2) Déclarer dans la colonne (b) la valeur globale réalisée à l’exercice d’options 
ou au transfert d’attributions à titre onéreux. Calculer la valeur réalisée à indiquer dans 
cette colonne en établissant la différence entre la valeur marchande des titres sous-jacents à 
l’exercice et le prix d’exercice ou de base des options. Ne tenir compte de la valeur d’aucun 
paiement connexe ou contrepartie que la société a versé ou doit verser au membre de la 
haute direction visé ou pour son compte. 
 

3) Déclarer dans la colonne (c) la valeur globale réalisée à l’acquisition des 
droits aux actions ou au transfert d’attributions à titre onéreux. Calculer la valeur réalisée à 
indiquer dans cette colonne en multipliant le nombre d’actions ou d’unités par la valeur 
marchande des actions sous-jacentes à la date d’acquisition des droits. Indiquer dans une 
note tout montant réalisé à l’exercice ou à l’acquisition des droits mais dont le paiement a 
été reporté, ainsi que les conditions du report. 
 
 4.3.  Explications à fournir 
 

 Décrire et expliquer les modalités significatives de toutes les attributions en 
vertu d’un plan, y compris en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions, qui ont été 
émises ou exercées ou dont les droits ont été acquis au cours de l’exercice ou qui sont en 
cours à la fin de l’exercice, si elles n’ont pas été présentées en vertu de la rubrique 3.2. 
L’information sur différentes attributions peut être regroupée s’il n’est pas nécessaire 
d’indiquer séparément leurs modalités significatives. 

 
  Commentaire 

 
  Les éléments visés à la rubrique 4.3 varient selon chaque plan mais 

peuvent notamment comprendre les suivants : 
 
   ● le nombre de titres sous-jacents à chaque attribution ou reçus 
à l’acquisition des droits ou à l’exercice; 
 
   ● une description générale des formules ou des critères à 
appliquer pour déterminer les montants à payer; 
 
   ● les prix d’exercice et les dates d’expiration; 
 
   ● les taux de dividende sur les attributions d’actions; 
 
   ● le fait que les droits aux attributions sont acquis ou non; 
 
   ● les conditions de performance ou autres conditions 
significatives; 
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   ● l’information sur les paiements estimatifs futurs, soit les 
seuils, les cibles et les plafonds, pour les attributions en vertu d’un plan incitatif autre qu’à 
base d’actions; 
 
   ● le cours de clôture à la date d’attribution, lorsque le prix 
d’exercice ou de base est inférieur au cours de clôture du titre sous-jacent à la date 
d’attribution. 
 
 Rubrique 5 Prestations en vertu d’un plan de retraite 
 

5.1. Plans à prestations déterminées 
 
 1) Remplir ce tableau pour tous les plans qui prévoient des paiements ou des 
prestations à la retraite, à l’exclusion des plans à cotisations déterminées. Pour le calcul des 
valeurs déclarées dans ce tableau, utiliser les mêmes hypothèses et estimations que celles 
ayant servi à établir les états financiers selon les PCGR de l’émetteur. 
 
 

Prestations 
annuelles payables 

($) 
 
 
 
 
 

(c) 
 

Nom 
 
 
 
 
 
 
 

(a) 

Années de 
service  
(nbre) 

 
 
 
 
 

(b) 

À la fin 
de 

l’exercice 
 

(c1) 
 

À 65 
ans 

 
 

(c2) 

Obligation au 
titre des 

prestations 
constituées au 

début de 
l’exercice 

($) 
 

(d) 

Variation 
attribuable à 
des éléments 

rémunératoires 
($) 

 
 
 

(e) 

Variation 
attribuable à 
des éléments 

non 
rémunératoires 

($) 
 
 

(f) 
 

Obligation 
au titre des 
prestations 

constituées à 
la fin de 

l’exercice 
($) 

 
(g) 

Chef de la 
direction 

       

Chef des 
finances 

       

A        
B        
C        

 
 
 2) Pour le calcul des valeurs déclarées dans le tableau, choisir la date de mesure 
du plan de retraite utilisée dans les états financiers vérifiés de la société pour le dernier 
exercice. 
 
 3) Déclarer dans la colonne (b) le nombre d’années de service du membre de la 
haute direction visé en vertu du plan. Si les années de service d’un membre de la haute 
direction visé en vertu d’un plan donné diffèrent du nombre réel de ses années de service 
auprès de la société, indiquer dans une note la différence et toute augmentation des 
prestations qui en résulte, notamment le nombre d’années supplémentaires attribuées. 
 

4) Dans la colonne (c), déclarer les prestations annuelles payables à compter de 
65 ans dans la colonne (c2) et à la fin du dernier exercice dans la colonne (c1) en fonction 
du nombre d’années de service et des gains ouvrant droit à pension à la fin du dernier 
exercice. 
 
 5) Déclarer dans la colonne (d) l’obligation au titre des prestations constituées 
au début de l’exercice. 
 
 6) Déclarer dans la colonne (e) la variation de l’obligation au titre des 
prestations constituées au cours du dernier exercice attribuable à des éléments 
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rémunératoires, comme le coût des services, déduction faite des cotisations salariales, 
auquel s’ajoutent les modifications touchant le plan et les différences entre les gains réels et 
estimatifs, ainsi que toute autre modification ayant un effet rétroactif. 
 
  Indiquer la méthode d’évaluation et les hypothèses significatives utilisées 
pour quantifier l’obligation au titre des prestations constituées à la fin du dernier exercice. 
Il est possible de remplir tout ou partie de cette obligation en faisant renvoi aux hypothèses 
exposées dans les états financiers de la société, dans les notes afférentes aux états financiers 
ou dans l’analyse figurant dans son rapport de gestion. 
 

7) Déclarer dans la colonne (f) la variation de l’obligation au titre des 
prestations constituées au cours du dernier exercice attribuable à des éléments non 
rémunératoires. Inclure tous les éléments non rémunératoires, comme la modification des 
hypothèses. 
 
 8) Déclarer dans la colonne (g) l’obligation au titre des prestations constituées 
à la fin du dernier exercice. 
 
 5.2. Plans à cotisations déterminées 
 

1) Remplir ce tableau pour tous les plans qui prévoient des paiements ou des 
prestations à la retraite, à l’exclusion des plans à prestations déterminées. Pour le calcul des 
valeurs déclarées dans ce tableau, utiliser les mêmes hypothèses et méthodes que celles 
ayant servi à établir les états financiers selon les PCGR de l’émetteur. 
 
 

Nom 
 
 
 

(a) 

Valeur 
accumulée au 

début de 
l’exercice 

(b) 

Montant 
rémunératoire 

($) 
 

 (c) 
 

 Montant non 
rémunératoire 

($) 
 

(d) 

Valeur accumulée à la 
fin de l’exercice 

($) 
 

(e) 

Chef de la 
direction 

    

Chef des 
finances 

    

A     
B     
C     

 
 2) Déclarer dans la colonne (c) les cotisations d’employeur et les gains 
préférentiels ou réalisés au-dessus du cours du marché sur les cotisations d’employeur et les 
cotisations salariales. Les gains préférentiels ou réalisés au-dessus du cours du marché 
s’appliquent aux plans non enregistrés et s’entendent de ceux qui sont établis à un taux 
supérieur à celui que la société ou ses filiales versent ordinairement sur les titres ou toute 
autre forme d’obligation présentant des caractéristiques identiques ou similaires qui sont 
émis à des tiers.  
 
 3) Déclarer dans la colonne (d) le montant non rémunératoire, y compris les 
cotisations salariales et les revenus de placement réguliers des cotisations d’employeur et 
des cotisations salariales. Les revenus de placement réguliers s’entendent de tous les 
revenus de placement des plans à cotisations déterminées qui sont enregistrés et des gains 
des autres plans à cotisations déterminées qui ne sont pas des gains préférentiels ni réalisés 
au-dessus du cours du marché. 
 
 4) Déclarer dans la colonne (e) l’obligation au titre des prestations constituées à 
la fin du dernier exercice. 
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5.3. Explications à fournir 
 
 Pour chaque plan de retraite auquel participe le membre de la haute direction visé, 
décrire et expliquer tout facteur significatif nécessaire à la compréhension de l’information 
présentée dans le tableau des plans à prestations déterminées et celui des plans à cotisations 
déterminées prévus respectivement aux rubriques 5.1 et 5.2. 
 
  Commentaire 

 
  Les facteurs significatifs présentés dans les explications fournies en 

vertu de la rubrique 5.3 varient mais peuvent notamment comprendre les suivants : 
  

  ● les modalités significatives des paiements et des prestations 
en vertu du plan, y compris les paiements à l’âge normal de la retraite et en cas de retraite 
anticipée, la formule de calcul des prestations et des cotisations, le calcul des intérêts 
crédités en vertu du plan à cotisations déterminées et les critères d’admissibilité; 

 
  ● les dispositions relatives à la retraite anticipée, le cas 

échéant, notamment le nom du membre de la haute direction visé et le plan, la formule de 
calcul des paiements et des prestations en cas de retraite anticipée et les critères 
d’admissibilité; la retraite anticipée est prise avant à l’âge normal de la retraite défini par 
le plan ou autrement prévu en vertu du plan; 
 

  ● les éléments de la rémunération, par exemple le salaire ou les 
primes, inclus dans la formule de calcul des paiements et des prestations, en indiquant 
chaque élément séparément si cette information est fournie; 
 

  ● les politiques de la société, notamment sur l’attribution 
d’années de service supplémentaires, en indiquant les personnes qu’elles concernent et les 
raisons pour lesquelles elles sont jugées appropriées. 
 

5.4. Plans de rémunération différée 
 

 Décrire les modalités significatives de tout plan de rémunération différée 
pour chaque membre de la haute direction visé. Présenter notamment les éléments 
suivants : 
 

 a)  les types de rémunération pouvant être différée et les limitations 
éventuelles au report, en pourcentage de la rémunération ou autrement; 
 

 b)  les modalités significatives des paiements, retraits et autres 
distributions;  

 
 c)  les mesures utilisées pour calculer les intérêts et les autres gains, les 

modalités de modification de ces mesures, soit la manière et le moment, et l’indication que 
ces mesures ont été choisies par le membre de la haute direction visé ou par la société; 
quantifier les mesures si possible. 
 
 Rubrique 6 Prestations de cessation des fonctions et pour changement de 
contrôle 
 
 6.1.  Prestations de cessation des fonctions et pour changement de contrôle 
 
 1) Pour chaque contrat, convention, plan ou mécanisme qui prévoit des 
paiements en faveur d’un membre de la haute direction visé en cas de cessation des 
fonctions, volontaire ou non, ou de congédiement déguisé, de démission, de départ à la 
retraite, de changement des responsabilités d’un membre de la haute direction visé ou de 
changement de contrôle de la société, décrire et, le cas échéant, quantifier les éléments 
suivants : 
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 a)  les circonstances qui déclencheraient les paiements ou le versement 
des prestations, y compris les avantages indirects; 
 

 b)  les paiements et prestations supplémentaires estimatifs qui sont 
versés dans chaque cas prévu, le moment du versement et leur durée ainsi que la personne 
chargée du versement; 
 

 c)  le mode de détermination du niveau des paiements et des prestations 
dans les diverses circonstances qui déclenchent les paiements ou le versement des 
prestations; 
 

 d)  les conditions significatives ou obligations à remplir pour recevoir 
les paiements ou les prestations, notamment les conventions de non-concurrence, de non-
sollicitation, de non-dénigrement ou de confidentialité; préciser la durée de ces conventions 
et les stipulations visant la renonciation et les manquements; 
 

 e)  tout autre facteur significatif concernant chaque contrat, convention, 
plan ou mécanisme écrit. 
 
 2) Déclarer les paiements et prestations annuels estimatifs même si les 
montants qui pourraient être payés dans des circonstances données en vertu des divers plans 
et mécanismes ne sont pas connus, en supposant que l’évènement déclencheur a eu lieu le 
dernier jour ouvrable du dernier exercice de la société. Pour évaluer les attributions à base 
d’actions, utiliser le cours de clôture de l’action de la société à cette date.  
 
  En cas d’incertitude concernant le versement ou le montant des paiements 
ou des prestations, fournir une estimation raisonnable, ou une fourchette estimative 
raisonnable, et indiquer les hypothèses significatives sous-jacentes.  
 

3) Il est possible d’exclure les avantages indirects et autres avantages 
personnels si le montant global de cette rémunération est inférieur à 50 000 $. Les indiquer, 
conformément au sous-paragraphe a du paragraphe 10 de la rubrique 3.1. 
 

4) Déclarer tout montant supplémentaire au titre des prestations de retraite 
découlant d’un évènement déclencheur. 
 
 5) Il n’est pas nécessaire de fournir d’information sur des scénarios possibles 
de cessation d’emploi pour les membres de la haute direction visés dont les fonctions ont 
pris fin au cours du dernier exercice. N’indiquer que les conséquences de la cessation des 
fonctions. 
 
  Commentaires 
 
  1. Il est possible d’exclure de l’estimation du montant supplémentaire 
toute information prévue par la common law ou le droit civil. 
 
  2. La rubrique 6 s’applique aux changements de contrôle, que ceux-ci 
donnent lieu ou non à la cessation des fonctions. 
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Rubrique 7 Rémunération des administrateurs 
 
 7.1.  Tableau de la rémunération des administrateurs 
 
  
1) Indiquer dans ce tableau tous les éléments de la rémunération versée aux 
administrateurs au cours du dernier exercice de la société. 
 

Nom 
 
 
 
 
 
 

(a) 

Honoraires 
($) 

 
 
 
 
 

(b) 

Attributions 
d’actions 

($) 
 
 
 
 

(c) 

Attributions 
d’options 

($) 
 
 
 
 

(d) 

Rémunération 
en vertu d’un 
plan incitatif 
autre qu’à 

base d’actions 
($) 

 
(e) 

Valeur du 
plan de 
retraite 

 
 
 
 

(f) 

Autre 
rémunération 

($) 
 
 

 
 

(g) 

Total 
($) 

 
 

 
 
 

(h) 
A 
 

       

B 
 

       

C 
 

       

D 
 

       

E 
 

       

 
 
 2) Déclarer toutes les formes de rémunération.  
 
 3) Remplir ce tableau en suivant pour chaque colonne les instructions se 
rapportant aux colonnes correspondantes du tableau sommaire de la rémunération prévu à 
la rubrique 3.1, en se conformant aux obligations prévues à la rubrique 3, qui sont 
complétées par le commentaire s’y rapportant, sauf pour les éléments suivants : 
 
  a) Dans la colonne (a), ne pas inclure les administrateurs qui sont aussi 
des membres de la haute direction visés si leur rémunération comme administrateurs est 
déclarée intégralement dans le tableau sommaire de la rémunération et en vertu d’autres 
rubriques de la présente annexe. Si un membre de la haute direction visé est aussi 
administrateur et qu’il touche une rémunération pour les services rendus en cette qualité, 
tenir compte de la rémunération de cet administrateur dans le tableau sommaire de la 
rémunération prévu à la rubrique 3.1 et indiquer dans une note au tableau que l’information 
pertinente est présentée sous la rubrique 3.4. 
 
  b) Dans la colonne (b), déclarer tous les honoraires des administrateurs 
versés en espèces, notamment la provision sur honoraires annuels, les honoraires pour 
participation à un comité, pour présidence de comité ou du conseil et les jetons de présence. 
 
  c) Dans la colonne (g), déclarer la rémunération versée en vertu de tout 
autre mécanisme selon lequel la société a rémunéré directement ou indirectement 
l’administrateur pour les services qu’il lui a rendus à quelque titre que ce soit. Dans une 
note au tableau, déclarer ces montants et décrire la nature des services s’y rapportant. 
 
  d) Dans la colonne (g), déclarer les programmes en vertu desquels la 
société fait des dons à des organisations caritatives au nom des administrateurs, payables 
immédiatement ou à un moment déterminé, comme le départ à la retraite ou le décès. 
Indiquer dans une note au tableau le montant total payable en vertu de chaque programme. 
 
 7.2. Explications à fournir 
 

 Décrire et expliquer tout facteur significatif nécessaire à la compréhension 
de l’information fournie en vertu de la rubrique 7.1.  

 

 21

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 252

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



  Commentaire 
 
  Les facteurs significatifs présentés dans les explications fournies en 

vertu de la rubrique 7.2  varient mais peuvent notamment comprendre les suivants : 
 

  ● l’information relative à chaque administrateur ayant agi en 
cette qualité durant tout ou partie du dernier exercice; 

 
  ● les mécanismes de rémunération standards, comme les 

provisions sur honoraires, les honoraires pour participation à un comité ou pour 
présidence de comité ou du conseil et les jetons de présence; 
 

  ● tout mécanisme de rémunération différent des mécanismes de 
rémunération standards; indiquer notamment le nom de l’administrateur et une description 
des modalités du mécanisme; 
 

  ● toute question traitée dans l’analyse de la rémunération qui 
ne s’applique pas aux administrateurs de la même façon qu’aux membres de la haute 
direction visés, par exemple les pratiques en matière d’émission d’options. 
 
 7.3. Attributions d’actions, attributions d’options et rémunération en vertu 
d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions 
 

  Donner sur les administrateurs la même information que celle qui est prévue 
à la rubrique 4 pour les membres de la haute direction visés. 
 
 Rubrique 8 Sociétés inscrites aux États-Unis  
 
 8.1. Sociétés inscrites aux États-Unis 
 
 1) Sous réserve du paragraphe 2, un émetteur inscrit auprès de la SEC peut 
remplir les obligations prévues par la présente annexe en fournissant l’information prescrite 
par la rubrique 402 « Executive compensation » du Regulation S-K établi en vertu de la Loi 
de 1934. 
 
 2) Le paragraphe 1 ne s’applique pas aux foreign private issuers qui 
remplissent les obligations prévues à la rubrique 402 du Regulation S-K en fournissant 
l’information prescrite par les rubriques 6.B, Compensation et 6.E.2, Share Ownership du 
formulaire 20-F de la Loi de 1934. » 
 
4. Le présent règlement entre en vigueur le (insérer la date d’entrée en vigueur de ce 
règlement). 
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Draft Regulation 

Securities Act 
(R.S.Q. c. V-1.1, s. 331.1, pars. (1), (3), (8), (9), (19), (20) and (34), and s. 331.2; 2007, c. 15) 

REGULATION TO AMEND REGULATION 51-102 RESPECTING CONTINUOUS DISCLOSURE 
OBLIGATIONS 

Notice is hereby given by the Autorité des marchés financiers (the "Authority") that, in accordance with 
section 331.2 of the Securities Act, R.S.Q. c. V-1.1, the following Regulation, the texts of which are 
published hereunder, may be made by the Authority and subsequently submitted to the Minister of 
Finance for approval, with or without amendment, after 60 days have elapsed since their publication in 
the Bulletin of the Authority: 

 

- Regulation to amend Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure Obligations. 

 

Request for comment 

Comments regarding the above may be made in writing before April 22, 2008, to the following: 
 
Me Anne-Marie Beaudoin 
Corporate Secretary 
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage 
C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec) H4Z 1G3 
Fax: (514) 864-6381 
E-mail: consultation-en-cours@lautorite.qc.ca
 
Further information 
Further information is available from: 
 
Lucie J. Roy 
Conseillère en réglementation 
Service de la réglementation 
Surintendance aux marchés des valeurs 
Autorité des marchés financiers  
514-395-0558, poste 4364 
Toll-free: 1 877 525-0337 
lucie.roy@lautorite.qc.ca
 
Pasquale Di Biasio 
Analyste, Service de l’information financière 
Direction des marchés des capitaux 
Autorité des marchés financiers 
514-395-0337, poste 4385 
Toll-free: 1 877 525-0337 
pasquale.dibiasio@lautorite.qc.ca
 
February 22, 2008 
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Notice and Request for Comment 
 

Draft Regulation to amend Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure 
Obligations, including Form 51-102F5, Information Circular and Form 51-102F6 

Statement of Executive Compensation 
 
 
February 22, 2008 
 
 We, the Canadian Securities Administrators (CSA), are publishing for a 60-day 
comment period Draft Regulation to amend Regulation 51-102 respecting Continuous 
Disclosure Obligations, including the following materials: 
 

A. Proposed substitution (the Draft Form) of Form 51-102F6 Statement of 
Executive Compensation (Form 51-102F6); 

 
B. Draft Regulation to amend Regulation 51-102 respecting Continuous 

Disclosure Obligations (Regulation 51-102), including Form 51-102F5, Information 
Circular (Draft Amendments, and together with the Draft Form, the 2008 Proposal). 
 
 We invite general comment on the 2008 Proposal.  
 
 We are publishing Draft Regulation to amend Regulation 51-102 respecting 
Continuous Disclosure Obligations concurrently with this notice. You can also obtain these 
instruments from the websites of CSA members. 
 
 
A. The 2008 Proposal 
 
1. Purpose 
 
 The 2008 Proposal is a republication reflecting comments to the previously 
proposed substitution of Form 51-102F6 and proposed amendments to Regulation 51-102 
that we originally published for comment on March 29, 2007 (the 2007 Proposal).  A 
summary of changes to the Draft Form and the Draft Amendments from the versions 
published with the 2007 Proposal is in Appendix B of this notice. 
 
 The 2008 Proposal is an initiative of all members of the CSA to substitute the 
current Form 51-102F6.  Since we introduced the current requirements for executive 
compensation disclosure in 1994, compensation practices have evolved and become 
increasingly complex.  Under the existing requirements, investors are provided with 
fragmented compensation information, which makes it difficult for them to asses the total 
compensation paid to executive officers.  The purpose of the 2008 Proposal is to improve 
the quality of executive compensation disclosure.  Improved disclosure will result in better 
communication of what the board of directors intended to pay or award certain executive 
officers or directors and will allow users to assess how decisions about executive 
compensation are made.  It will also provide insight into a key aspect of a company’s 
overall stewardship and governance. 
 
 The 2008 Proposal will require companies to disclose all compensation awarded to 
certain executive officers and directors and to provide this disclosure in a new format.  Our 
intention is to create a document that will present executive compensation information in a 
consistent, meaningful way, and that will continue to provide a suitable framework for 
disclosure as compensation practices change over time. 
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2. Publishing jurisdictions 
 
 The 2008 Proposal is an initiative of the securities regulatory authority in each 
jurisdiction in Canada. If adopted, the Draft Form and the Draft Amendments are expected 
to be adopted as rules in each of British Columbia, Alberta, Manitoba, Ontario, 
New Brunswick, Nova Scotia and Newfoundland and Labrador, as Commission regulations 
in Saskatchewan, as a regulation in Québec, as policies in each of Prince Edward Island, the 
Northwest Territories and Yukon,  and as a code in Nunavut. 
 
3. Background 

 On March 29, 2007, we published for comment the 2007 Proposal.  Part A of the 
2007 Proposal related to the proposed substitution of Form 51-102F6.  Part B of the 2007 
Proposal related to certain other amendments to the continuous disclosure obligations in 
Regulation 51-102, including Form 51-102F2 Annual Information Form and Form 
51-102F5 Information Circular, and included a version of the Draft Amendments.  The 
comment period expired on June 30, 2007.  We received and reviewed 41 comment letters.   

 On August 31, 2007, we published CSA Notice 51-325 Status of Proposed Repeal 
and Substitution of Form 51-102F6 Statement of Executive Compensation updating market 
participants on the status of our review of executive compensation disclosure requirements.  
After extensive review and consideration of the comments received regarding the 2007 
Proposal, we decided to republish for comment and delay implementation.  

 On October 12, 2007, the CSA published a Notice of Amendments to Regulation 
51-102 and other related instruments (the October Notice).  Appendix B to the October 
Notice contains a summary of the comments made by 15 of the 41 commenters to the 
extent that these comments related to Part B of the 2007 Proposal, other than the version of 
the Draft Amendments published with the 2007 Proposal. 

 Since our 2007 Proposal, we have continued to focus on ways to improve the Draft 
Form and have made changes to increase its value in providing meaningful disclosure on 
executive compensation by companies.  In drafting our 2008 Proposal, we have considered 
the comments received. 

 As well, during our review period, the staff of the U.S. Securities and Exchange 
Commission (the SEC) published on October 9, 2007, a report discussing the principal 
themes that emerged from its initial reviews of the disclosure of 350 public companies for 
compliance with the new SEC rules for executive compensation and related person 
disclosure that came into effect in 2007.  Two principal themes emerged from these 
reviews.  First, SEC staff expected companies to provide more focused disclosure through 
more detailed analysis of the how and why of specific executive compensation decisions.  
Second, SEC staff focused on the manner of presentation – in particular, using plain 
language and organizing tabular and graphical information – to provide more direct, 
specific, clear and understandable executive compensation disclosure. 

 Though we considered these SEC staff observations about the reviews of executive 
compensation disclosure, we departed from the U.S. approach in several instances in 
response to the comments we received on our 2007 Proposal. 

B. Anticipated costs and benefits 
 
 When proposing rule amendments, we must consider our mandate of promoting fair 
and efficient markets while protecting investors.  To fulfill this mandate, we must consider 
the costs of new regulation imposed on issuers and whether those costs are justified by the 
likely outcomes. 

 The anticipated costs and benefits of implementing the 2008 Proposal were 
previously outlined in a paper which was published with the 2007 Proposal on March 29, 
2007.  Compared to the 2007 Proposal, the changes in the 2008 Proposal do not impose any 

  

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 257

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



significant additional requirements upon companies.  As a result, we believe that the 
benefits of the 2008 Proposal continue to outweigh the costs. 

 As explained in more detail in Appendix B of this notice, we have departed from the 
2007 Proposal of including in the Summary Compensation Table (SCT) the value of equity 
awards derived using the accounting method.  Instead we propose requiring compensation 
disclosure using the grant date fair value in this table.  We believe that disclosing grant date 
fair value of equity awards in the SCT will better allow investors to assess the 
compensation decisions that are made in any given year.  In keeping with a principle-based 
approach, our 2008 Proposal allows companies some flexibility in valuing these awards, 
thus limiting the potential costs to the company of obtaining valuations.  Also, this 
requirement does not impose any additional cost to companies because the grant date fair 
value is the starting point in determining accounting expense. 

 In response to the comments received, we have also modified the measure used in 
the SCT to capture pensions.  We now propose requiring disclosure of just compensatory 
amounts rather than the change in actuarial value, which includes both compensatory and 
non-compensatory amounts.  Disclosure in the pension column of the SCT will include 
both defined benefit and defined contribution plans.  The changes to the retirement plan 
benefits provisions of the 2008 Proposal result in a continuity schedule for both defined 
benefit and defined contribution plans.  These tables are easier to understand and follow 
emerging best practices from leading companies in Canada.  These changes will better 
focus on the elements related to the actual compensation decisions in the area of pension 
benefits disclosure.  The information required in these tables are typically calculated by 
companies and should not impose an additional cost to prepare. 

C. Unpublished materials 
 
 In proposing the 2008 Proposal, we have not relied on any significant unpublished 
study, report or other written materials. 
 
D. Proposed effective date 
 
 The proposed effective date for the 2008 Proposal is December 31, 2008. 
 
E. Summary of written comments on the 2007 Proposal 
 
 We published the 2007 Proposal on March 29, 2007 for a 90-day comment period. 
 
 The comment period expired on June 30, 2007 and we received submissions from 
41 commenters who are listed in Appendix A of this notice. Of the 41 commenters that 
responded 
 

• 38 addressed issues pertaining to Part A of the 2007 Proposal (executive 
compensation) and certain aspects of Part B of the 2007 Proposal (report of voting results, 
definition of venture issuer and disclosure of cease trade orders) 

 
• 3 limited their comments to one aspect of Part B of the 2007 Proposal (the 

proposed change to the definition of venture issuer).  
 
 A summary of these comments, together with our responses, are contained in 
Appendix A of this notice. 
 
F. Request for comments on 2008 Proposal 
 
 We request your comments on the 2008 Proposal.  Please provide your comments 
by April 22, 2008.  Due to timing concerns, we will not consider comments received 
after the deadline.  Address your submissions to all of the CSA member commissions. 
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 Please deliver your comments to the addresses below. Your comments will be 
distributed to the other participating CSA members. 
 
Anne-Marie Beaudoin 
Corporate Secretary 
Autorité des marchés financiers  
800, square Victoria, 22e étage 
C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec)  H4Z 1G3 
Fax:  514-864-6381 
E-mail:  consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 
 
John Stevenson, Secretary 
Ontario Securities Commission 
20 Queen Street West 
Suite 1900, Box 55 
Toronto, Ontario  M5H 3S8 
Fax:  416-593-2318 
E-mail:  jstevenson@osc.gov.on.ca 
 
 If you do not submit your comments by e-mail, provide a diskette containing the 
submissions in MS Word format.   
  
 We cannot keep submissions confidential because securities legislation in certain 
provinces requires that a summary of the written comments received during the comment 
period be published. 
 
 
G. Questions 
 
 Please refer your questions to any of the people listed below: 
 
Lucie J. Roy 
Conseillère en réglementation 
Service de la réglementation 
Surintendance aux marchés des valeurs 
Autorité des marchés financiers  
514-395-0558, poste 4364 
lucie.roy@lautorite.qc.ca 
 
Pasquale Di Biasio 
Analyste, Service de l’information financière 
Direction des marchés des capitaux 
Autorité des marchés financiers 
514-395-0337, poste 4385 
pasquale.dibiasio@lautorite.qc.ca 
 
Andrew Richardson 
Deputy Director, Corporate Finance 
British Columbia Securities Commission 
604-899-6730 
800-373-6393 (toll free in B.C. and Alberta) 
arichardson@bcsc.bc.ca 
 
Alison Dempsey 
Senior Legal Counsel, Corporate Finance 
British Columbia Securities Commission  
604-899-6638 
800-373-6393 (toll free in B.C. and AB) 
adempsey@bcsc.bc.ca 
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Tom Graham 
Director, Corporate Finance 
Alberta Securities Commission 
403-297-5355 
tom.graham@seccom.ab.ca 
 
Deepali Kapur 
Accountant, Corporate Finance 
Ontario Securities Commission 
416-593-8256 
dkapur@osc.gov.on.ca 
 
Michael Tang 
Legal Counsel, Corporate Finance 
Ontario Securities Commission 
416-593-2330 
mtang@osc.gov.on.ca 
 
Frédéric Duguay 
Legal Counsel, Corporate Finance 
Ontario Securities Commission 
416-593-3677 
fduguay@osc.gov.on.ca 
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APPENDIX A 
 

Summary of Public Comments and CSA Responses On 
Proposed Substitution of Form 51-102F6 Statement of Executive Compensation 

 
 
Background 
 

On March 29, 2007, the CSA published a Notice and Request for Comment (the 
March Notice). Part A related to the rules requiring disclosure of executive compensation. 
Specifically, substituting a new Form 51-102F6 Statement of Executive Compensation for 
the old form. Part B related to certain other amendments to the continuous disclosure 
obligations in Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure Obligations 
(Regulation 51-102), including Forms 51-102F2 Annual Information Form and Form 51-
102 F5 Information Circular. 
 

The comment period expired on June 30, 2007 and we received submissions from 41 
commenters who are listed in the next section. We have considered the comments received 
in response to the March Notice and wish to thank all those who took the time to comment. 
Of the 41 commenters that responded 
 

• 38 addressed issues pertaining to Part A of the March Notice (executive 
compensation) and certain aspects of Part B of the March Notice (report of voting results, 
definition of venture issuer and disclosure of cease trade orders) 

 
• 3 limited their comments to one aspect of Part B of the March Notice (the 

proposed change to the definition of venture issuer).  
 

On October 12, 2007, the CSA published a Notice of Amendments to Regulation 
51-102 and other related instruments (the October Notice). Appendix B to the October 
Notice contains a summary of the comments made by 15 of the 41 commenters to the 
extent that these comments related to Part B of the March Notice.  
 

The following table contains a summary of comments made by 38 of the 41 
commenters to the extent that these comments related to the executive compensation form. 
In addition, we have included a number of miscellaneous comments in the table. We have 
organized the table so that it follows the format of the proposed executive compensation 
form and is divided into nine parts or items as they are called in the draft form (the Draft 
Form) being republished for comment with the notice. The table includes a summary of the 
comments we received (middle column) and our responses to those comments (right 
column). This summary is derived from both answers to questions that we asked and 
general comments provided by commenters.  In items 1.1 through 1.11, we have 
summarized the notable comments that we received. In items 10.1 through 10.5, we have 
summarized the general comments that we received.  
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List of Commenters 
 
 
407 International Inc* 
Astral Media Inc. 
Blake, Cassels & Graydon LLP 
Bombardier 
British Columbia Investment Management 
Canada Pension Plan Investment 
Canadian Bankers Association  
Canadian Coalition for Good Governance 
Canadian National Railroad Company  
Canadian Oil Sands 
Credit Union Central of British Columbia* 
Deloitte & Touche LLP 
Enbridge Inc.  
Enersource Corporation* 
The Ethical Funds 
Don Hathaway 
Hermes Equity Ownership Services Limited 
Hugessen Consulting Inc. 
Imperial Oil Limited 
Institutional Shareholders Services Canada Corp. 
Manulife Financial 
Mercer Human Resource 
Metro Inc. 
Nexen 
Ogilvy Renault 
Ontario Bar Association  
Ontario Teachers Pension Plan 
Osler Hoskin & Harcourt LLP 
Pension Investment Association of Canada 
Joan Reekie 
Shareholders Association for Research and Education 
Fred W.T. Somerville 
Stikeman Elliott LLP 
Sun Life Financial 
Talisman Energy Inc. 
Torstar Corporation  
Towers Perrin 
TransCanada PipeLines Ltd. 
Watson Wyatt Worldwide 
Winpak 
WorldatWork 
 
 
* These comments relate only to the definition of venture issuer. 
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Summary of Comments Table 
 
 

 
Item 

 
Summary of comments 

 
CSA response 

 
NOTABLE COMMENTS 
 
1.1 Improving quality and transparency of disclosure 

Twenty-five commenters support the general purpose of improving the quality 
and transparency of executive compensation disclosure and believe that the 
proposed form contributes to realizing these purposes.   
 
However, two commenters noted that additional transparency of executive 
compensation could create an unintended “ratcheting-up” of compensation 
levels.   

 
We acknowledge these comments.  We believe that any potential adverse effects 
that may arise from the requirement to disclose additional information about 
executive compensation are outweighed by the benefit of having this important 
information available to investors. 
 

1.2 Harmonizing with SEC rules 
One commenter supports harmonizing with the SEC rules. Ten commenters 
recognize the merits of harmonization but support deviations where appropriate. 
Five commenters do not support harmonizing because it will reduce the 
likelihood of developing effective disclosure in Canada.  
 

 
Our goal is to develop effective disclosure rules in Canada.  Though we have 
generally harmonized with the SEC requirements, we have departed from them 
where appropriate.  For example, the Draft Form requires a company to: 
 
• disclose share awards and option awards using grant date fair value rather 

than the accounting method; and 
 
• only include compensatory amounts in calculating pension values. 
  

1.3 Equity valuation methodology: concerns 
Six commenters express general support for the changes to the proposed form 
but are concerned with the requirement in the proposed form that issuers 
disclose the accounting value of equity awards granted to NEOs.  They 

 
We agree with these comments and have revised the Draft Form to require 
companies to disclose the grant date compensation fair value of share awards 
and option awards given to NEOs.  For a more detailed discussion see our 
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Item 

 
Summary of comments 

 
CSA response 

recommend that we require issuers to disclose the fair value at the date of grant 
of any equity awards.   
 
In response to question 10, twenty-four commenters support disclosing fair value 
at grant date of equity awards. 
 

responses in items 2.1, 3.1 and 4.23, below. 
  

1.4 Principle-based regulation 
Four commenters support the use of principles-based regulation rather than rule 
based regulation. 
 
One commenter recommends that we replace the phrase “typically would 
include” to “depending on the circumstances, may include.”  The commenter 
feels that this would make the proposed form less prescriptive in nature and more 
in keeping with principles-based regulation. 
 

 
We acknowledge these comments.  We believe that the Draft Form does not 
require companies to disclose information relating to compensation structures 
and other matters that do not apply to them.  We believe that the Draft Form 
achieves our goal of developing a principles-based approach. 
 

1.5 Capture emerging best practices 
One commenter is encouraged that many large issuers have improved their 
disclosure beyond what is required by the current form and, in some cases, 
beyond what is required by the proposed form. Four commenters believe that 
some of the proposed changes fall short of emerging best practices voluntarily 
assumed by large issuers or the Canadian environment.  
 
One commenter fears that the proposed form does not provide investors with the 
most meaningful and easily understandable information or balance the value of 
the information to the time required to consolidate and disclose it. 
 

 
In drafting the Draft Form we tried to strike an appropriate balance between full 
disclosure of compensation information and our desire not to burden companies 
with unduly onerous disclosure obligations.  As a result of comments that we 
received, we have, in certain areas, enhanced our requirements to reflect 
practices that have developed in Canada.  Note that companies must comply 
with the requirements of the Draft Form subject to the objective set out in 
section 1.1 of the Draft Form.  Disclosure not specifically required by an Item in 
the Draft Form may, nevertheless, be required to be disclosed if such disclosure 
is necessary to satisfy this objective.  In addition, even if disclosure is not 
necessary to satisfy this objective, we encourage companies to voluntarily 
disclose any additional information that will help readers better understand their 
compensation policies. 
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Item 

 
Summary of comments 

 
CSA response 

1.6 Fragmented disclosure 
One commenter notes that recent CSA initiatives have resulted in a hodgepodge 
of disclosure in various documents with no apparent link between the various 
initiatives or between the resulting disclosures.  The commenter believes that the 
CSA should rationalize its continuous disclosure requirements and articulate a 
strategy that results in appropriately linked disclosure being presented in 
appropriate documents. As such, the commenter believes it may be time for the 
CSA to consider requiring all issuers to file an annual information form or adopt 
a filing structure similar to that in the United States. 
 

 
Rationalizing all of the continuous disclosure requirements is beyond the scope 
of our proposal to substitute Form 51-102F6 Statement of Executive 
Compensation. 
 
 

1.7 Reopening of proposed form for comment   
Three commenters suggest after two years of disclosure under the new rules for 
the disclosure of performance targets, the issue should be reopened for comment 
with a view to narrow the competitive harm exemption and one commenter 
suggests this issue along with results from CD reviews should be reopened for 
comment.  One commenter suggest that five years is a reasonable time frame to 
review disclosure requirements. 
 
Two commenters suggest the disclosure required by the proposed form, if 
adopted, should be subject to targeted continuous disclosure reviews.  One 
commenter suggests recommendations made by regulators to issuers as part of 
the ongoing CD review process could be made available to other issuers for 
guidance. The CSA should conduct CD reviews in the first year and the priority 
should be the sector of the market where the enhanced executive disclosure has 
the potential to truly make a difference. 
 

 
As part of the rulemaking process, we closely monitor new rules in the first year 
after implementation to ensure that they are working as intended.  We consider 
proposing amendments to address any substantive issues that arise as a result of 
this monitoring process. 
 
 
 
In considering when to conduct targeted continuous disclosure review of 
requirements established through rules we need to assess the other initiatives that 
we have undertaken and assess which initiative should be given priority.  
Consequently, we do not review disclosure requirements on a pre-determined 
schedule.  Note, however, that we have an ongoing commitment to conduct 
general continuous disclosure reviews.  These reviews typically include 
consideration of a company’s executive compensation disclosure.  Though we 
do not disclose the results of individual reviews, we may publish additional 
guidance in the form of a staff notice if we find recurring deficiencies or themes 
in the disclosure that we believe will be of interest to other companies.   
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Summary of comments 

 
CSA response 

1.8 Actuarial changes to pension plan values in the Summary Compensation 
Table (SCT) 
One commenter believes the inclusion of service cost (rather than actuarial 
value) of an NEO’s pension plan in the SCT would provide more useful 
disclosure on compensation awards and allow for more meaningful comparisons 
between compensation disclosures provided by different issuers. 
 
One commenter recommends that disclosure should include the aggregate annual 
service cost and aggregate actuarial value of all Supplemental Executive 
Retirement Pension (SERP) arrangements.  
 

 
 
See our response in item 4.24, below. 

1.9 Complexity of proposed form 
Six commenters are concerned that certain sections of the proposed form are too 
complex for shareholders to understand.  
 

 
We acknowledge that some aspects of executive compensation disclosure as 
required by the Draft Form involve complex concepts that may be difficult for 
some shareholders to understand.  However, their mere complexity does not 
outweigh the benefit of having this important information available to investors.  
We note that some of the requirements of the Draft Form attempt to address 
these concerns.  For example, the disclosure of a total compensation number in 
the summary compensation table (SCT) and the requirement to prepare 
compensation discussion and analysis (CD&A) are meant to facilitate the 
objective of communicating what the board of directors intended to pay or award 
certain executive officers and directors for the financial year.  
  

1.10 Timing 
Five commenters commented on the proposed timeline for implementation. The 
details are captured in question 26. 
 

 
See our response in item 10.5, below. 
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Summary of comments 

 
CSA response 

1.11 Other comments 
One commenter is concerned that moving the share performance graph to the 
Compensation disclosure and analysis and requiring comparison to executive 
compensation gives too much prominence to only one measure of success. 
 
One commenter recommends that discussion of performance targets in the 
CD&A should include disclosure of the use of comparator companies in 
benchmarks and include the name of those companies.  
 
One commenter recommends that executive compensation disclosure be in plain 
English in order to be as clear as possible to shareholders. 
 
 
One commenter believes companies should be encouraged to disclose their 
equity ownership guidelines for executives and directors.  
 

 
See our response in item 3.15, below. 
 
 
 
See our response in item 3.2, below. 
 
 
 
Section 5.1 of the Policy Statement to Regulation 51-102 recommends that plain 
language principles be used when preparing disclosure.  This recommendation 
applies to the preparation of the Draft Form. 
 
See our response in item 3.6, below. 

 
ITEM 1 – GENERAL PROVISIONS (March Notice version of Draft Form) 
 
 
Section 1.1 Purpose (March Notice version of Draft Form) 
 
 
Question 1: Will the proposed executive compensation form clearly capture all forms of compensation? Have we achieved our objective in drafting a document 
that will capture disclosure of compensation practices as they change over time? 
 
2.1 Capture all forms of compensation 

Eleven commenters believe that the proposed language captures all forms of 
 
We agree that stating the objectives for executive compensation disclosure 
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Item 

 
Summary of comments 

 
CSA response 

compensation. Of these eleven commenters, two made the following specific 
comments. 
 
• Setting out general requirements rather than specific requirements will lead 

to better disclosure as compensation practices change over time. 
 
• Providing a general explanation at the beginning of the form setting out the 

objective of the form and how each of the sections of the form provides 
information necessary to achieve that objective will increase the useful life 
of the form even if compensation models change over time.  

 
Thirteen commenters do not believe that the proposed language captures all 
forms of compensation.  They noted that: 
 
• The proposed presentation of stock and option awards based on the 

accounting value is not appropriate.  Valuation of stock-based pay based on 
accounting value may not reflect the pay as determined by the compensation 
committee.  

 
• The pension value reported in the SCT will not provide meaningful 

information to investors as it is based on change in actuarial value and 
inappropriately distinguishes between defined benefit and defined 
contribution plans.  

 
• The disclosure of compensation objectives for new reporting issuers is 

insufficient.  
 
• Deferred compensation is not adequately captured. 

enhances the utility of the form.  Stating the objectives is also consistent with a 
principles-based approach.  Accordingly, we have revised section 1.1 of the 
Draft Form to do so.  
 
We have also decided to make two fundamental changes to the required 
disclosure. We propose 
 
• departing from the March Notice of including in the SCT the value of share 

awards and option awards derived using the accounting method. Instead we 
propose including the grant date compensation fair value in this table.  See 
our response in item 3.1, below.   

 
• departing from the March Notice of including in the SCT the change in the 

actuarial value of the pension plan as this combines compensatory and non-
compensatory values. Instead, we propose including only compensatory 
values in the pension column but for both defined benefit and defined 
contribution plans.  See our response in item 4.23, below. 

 
While we acknowledge the other comments that the Draft Form does not capture 
all forms of compensation, we generally decided against adding specific 
requirements to capture such other forms of compensation.  Consistent with our 
principles-based approach, we note that executive compensation disclosure is the 
responsibility of companies and that companies must make that disclosure with 
the objective of communicating what the board of directors intended to pay or 
award certain executive officers and directors for the financial year.  Even if a 
form of compensation is not explicitly identified in the Draft Form, a company 
must consider whether disclosure is, nevertheless, required because the failure to 
do so would be contrary to this objective.   
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Summary of comments 

 
CSA response 

 
• Some of the requirements for disclosure overlap, leaving the impression that 

the executive is receiving more compensation than was actually awarded.  
Additionally, assigning a dollar value to all forms of compensation is 
misleading as it may not reflect the value ultimately received by the 
executive.  

 
• While all forms of compensation are likely to be captured, they may not be 

captured clearly and consistently. 
 
• It is unclear to what extent performance metrics on which variable pay is 

based remain undisclosed for “competitive” reasons.  
 
• There may be issues related to the determination of perquisites as it is left to 

management’s analysis to determine if an item is a perquisite. 
 

 
Section 1.3 Definitions (March Notice version of Draft Form) 
 
2.2 Closing market price 

One commenter asks us to consider whether “marketplace” can be substituted for 
“market” in the definition of “closing market price.” The commenter notes that 
Regulation 51-102 provides a definition of “marketplace.”  
 
The commenter also notes that the definition of “closing market price” is based 
on the issuer’s “principal Canadian market”.  The commenter wonders whether 
the definition should also contemplate situations where there is no “Canadian 
market” for the securities of the issuer in question.  

 
We agree with the comments and have revised the definition of “closing market 
price” in section 1.3 of the Draft Form.   
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Summary of comments 

 
CSA response 

2.3 Company 
One commenter notes that it may be preferable to use the term “issuer” (which 
has an appropriate meaning for this purpose without the need for a definition in 
the proposed form) as opposed to the term “company” which could be 
misleading.  
 

 
While we acknowledge there are some advantages to replacing the term 
“company” with the term “issuer”, we decided not to make this change in order 
to maintain consistency with the use of the term “company” in the other forms of 
Regulation 51-102.  
 

2.4 Equity incentive plan 
One commenter suggests that we expand the definition of “equity incentive 
plan” to note that Section 3870 of the Handbook applies not just to equity-settled 
awards, but also to awards that are based on the stock price or unit price and 
which are settled in cash and/or by purchasing shares or units in the open market 
as the awards come due.  The commenter expressed concern that non-
accountants do not generally understand that these non-equity settled (but 
equity-based) arrangements fall within the scope of 3870.  
 

 
"Equity incentive plan" generally includes an incentive plan that involves the 
award of equity-linked instruments (regardless of whether those instruments are 
ultimately settled by issuing equity instruments or settled in cash). "Equity 
incentive plan" generally does not include awards of cash for which the 
performance condition is based on a threshold price of the company's stock. We 
believe that the reference to Section 3870 of the Handbook provides those 
companies that have cash-settled equity arrangements with sufficient guidance to 
complete the Draft Form and provide meaningful disclosure of these items to 
readers.  We also believe that preparers generally have access to advisors who 
understand Section 3870, and that readers don't need to understand Section 3870 
to fully understand the information disclosed in the Draft Form.    
 

2.5 NEO 
One commenter requests clarification of whether the $150,000 threshold is 
calculated in Canadian funds or in the currency of the financial statements of the 
issuer (i.e. U.S. dollars). 
 
 
 
Two commenters believe that we should clarify how to determine who should be 
disclosed as NEO. Both commenters believe that the relevant amount of 

 
References to “$” or “dollar” in the Draft Form are to the Canadian dollar unless 
otherwise stated.  Companies must translate payments made in a currency other 
than the Canadian dollar, including payments in the currency of the financial 
statements of the issuer, into Canadian dollars for the purposes of the $150,000 
threshold in the definition of “NEO”. 
 
We have added subparagraph 1.4(5)(a)(i) of the Draft Form to clarify that, when 
calculating the total compensation to determine who is an NEO for a company’s 
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Summary of comments 
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compensation is the compensation actually paid or awarded during the financial 
year.  
 
 
 
 
The definition of “executive officer” relates to a vice-president in charge of a 
principal business unit, division or function.  Confusion may result regarding 
how this definition is to be applied to individuals (at both the top management 
and vice-president level) at subsidiaries which may be significant subsidiaries, 
but may not technically be caught by the definition of executive officer.  The 
definition of executive officer should be amended to include a president, a vice-
president in charge of a principal business unit, division or function of a 
significant subsidiary. 
 
One commenter suggests deleting criteria (c) regarding individuals in policy-
making functions. The commenter notes that criteria (c) regarding individuals in 
policy-making functions may to some extent duplicate (b) wherein functions 
such as “sales” are already listed and believes that the requirement in (c) could 
be more clearly included under (b) by including specific examples (e.g. “legal, 
human resources, etc.”) of what was intended.  

most recently completed financial year, the company should use the total 
compensation that would be reported under column (i) of the summary 
compensation table required by section 3.1 for each executive officer, as if that 
executive officer were an NEO for the company’s most recently completed 
financial year 
 
We have not made the suggested change. Under paragraph (c) of the definition 
of “executive officer” in Regulation 51-102, a director, an officer, or another 
employee of a subsidiary of a company is an executive officer of the company if 
that individual performs a policy-making function in respect of the company. 
Such an individual would also be an NEO for the purposes of the Draft Form if 
the individual otherwise satisfies the criteria set out in the definition of “NEO”.   
 
 
 
We have not made the suggested change.  Paragraph (c) of the definition of 
“executive officer” in Regulation 51-102 applies to individuals who may not 
even be a director, officer, or employee of the company itself, and so, does not 
unnecessarily duplicate paragraph (b) of that definition.   
 
 
 

2.6 Option and stock 
Four commenters suggest defining what an option is rather than providing 
examples of what can constitute an option and then concluding the definition of 
using general language “similar instruments with option-like features”.  These 
commenters prefer current Form 51-102F6, which refers to options, share 
purchase warrants and rights granted by a company or its subsidiary as 

 
While we have replaced the term “stock” with the term “shares” throughout the 
Draft Form, we have not changed the definition.  We believe that the definitions 
of “options” and “shares” adequately define these instruments.   An instrument 
that is within the definition of “shares” or the definition of “options” but that 
falls outside the scope of Section 3870 of the Handbook must, nevertheless, be 
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compensation for employment service or office.  
 
One commenter believes that the definitions of “option” and “stock” could be 
more precise.  This commenter suggests that the definitions of “option” and 
“stock” should be limited to instruments that fall within the scope of Section 3870 
of the Handbook and some instruction should be provided as to where stock and 
option awards should be disclosed if they do not fall within the scope of Section 
3870.  
 

treated as shares or options for the purposes of the Draft Form.  
 

2.7 Salary 
As there is no definition of “salary”, one commenter suggests that we clarify 
whether this term would include fixed regular compensation such as that found in 
the retainers payable under some consulting agreements.  
 

 
We agree with the commenter that, in most cases, fixed regular compensation 
such as retainers payable under consulting agreements are substantially similar 
to salary.  However, we have not specifically stated so in the Draft Form because 
we believe that stating so is unnecessary.  Under the objective in section 1.1 of 
the Draft Form, the disclosure required must communicate what the board of 
directors intended to pay or award certain executive officers and directors for the 
financial year.  A form of compensation that is substantially similar to salary that 
is not disclosed as salary under the requirements of the Draft Form would be 
contrary to this objective.  Adding a definition for “salary” and specifically 
including retainers payable under consulting agreements in that definition would 
be contrary to our principles-based approach. 
 

2.8 Restricted stock 
One commenter notes that the definition of “stock” includes references to 
“restricted stock” and “restricted stock units.”  The meaning of “restricted,” as 
used in the definition of “restricted securities” in Regulation 51-102, is quite 
different from its meaning when used in relation to “restricted stock” in the 
proposed form.  A definition of “restricted stock” and “restricted stock units” 

 
References to “restricted share” and “restricted share unit” in the Draft Form are 
used in the context of compensation.  As used in the Draft Form, these terms 
have no relation to the defined term “restricted securities” in Regulation 51-102.  
A definition of these terms is unnecessary because we believe that their ordinary 
meaning in the context of compensation is well understood. 
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should be provided, or different terminology should be used.  
 

 
Question 2: Do you agree with our proposal not to substantially change the criteria for determining the top five named executive officers?  Should it be based on 
total compensation or some other measure, such as those with the greatest policy influence or decision making power at the organization? 

2.9 Current criteria for determining top five NEOs 
Twenty-one commenters agree with the decision not to substantially change the 
criteria for determining the top five named executive officers (NEOs).  
 
Of these twenty-one commenters, eight believe that we should not use the 
accounting standards to value equity-based compensation.  Some commenters 
noted that: 

 
• The use of accounting values will lead to unnecessary volatility and 

variability in the determination of NEOs.  
 

• If the grant value rather than the accounting value of long-term incentive 
awards is used, then it is more acceptable to use long-term incentive awards 
in the determination of NEOs.  
 

• We should ignore the accounting obligation to expense the full grant of 
equity awards when an employee becomes eligible to retire and provide the 
flexibility to ignore special grants made in certain circumstances. 

 
We acknowledge these comments. 
 
 
In response to these comments, we added subsection 1.4(5) of the Draft Form to 
clarify that when calculating the total compensation to determine who is an NEO 
in a company’s most recently completed financial year under the definition of 
“NEO”, a company should use the total compensation that would be reported 
under column (i) of the SCT for each executive officer, as if that executive 
officer were an NEO for the company’s most recently completed financial year.  
Accordingly, companies must use grant date fair value to determine who is an 
NEO. 
 
We also note that clause 1.4(5)(a)(ii)(A) of the Draft Form provides that any 
compensation that would be reported under column (g) of the SCT may be 
excluded from this calculation.  Since both defined benefit and defined 
contribution plans are now reported under column (g) of the SCT, both are 
excluded from the calculation in determining who is an NEO.  

 
        

13

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 273

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
Item 

 
Summary of comments 

 
CSA response 

 
Of the twenty-one commenters, two commenters address issues relating to the 
exclusion of change in pension value from determining who is an NEO.  
Specifically: 
 
• One commenter believes that all compensation other than a change in 

pension value should be included in determining who is an NEO. However, 
the commenter suggests that if the pension value were calculated to include 
only compensatory amounts, then total compensation including the pension 
amounts could be used to determine who is an NEO.  Another commenter 
believes that not to include change in pension value in the calculation of total 
compensation could have a disproportionate impact on determining who the 
five highest paid officers are in a given year.  

 
• One commenter notes that contributions by the company to vested and 

unvested DC plans are included in the total compensation for determining 
the highest paid executive officers who must be included in the table.  This 
could affect who is included in the table for companies which have 
executives who participate in a DB plan and some who participate in a DC 
plan.  

 
Eight commenters suggest changes to the definition of a “NEO”.   
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
We have not made any of these suggested changes.  In making this decision, we 
generally weighed the benefit of making each suggested change against the 
additional burden that we would be imposing on companies by complicating the 
calculation.   
 

2.10 Use of “greatest influence” in determining top five NEOs 
Nine commenters do not support a test of “greatest influence” in determining the 

 
We acknowledge these comments.  See our response in item 2.9, above. 

 
        

14

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 274

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
Item 

 
Summary of comments 

 
CSA response 

top five NEOs as this is too subjective a matter.  Some commenters note that 
including subjective criteria, including decision-making power, would lead to 
inconsistencies within and between companies and make the determination easier 
to manipulate. 
 
Three commenters note that in determining the top five NEOs  both policy 
influence and decision-making power should be included.  Some criteria other 
than compensation is very relevant, and including an employee without any 
policy-making or senior management responsibilities on the list of NEOs wholly 
on the basis of their compensation is inappropriate. 
 
Four commenters note that the definition of “executive officer” in Regulation 
51-102 builds in a policy-making element in any event. 
 

 

2.11 Other matters 
Four commenters disagree with the removal of Subsection 1.4(c) of Form 51-
102F6 which currently allows issuers to exclude disclosure of an individual as an 
NEO due to unusual compensation.  The exclusion should be retained and should 
also cover special grants made upon the hiring of new officers and exceptional 
payouts from incentive plans.  
 
One commenter is concerned that the definition of NEO does not contemplate 
situations where the most recently completed financial year is a transition year 
resulting from a change of year end situation.  The commenter notes that 
Regulation 51-102 can lead to transition years that can last up to 15 months, and 
that accordingly, some adjustment of the $150,000 amount may be required. 
 
 

 
We have not made the suggested change.  The intention was to include 
everything.  If a “special grant” happens one year and would be reported in the 
SCT, it must be included in the calculation to determine who is an NEO. 
 
 
 
We have not made the suggested change.  For a company with at least three 
executive officers, other than the CEO and CFO, earning compensation in excess 
of the threshold, the impact should not be significant since a longer transition 
year should have a similar impact on all of these individuals for the purposes of 
determining who is an NEO.  The commenters suggested change would only 
affect companies that do not otherwise have at least three other executive 
officers earning compensation in excess of the threshold.  We have decided 
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 against providing an exemption in the Draft Form for these limited cases. 
 

 
Section 1.4 Preparing the form (March Notice version of Draft Form) 
 
2.12 Subsection 1.4(3) of the version of the proposed form published for 

comment - Exclusion due to foreign assignment 
One commenter notes that the section that addresses foreign assignments deals 
only with whether or not an individual will be categorized as an NEO, and that 
accordingly this section would be better positioned within the definition of NEO 
following the reference to the exclusion of the “Change in Pension Value.” 
 

 
 
We have not made the suggested change.  The exclusion for foreign assignments 
is not in the nature of a definition but rather sets out how total compensation 
must be calculated for the purposes of the definition of “NEO”.  We believe its 
placement in clause l.4(5)(a)(ii)(B) of the Draft Form is appropriate. 

2.13 One commenter believes that the exclusion due to foreign assignment should be 
clarified, especially in regard to payments paid to offset the impact of higher 
Canadian taxes (which the commenter believes should not even be disclosed). 
 
Two commenters recommend that tax equalization or other expatriate payments 
be excluded from total compensation to make the comparisons more consistent.  
 

We have not changed the proposed requirement.  We believe that all payments 
(including those to offset the impact of higher Canadian taxes) should be 
included.  Under clause 1.4(5)(a)(ii)(B) of the Draft Form, when calculating total 
compensation to determine who is an NEO, companies may exclude any cash 
compensation: (a) that relates to foreign assignments; (b) is specifically intended 
to offset the impact of a higher cost of living; and (c) is not otherwise related to 
the duties the executive officer performs for the company.  If tax equalization or 
other expatriate payments satisfy these three conditions, they may be excluded 
from the calculation of total compensation to determine who is an NEO. 
 

2.14 Subsection 1.4(4) External management companies (March Notice version 
of Draft Form) 
One commenter takes issue with the section on “External Management 
Companies” and the requirement to disclose how an external management 
company structures its compensation arrangements.  The commenter believes 
that: 

 
We have not made any of the suggested changes.  We believe executive 
compensation disclosure for external management companies that have been 
retained by the company is relevant and important if the management functions 
provided by the external management company would ordinarily be performed 
by an executive officer.  In these cases, executive compensation must be 
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• This disclosure is not relevant to the issuer that has retained the external 

management company, and questions whether issuers have access to the 
compensation information or input into any of the compensation decisions.   

 
• If this section was drafted with Income Fund issuers in mind where a 

management company has been established for the purpose of providing 
management services to the Income Fund or its operating companies, then 
this provision should be clarified to reflect this.   

 
• If this provision is retained, a transition period is required to allow issuers to 

gain access to the requisite information or to make changes to their 
management structure as required.   

 
• It should be made clear that if (c) (where the external management company 

has clients other than the issuer) is applicable to a given issuer, then (b) 
(general requirement for disclosure of compensation provided to an external 
management company) is not applicable.  

 

disclosed regardless of whether the management functions are provided 
internally or externally.  Under paragraph 1.4(5)(b) of the Draft Form, for the 
purposes of the definition of “NEO”, an executive officer includes an individual 
who acts in a capacity similar to an executive officer.  Similarly, under 
subsection 1.4(9) of the Draft Form, references to “director” include an 
individual who acts in a capacity similar to a director. 
 
We note that the disclosure required by subsection.4(3) of the Draft Form is only 
required under certain circumstances. 

2.15 Subsection 1.4(5)(b) Sources of compensation (March Notice version of 
Draft Form) 
Two commenters recommend that we clarify the section to confirm that only 
compensation for serving as an NEO or director of the applicable issuer is 
required. 
 

 
 
We have not made the suggested change.  We want to capture all compensation 
earned even for other services that may not relate to the position. 
 

2.16 Subsection 1.4(6) Compensation to associates (March Notice version of 
Draft Form) 
Two commenters recommend that we revise the section to clarify that we mean 

 
 
We have added the term “of an NEO or director” after the reference to 
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an associate of an NEO or director. “associate” in subsection 1.4(6) of the Draft Form. 
 

 
ITEM 2 – COMPENSATION DISCUSSION AND ANALYSIS (March Notice version of Draft Form) 
  
 
Question 4: Will the proposed CD&A requirements elicit a meaningful discussion of a company’s compensation policies and decisions? 
 
3.1 Will CD&A elicit a meaningful discussion? 

Sixteen commenters believe that the proposed CD&A requirements will elicit a 
meaningful discussion of compensation policies and decisions. Four 
commenters do not believe that the proposed CD&A requirements will elicit a 
meaningful discussion of compensation policies and decisions.  Many of the 
specific comments made by both groups relate to the use of grant date fair value 
rather than the accounting method for valuing equity awards.  For example, 
 
• The disclosure will be meaningful if the discussion aligns with the disclosure 

of compensation awards made and disclosed for the most recent year using 
compensation values rather than accounting costs, and thus helps readers 
gain a deeper understanding of the link between pay and performance.  

 
• Enhancing the disclosure of the company's pay-for-performance linkages is 

a primary objective and using an accounting-based valuation approach for 
valuing equity awards in the SCT does not support this objective.  

 
• The CD&A needs to tie back to a SCT that makes sense and is clearly 

understood by investors.  As the currently proposed SCT does not achieve 
this, supplementary tables would be required (Bank of America is a good 

 
We have decided to depart from the March Notice, which included in the SCT 
the value of share awards and option awards derived using the accounting 
method. Instead, we propose including the grant date fair value in the SCT.  As 
suggested by these commenters, the CD&A required under Item 2 of the Draft 
Form must now include CD&A of the grant date fair values of share awards and 
option awards. 
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example in the U.S.).  These supplementary tables would be burdensome and 
potentially confusing.  Only if the SCT were amended to be based on grant 
date fair value, would the requisite CD&A/SCT tie be established.  

 
• The use of accounting expenses will require the generation and disclosure of 

additional figures by issuers in their CD&A which will cause confusion 
among readers.  

 
Five commenters believe it is unclear whether the proposed CD&A will elicit a 
meaningful discussion of compensation policies and decisions and suggest that 
we provide further guidance to clarify that the disclosure should be presented in 
a succinct and clear manner.  The U.S. experience has shown many CD&As are 
overly long and complex.  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
Companies should use plain language when preparing their CD&A under the 
guidance in section 1.5 of the Policy Statement to Regulation 51-102. Comment 
1 to section 2.1 of the Draft Form also recommends avoiding the use of 
boilerplate language.   
 
Also, the objective of the Draft Form is to communicate what the board of 
directors intended to pay or award certain executive officers and directors for the 
financial year in order to provide insight into a key aspect of a company’s 
overall stewardship and governance and help investors understand how decisions 
about executive compensation are made.  We believe that an overly long and 
complex CD&A is inconsistent with that objective. 
 

3.2 Other suggested changes to CD&A 
One commenter believes that showing different values in the CD&A will 
confuse the investor.  A target amount should be shown using the human 
resources analysis for the value at the time of grant is disclosed combined with 
additional narrative indicating the potential minimum (zero) or maximum 
award. The requirement to explain the tie in of non-GAAP financial measures 
into the financial statements will only be useful if it is summary in nature.  
 

 
We believe the disclosure of a single value for awards in the table is meaningful.  
We also believe that the CD&A should include a narrative of potential minimum 
and maximum values if that would satisfy the objective set out in section 1.1 of 
the Draft Form.  However, we have decided against adding such a requirement 
because such a discussion may not be necessary in every case. 
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Three commenters raise concerns regarding the requirement in the proposed 
form to provide information about potential compensation in different 
hypothetical performance scenarios: 
 
• The disclosure of hypothetical pay scenarios will be difficult or impossible to 

provide if the compensation decisions take into account factors other than 
one specific formula.  

 
• It is overly difficult and speculative to ask issuers to try to forecast future 

compensation levels, especially given that NEOs may change from year to 
year.  

 
 
Two commenters express concerns that the CD&A may contain boilerplate 
discussions.  One commenter is specifically concerned that the confidentiality 
provisions may facilitate “boiler plate” discussion of performance targets.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
One commenter recommends that one of the items to be discussed should be 
how the compensation program is linked to (i) company performance and (ii) 

We only expect companies to discuss scenarios that are contemplated with the 
compensation arrangements for NEOs.  We have clarified comment 1 to section 
2.1 of the Draft Form by replacing the term “for the period might have been 
different, as well as expected compensation levels for future periods, under 
various performance scenarios” with “is tied to the NEO’s performance”. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Boilerplate discussions may not provide insight into a key aspect of a company’s 
overall stewardship and governance and may not help investors understand how 
decisions about executive compensation are made.  Comment 1 to section 2.1 of 
the Draft Form also recommends avoiding the use of boilerplate language.  With 
respect to confidentiality provisions, companies may only exclude information if 
the information would seriously prejudice the company’s interests.  If the 
company does not disclose quantitative performance targets, it must still state 
what percentage of an executive officer’s total compensation relates to these 
targets as well as the nature of the targets (i.e. the metric itself).  We note that 
our ongoing continuous disclosure reviews generally include reviewing 
executive compensation disclosure.  If the Draft Form is adopted, these reviews 
may also include scrutinizing the use of the confidentiality exemption. 
 
We believe that companies must disclose the link between the compensation 
program as a whole and company performance or share price performance in 
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share price performance, discussing both short-term and long-term elements of 
both pay and performance.  The commenter notes that this discussion could be 
provided along with the performance graph, but indicates that discussion as part 
of the CD&A could be an alternative.  
 
 
 
 
 
 
 
Two commenters believe that the names of comparator companies should be 
disclosed, along with the rationale for their inclusion.  
 

their CD&A if necessary to satisfy the objective of executive compensation 
disclosure as set out in section 1.1 of the Draft Form.  We also note that 
subsection 2.1(1) of the Draft Form requires companies to describe and explain 
all significant elements of compensation awarded to, earned by, or paid to NEOs 
for the most recently completed financial year.  Paragraph 2.1(1)(d) of the Draft 
Form specifically requires companies to describe and explain why the company 
chose to pay each element of compensation.  We believe that the link an element 
of executive compensation between company and share price performance must 
be discussed in the CD&A under this paragraph. 
 
 
We believe that companies must disclose the names of comparator companies in 
their CD&A if necessary to satisfy the objective of executive compensation 
disclosure as set out in section 1.1 of the Draft Form. 
 

3.3 Involvement of compensation committee in CD&A preparation 
Seven commenters believe that there should be increased compensation 
committee involvement in the preparation of the CD&A.  The following are 
specific comments. 
 
• While some agree that it would be inappropriate to require CEO/CFO 

certification of the CD&A, others believe we should require the CD&A to 
approved by the compensation committee to ensure their accountability in 
this process.  

 
• Like U.S. companies, Canadian companies should be required to include a 

separate report of the compensation committee in the proxy materials.  
 

 
We have not made the suggested changes.  Companies are responsible for their 
CD&A.  The level of involvement of the board of directors or a compensation 
committee in the preparation of the company’s CD&A is a matter for each 
company to determine based on its own circumstances. 
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• There should be a specific requirement for the names of the compensation 
committee members to be disclosed, in order to make it abundantly clear 
who is responsible. 

 
One commenter is concerned that the CD&A is not subject to the “fair 
presentation” attestation required of CEOs/CFOs under Multilateral Instrument 
52-109.  
 
 

 
 
 
 
Form 52-109F1 Certification of Disclosure in Issuers’ Annual and Interim 
Filings requires that an issuer attest that it has designed disclosure controls and 
procedures over financial reporting and evaluated the effectiveness of controls 
procedures.  These controls and procedures should cover the executive 
compensation disclosure. 
 

3.4 Disclosure about compensation consultants 
Five commenters believe that the information relating to an issuer’s reliance on 
compensation consultants should be included in the proposed form’s CD&A.  
These are the specific comments. 
 
• The CD&A should include a requirement for disclosure related to 

compensation consultants retained by the compensation committee, 
identifying the firm, terms of engagement, fees paid for consulting on the 
plan and fees paid for consulting services provided to the board or 
management for other services.  

 
• The information about compensation consultants that is currently required by 

s. 7(d) of Form 58-101F1 should be moved to the CD&A.  The commenter 
believes that this information is required in order for a complete assessment 
of the compensation decisions made by the board to occur.  

 
• The identity and role of an independent compensation advisor would most 

usefully be disclosed alongside the discussion of the compensation structure 

 
We agree that the compensation consultant disclosure suggested by the 
commenters is, in many cases, necessary to satisfy the objective of executive 
compensation disclosure under the Draft Form.  However, we believe that 
adopting the specific requirement suggested by the commenters is unnecessary.  
Companies must determine whether disclosure of any work performed by 
compensation consultants is necessary to satisfy the requirement in subsection 
2.1(1) of the Draft Form that the CD&A discusses all significant principles 
underlying policies in place and decisions made in respect to compensation 
provided to NEOs for the most recently completed financial year.  Though there 
are some cases when a company would have to provide the disclosure suggested 
by the commenters to satisfy this requirement, there may be some cases when 
subsection 2.1(1) of the Draft Form would not require this disclosure.  We also 
believe that adopting a specific requirement is inconsistent with a principles-
based approach.   
 
We also note that some of the disclosure suggested by the commenters is 
required to be disclosed under Form 58-101F1.  We have declined to move those 
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resulting from that advisor’s input (i.e. in the proposed form, as opposed to 
in Form 58-101F1 as currently is the case).  

 
• Issuers be required to disclose: 

- whether a compensation consultant was retained, 
- the name of the consultant and the fee paid thereto, 
- whether the consultant had also been engaged to provide services to the 

management of the issuer, and any fees associated with this work, and 
- if no consultant was retained, the reasons for doing so.  

 

disclosure requirements into the Draft Form as suggested by the commenters at 
this time.  We also note that there is another CSA committee planning to 
undertake a broad review of Regulation 58-101 and to publish their findings 
together with any proposed amendments for comment in 2008.  We have 
forwarded these comments to that CSA committee. 

3.5 Claw Backs 
One commenter believes that an issuer’s policy on the “claw-back” of any 
previously awarded compensation based on inaccurate financial results should 
be specifically disclosed.  
 
One commenter recommends that issuers should be required to disclose the 
absence of policies which are deemed to be material by the proposed form.  As 
an example, the commenter indicates that if an issuer does not have a policy on 
compensation claw-backs, this fact should be disclosed. 
 

 
We believe that adopting the specific requirements suggested by the commenters 
is unnecessary.  Companies must determine whether disclosure of a policy or the 
absence of a policy on “claw backs” is necessary to satisfy the requirement in 
subsection 2.1(1) of the Draft Form that the CD&A discusses all significant 
principles underlying policies in place and decisions made in respect to 
compensation provided to NEOs for the most recently completed financial year.  
Though there are some cases when a company would have to provide the 
disclosure suggested by the commenters to satisfy this requirement, there may be 
some cases when subsection 2.1(1) of the Draft Form would not require this 
disclosure.  We also believe that adopting a specific requirement is inconsistent 
with a principles-based approach.   
 

3.6 Discussion of equity ownership guidelines 
One commenter notes that the SEC rules suggest that any issuer-imposed equity 
ownership guidelines for directors and officers should be disclosed in the 
CD&A, and recommends that the proposed form suggest this as well.  Another 
commenter similarly recommends that we require issuers to disclose equity 

 
We believe that adopting the specific requirements suggested by the commenters 
is unnecessary.  Companies must determine whether disclosure of equity 
ownership guidelines is necessary to satisfy the requirement in subsection 2.1(1) 
of the Draft Form that the CD&A discusses all significant principles underlying 
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ownership guidelines (along with actual equity holdings of NEOs). 
 

policies in place and decisions made in respect to compensation provided to 
NEOs for the most recently completed financial year.  Though there are some 
cases when a company would have to provide the disclosure suggested by the 
commenters to satisfy this requirement, there may be some cases when 
subsection 2.1(1) of the Draft Form would not require this disclosure.  We also 
believe that adopting a specific requirement is inconsistent with a principles-
based approach.   
 

 
Section 2.1 Compensation discussion and analysis (March Notice version of Draft Form) 
 
3.7 Subsection 2.1(1) (March Notice version of Draft Form) (disclosure of 

material principles underlying policies and decisions for compensation)  
One commenter asks if subsection 2.1(1) should read “Discuss the material 
principles underlying policies that were in place and decisions that were made 
with respect to compensation…” 
 
 
Three commenters generally support the enumerated list of items that we require 
to be discussed in an issuer’s CD&A, but suggest that it would be helpful to: 
 
• clarify and provide guidance regarding what is required as it appears that 

some of the required disclosure (such as identifying compensatory elements 
and how amounts are calculated) may lead to disclosure of proprietary or 
competitive information. 

 
 
 

 
 
In response to this comment, we have changed subsection 2.1(1) of the Draft 
Form to read “Describe and explain all significant elements of compensation 
awarded to, earned by, or paid to NEOs for the most recently completed 
financial year.”   
 
We have the following responses to these comments: 
 
 
• Under subsection 2.1(4) of the Draft Form, a company may exclude target 

information if it means disclosing confidential information that would 
seriously prejudice the company’s interests.  We have added a provision that 
to the extent that a performance target level or other factor or criteria has 
been publicly disclosed, a company cannot rely on this exemption.  We have 
also added a provision that if this information is not disclosed, a company 
must disclose how difficult it could be for the NEO, or how likely it will be 
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• relating to the obligation to discuss “each element of compensation,” specify 

that all types of awards should be described in full.  
 

• relating to the obligation to discuss “how each element of compensation and 
the company’s decisions regarding that element fit into the company’s 
overall compensation objectives and affect decisions regarding other 
elements,” include an explicit reference describing how the performance 
measures attached to elements of compensation relate to the overall 
objectives for the corporation. 

 
• emphasize the importance of disclosure related to qualitative performance 

targets. 
 

for the company, to achieve the undisclosed target levels or criteria.  We 
have not provided further clarification at this time.   

 
 
• We have not made the suggested changes.  A fulsome description of all types 

of awards, a discussion of how the performance measures attached to the 
elements of compensation relate to the overall objectives for the corporation, 
and disclosure related to qualitative performance targets must each be 
provided if necessary to satisfy the requirement in subsection 2.1(1) of the 
Draft Form that the CD&A discusses all significant principles underlying 
policies in place and decisions made in respect to compensation provided to 
NEOs for the most recently completed financial year.   

 
 
 

3.8 Subsection 2.1(2) (March Notice version of Draft Form)(events occurring 
after financial year end) 
One commenter believes that the first and second sentences of this section are 
redundant as both sentences appear to indicate that what occurred subsequent to 
the year end is important in understanding the compensation decisions that 
occurred before the year end. 
 

 
 
We have deleted the first sentence in subsection 2.1(2) of the version of the 
Draft Form published with the March Notice.  
 

3.9 Additional guidance and clarification 
Ten commenters request that we provide some guidance of what is to be 
expected of issuers under the proposed form. 
 

 
Under subsection 2.1(1) of the Draft Form, companies must discuss the 
significant principles underlying policies in place and decisions made in respect 
to compensation provided to NEOs for the most recently completed financial 
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year.  In addition to the items specifically enumerated in paragraphs 2.1(1)(a) 
through (f) of the Draft Form, companies must include in their CD&A any 
disclosure necessary to satisfy the objectives of executive compensation 
disclosure set out in section 1.1 of the Draft Form.   
 

 
Question 5: Should we require companies to provide specific information on performance targets? 
 
3.10 Subsection 2.1(3) (March Notice version of Draft Form)(performance 

targets) 
Sixteen commenters do not support a requirement to provide specific 
information on performance targets. The commenters make the following 
specific points to support their position: 
 
• Companies will be reluctant to disclose internal performance targets as many 

incorporate “stretch” into the targets used for their incentive plans (i.e. the 
targets used to determine and calculate incentive plan awards can be higher 
than disclosed near mid-term targets for measures such as return on equity 
and earnings per share). Moreover, these stretch targets are not even 
disclosed to other employees within the same company. 

 
• Too much detail will add confusion.  Shareholders may question the cost of 

targets set but should not be involved in setting targets.    
 
• Disclosure of performance targets does not provide the investor with a 

platform for comparability.  
 
Three of these sixteen commenters believe that we should only require issuers to 

 
 
We expect only performance targets that are significant to the decisions made in 
respect to compensation provided to NEOs.  The objective of the Draft Form is 
to provide information for a meaningful link between pay and performance. 
Consequently, if the individualized disclosure of performance targets is required 
to bring about clear and informative disclosure, this should occur.  We believe 
that the inclusion of these targets, subject to the limited exemption provided for 
confidential information is necessary to bring about clear and informative 
disclosure of an issuer’s compensation policies.  We make the following 
observations in response to these comments. 
 
• Aggregation: We believe that companies may aggregate their disclosure 

relating to performance targets, so long as clear disclosure is provided and 
the disclosure adequately summarizes the compensation provided to NEOs.  
If the individualized disclosure of performance targets is required to bring 
about clear and informative disclosure, this should occur. 

 
• Forward looking targets: In most cases, we only require companies to 

disclose historical information about performance targets as the disclosure in 
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disclose in general terms how targets are set and the level of performance 
achieved compared to the targets or that we should require issuers to disclose 
targets on an aggregate or general basis and make the following comments: 
 
• Companies should only be required to disclose the areas in which they set 

performance targets, how many targets and parameters are in each of the 
various areas and the overall results in each of the areas.  There is some 
concern regarding the requirement under the proposed form to disclose any 
waivers or changes to specified performance targets.  

 
• The harm to the privacy concerns of an issuer’s NEOs outweighs any benefit 

that could be derived from requiring disclosure of individual performance 
targets.  

 
• The requirement to disclose specific targets may indirectly result in issuers 

moving from shareholder-friendly performance based awards to non-
performance-based awards.  

 
Eleven commenters support a requirement to provide specific information on 
performance targets.  The commenters make the following specific points. 
 
• Issuers should be required to disclose in the CD&A specific quantitative and 

qualitative performance-related targets or factors, both objective and 
subjective, used by the compensation committee to determine performance-
based pay.  The growing number of companies that have voluntarily 
disclosed specific hurdles for the payment of performance-based awards both 
in the U.S. and Canada is evidence that disclosure of performance targets 
does not give rise to competitive concerns.  The disclosure of performance 

the CD&A is focussed on the company’s most recently completed financial 
year. The exception to this rule is where actions were taken by the company 
relating to executive compensation after the end of the financial year that are 
relevant to understanding the disclosure relating to the last completed 
financial year. In this circumstance a company may need to provide 
disclosure about prior, current or future periods.  

 
• Competitive harm: We believe that the requirement to disclose targets and 

the exemption from that requirement for confidential information work 
together in such a way that a company can provide meaningful information 
without providing confidential information or jeopardizing its position in the 
marketplace. 

 
• Confidentiality: To the extent that there is an issue of privacy it has been 

addressed through the company’s ability to withhold information that is 
confidential or sensitive. We have not differentiated between those interests 
of companies and their individual NEOs. 
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criteria and targets is the single most important piece of information that 
verifies for investors the actual amount and type of compensation paid at a 
company is warranted and effective. 

 
• Requiring disclosure of specifics on all targets may result in the use of less 

appropriate benchmarks or larger numbers reported as “discretionary” bonus 
in an effort to elude disclosure, even though they were tied to performance. 

 
• Discussion needs to be as specific as possible to provide an understanding of 

which performance measures were selected and why, the specific rationale 
for setting the specific targets, how achievement stacked up against the 
targets, and how discretion was used in the final awards. 

 
• One commenter supports scenario testing, and believes that this disclosure 

will give investors some indication of how pay is linked to short and long 
term performance criteria. 

 
Three commenters conditionally support the performance target requirement.  
They make the following comments. 
 
• Disclosure of targets should relate to an objective test regarding information 

that is public, such as total shareholder return.  If non-public or subjective 
tests are involved, the disclosure of specific targets could be harmful to the 
issuer’s competitive position.  

 
• Reporting on performance should be relative to their targets, but not 

necessarily through disclosure of actual performance targets. However, if we 
were to introduce the requirement to disclose specific performance targets, 
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the commenter believes it should be mandatory for all issuers and there would 
need to be very specific guidelines for disclosure. 

 
• The requirement to disclose specific information on performance targets 

might have unintended consequences. 
 
• Requiring disclosure of actual performance targets in advance of the end of 

the performance period may raise "forecasting" concerns and prevent 
companies from setting "stretch" targets.  If required to disclose all industry-
specific targets and measures that are used, issuers may choose to revert to 
so-called “plain-vanilla” measures such as earnings per share.  While this 
might satisfy investors who must know all of the details, this may ultimately 
lead to “one-size-fits-all” incentive plans that are poorly aligned with each 
company’s unique business strategy.  If this were to happen, it would be an 
unfortunate step backwards in executive compensation practices. 

 
3.11 Subsection 2.1(3) (March Notice version of Draft Form) (competitive harm 

exemption)  
Six commenters believe that the competitive harm exemption is not required and 
provide the following reasons: 
 
• A company can work with a compensation consultant to establish 

appropriate performance targets that do not in any way compromise the 
competitiveness of the business if they are not publicly disclosed. 

 
• As current year performance targets are historical at the time of disclosure in 

the proxy circular, no competitive issues arise from their disclosure. 
 

 
 
We have changed the competitive harm exemption in subsection 2.1(3) of the 
version of the Draft Form published with the March Notice to harmonize it with 
the language in Part 12 of Regulation 51-102 in respect of the omission or 
redaction of material contracts.  Subsection 2.1(4) of the Draft Form now 
provides an exemption for disclosure of target levels that would seriously 
prejudice the company’s interests.  We believe that this exemption strikes an 
appropriate balance between the interests of companies and investors. The 
exemption only applies to target levels concerning specific quantitative or 
qualitative performance related factors or criteria that would seriously prejudice 
the company’s interests.  Thus, even if the disclosure of a target level itself may 
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• The proposed competitive harm exemption is very similar to that used by the 
SEC, which has led to insufficient disclosure of targets. 

 
Thirteen commenters believe that the disclosure of performance targets can 
result in competitive harm to a company.  These are the specific comments. 
 
• Flexibility should be maintained so that target information may be excluded 

if it means disclosing confidential information that would result in 
competitive harm to the company. 

 
• Performance targets are data that are important to a company’s competitive 

advantage. 
 
• Disclosure of specific information on performance targets will materially 

adversely affect an issuer’s ability to keep competitive information 
confidential. 

 
• Not support the disclosure of all performance targets due to the concern of 

revealing competitive information, even “after the fact”.  Additionally, the 
commenter does not support the disclosure of performance targets used to 
evaluate the individual performance of each individual NEO. 

seriously prejudice the company’s interests in a particular case, disclosure of the 
metric itself would typically not.   
 
We have also added a provision that this exemption does not apply if a 
performance target level or other factor or criteria has been publicly disclosed. 
 
We have also added a provision that, if a company does not disclose specific 
target levels or criteria, the company must state how difficult it could be for the 
NEO, or how likely it will be for the company, to achieve the undisclosed target 
levels or criteria.   
 
Companies should also be prepared to explain any decision to omit target 
information on the basis that it would seriously prejudice their interests.  This 
may be raised as a comment in the context of a continuous disclosure review. 
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3.12 Subsection 2.1(3) (March Notice version of Draft Form) (what should an 
issuer disclose when it relies on the competitive harm exemption?) 
Nine commenters suggest that even if we retain a competitive harm exemption, 
we should require some alternative disclosure. Specifically: 
 
• Companies should be required to disclose the percentage of an executive’s 

total compensation that relates to any performance target that is withheld in 
reliance on some form of a competitive harm exemption. 

 
• Even if specific target levels are excluded, the company must provide 

enough explanation so that a user can grasp the factors that define 
“performance”. 

 
• An alternative to eliminating the exemption is to provide additional guidance 

to issuers to avoid over-reliance on the exemption. 
 
• If a company cannot provide the specific quantitative thresholds for reasons 

related to competitive harm, it should at least name the metrics used. 
 
• Issuers relying on the competitive harm exemption should be permitted to 

merely disclose that there are business-specific criteria attached to awards 
and, in general terms, what those criteria are.  

 
• Issuers relying on the competitive harm exemption should at least disclose 

the percentage of an NEO’s compensation that is subject to an undisclosed 
performance target.  

 
• An alternative to requiring the disclosure of performance target information 

 
 
The confidentiality exemption in subsection 2.1(4) of the Draft Form allows a 
company to not disclose target levels that would seriously prejudice the 
company’s interests.  Other related information, however, must be disclosed.  
For example, even if disclosure of a target level itself would seriously prejudice 
the company’s interests in a particular case, the metric itself must be disclosed. 
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on a year-to-year basis is requiring after-the-fact disclosure of performance 
targets so that shareholders can assess the adequacy of links that issuers say 
exist between pay and performance. 

 
3.13 Forward looking information 

Six commenters believe that any requirement to disclose forward looking 
information regarding performance targets is inappropriate.  The commenters 
raised the following specific points: 
 
• While there should be a requirement to report actual achievement against 

completed targets, there should be no requirement to disclose forward 
targets. 

 
• There may be potential adverse effects of having to disclose confidential 

forward-looking information. 
 
• If forward-looking targets are required to be disclosed, issuers may choose to 

not establish plans based on performance criteria.  
 
• Suggest distinguishing between current and forward-looking performance 

criteria disclosure. 
 

 
The requirement under subsection 2.1(4) of the Draft Form to disclose 
performance targets relates to compensation awarded to, earned by, or paid to 
NEOs in the most recently completed financial year.  In most cases, this 
compensation will have been awarded, earned or paid for the achievement of 
performance targets in the most recently completed financial year but there may 
be limited cases where reported compensation is subject to the achievement of 
performance targets in future periods.  In these limited cases, there is a 
requirement to disclose forward-looking performance targets but not if it would 
seriously prejudice the company’s interests.  
 

3.14 Subsection 2.1(4) (March Notice version of Draft Form)(duplication 
between Regulation 58-101 and the Draft Form) 
Three commenters believe corporate governance rules should interact directly 
with the new form.  These are their specific comments. 
 
• An issuer should be able to satisfy the requirement to disclose board 

 
 
We acknowledge that there may be some overlap between the disclosure 
required under the corporate governance rules and the Draft Form.  However, we 
have decided against providing explicit exemptions from such overlapping 
requirements.  Though the required disclosure may appear to be the same, each 
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processes for determining compensation in Form 58-101F1 or F2 by 
complying with the requirements of the proposed form.  

 
• Issuers should be required to disclose the oversight of the compensation-

setting process, including the composition of the compensation committee, 
its mandate, independence and use of consultants, even if there is potential 
overlap with Regulation 58-101, as this disclosure is beneficial. 

 
• The corporate governance rules need to be cross-referenced into F6. 
 
• The CD&A is missing any sort of requirement for an issuer to establish a 

compensation committee and that there is no defined concept of 
“compensation literacy”.  The requirements associated with compensation 
lag behind that of requirements associated with audit committees.  

 

requirement is satisfying different objectives, and so differences in the disclosure 
may be necessary.   
 
 
 

 
Section 2.2 Performance Graph 
 
 
Question 6: Will moving the performance graph to the CD&A and requiring an analysis of the link between performance of the company's stock and 
executive compensation provide meaningful disclosure? 
 
3.15 Section 2.2 Performance Graph (March Notice version of Draft Form) 

Six commenters do not support moving the performance graph to the CD&A.  
One of these commenters suggests that an alternative proposal is to leave the 
graph where it is but require a comment in the CD&A comparing remuneration 
to stock price performance. 
 
Thirteen agree that it would be meaningful to require an analysis of the link 

 
We have kept the performance graph in the CD&A because companies must 
discuss significant principles underlying compensation decisions in their CD&A.  
We believe that the link between the performance of the company’s share price 
and executive compensation reported under the Draft Form over a five-year 
period is meaningful in most cases. 
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between the performance of the company’s stock and executive compensation.  
One commenter provides the following explanation for its views: 
 
• The link between pay and performance is valuable if tracked over an 

extended period such as five years or more. 
 
Three of these thirteen commenters raise concerns about specific points relating 
to the graph and the metrics used in the graph: 
 
• Discussion of trends will increase the usefulness of the graph. 
 
• The graph should also include performance against the company’s peers 

along with a narrative discussion of the actual peer group. 
 
Four commenters do not support a comparison between the trend in share 
performance to the trend in total compensation to executives.  
Eighteen commenters believe that there are factors other than share price 
performance that should be discussed as a good measure of performance.  
Specifically: 
 
• There are many compensation elements not tied to share price performance 

such as salary and pension values.  
 
• Narrative disclosure based on one measure, such as TSR, would be 

misleading and insufficient.  
 
• Moving the share performance graph to the CD&A and requiring the 

comparison to executive compensation gives too much prominence to one 

Though we have decided not to impose a requirement to do so, we have added 
comment 1 to section 2.2 of the Draft Form to clarify that a company may also 
include other relevant performance measures in its CD&A.  If the company also 
believes that such other relevant measures of performances are more meaningful 
than the link with share price, the company may also explain why.  
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measure of success that will have widely varying relevance to companies 
based on how well established they are and where they are in their current 
growth cycle.  

 
• The performance graph should not be moved to the CD&A.  The existing 

practice of requiring the graph under “Report of Executive Compensation” is 
appropriate. If additional commentary is necessary, it should be in narrative 
form and should discuss the links between a number of short-term and long-
term components of the company’s performance, of which share price is one 
aspect. 

 
• Moving the graph to the CDA or anywhere in the compensation section 

would suggest that the performance of the company’s stock compared to the 
stock market does not have any meaning broader than in reference to 
remuneration and that the primary factor in measuring executive’s 
remuneration can only be the stock performance.  

 
• Share price may be sensitive to factors unrelated to corporate performance, 

e.g. interest rates or currency fluctuations. 
 
• While it is important to align pay and performance, recent stock price 

performance is only one measure and is affected by factors that are unrelated 
to a company’s overall performance.  

 

 
 
 

3.16 Section 2.2 (March Notice version of Draft Form)(which issuers must 
prepare a performance graph) 
Two commenters request that we clarify which issuers must include a 
performance graph in their CD&A.  Specifically: 

 
 
In response to these comments, we added subparagraphs 2.2(a)(ii) and (iii) of the 
Draft Form to clarify that: (a) a company, including any predecessor company, 
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• We should clarify that a performance graph is not required unless the issuer 

has been a reporting issuer for more than one full calendar year. 
 
• We should clarify whether a “debt-only” issuer must prepare a performance 

chart. 
 
The comparison should be limited to the CEO’s compensation. 
 
 

that has not been a reporting issuer in a jurisdiction in Canada for at least 12 
calendar months before the date of the Draft Form; or (b) a company that has 
distributed only debt securities to the public, is not required to provide a 
performance graph: 
 
 

3.17 Section 2.2 (March Notice version of Draft Form)(including additional 
factors) 
Nine commenters believe that additional disclosure is needed. Five of these nine 
suggest including additional or substituted factors against which executive 
compensation could be compared.  Specifically, they believe that we should 
require issuers to: 
 
• Include a comparison of the total cumulative return of an index of the 

issuer’s peer companies in this performance graph.  
 
• Show how executive compensation relates to issuer, division and individual 

performance.  
 
• Use the metric in the performance graph that the company predominantly 

uses in awarding compensation.  
 
• Use the metric that is sector- or geography- based.  
 

 
 
We have decided not to require the disclosure of additional or substituted factors 
in the performance graph because such factors may not be useful in every case.  
If the company also believes that such other relevant measures of performances 
are more meaningful than the link with share price, we believe that the company 
should disclose these other measures and explain why they are more relevant.  If 
such other relevant measures of performance are necessary to provide insight 
into a key aspect of a company’s overall stewardship and governance or help 
investors understand how decisions about executive compensation are made, we 
believe the company must provide such disclosure. 
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Four of these nine commenters recommend that additional disclosure accompany 
the stock performance graph in order to enhance its usefulness.  Specifically: 
 
• The requirement for providing a link between performance and 

compensation should go beyond the placement of the stock performance 
graph and include specifics such as how actual compensation was linked 
with the issuer’s performance and if the compensation is linked to factors 
other than TSR, then the issuer should be required to include a discussion of 
such performance measures. 

 
• The CD&A should contain a more complete discussion of the other elements 

or measures of performance used by the compensation committee and how 
these various performance measures are linked to all elements of pay over 
both the short and long term. 

 
• To the extent that recent stock performance influences these policies and 

decisions, an issuer should discuss this relationship in the context of other 
factors that influence compensation decisions.  

 
• It should be clarified that where there is no relationship between pay and 

performance, issuers should be able to state that they do not believe there is a 
relationship. 

 
One commenter believes an analysis based on 5 years may not be appropriate for 
all compensation e.g. stock options with a 10-year life-term.  
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Commentary 
 
3.18 One commenter notes that the Commentary currently found after Section 2.3 

appears to only relate to Section 2.1, and that if this is the case it should be 
inserted directly after Section 2.1.  The commenter also notes that the first bullet 
under part (iii) of the Commentary refers to “amounts disclosed for the current 
year” and assumes that this should mean “amounts disclosed for the most 
recently completed financial year.” 
 
Additionally, reference is made to “future periods” and it is assumed that this 
should mean “current or future periods.” 
 
 
 
One commenter believes that the discussion of why certain companies were 
excluded from the peer group sample does not add value. Any discussion 
should focus on why companies were added and why the peer group actually 
selected was chosen. 
 

We have made the suggested changes. 
 
 
 
 
 
 
Our reference to future periods is intended to be in contrast to the most recently 
completed financial year and would therefore include the current period. We 
believe this is clear and have not made the suggested change.  
 
In response to this comment, we added subsection 2.1(3) of the Draft Form. 

3.19 Requirement for narrative disclosure 
One commenter is concerned that requiring narrative disclosure under various 
sections is unduly repetitive, confusing and inefficient.  The commenter 
recommends that all narrative disclosure requirements be consolidated into one 
section or in the alternative that we closely review all sections discussing 
narrative disclosure to remove any overlapping requirements. 
 
One commenter requests clarification as to how the narrative disclosure required 

 
The purpose of the CD&A is to provide a narrative overview at the beginning of 
the Draft Form that will put into perspective the disclosure that follows. 
Additional narrative is still needed in other parts of the Draft Form as it covers a 
range of discrete topics.  
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under section 2.3 of the proposed form differs from that required under CD&A. 
 

Section 2.3 of the Draft Form only requires companies to discuss the process 
they use to grant options.  The CD&A is intended to discuss the overall 
significant policies underlying compensation decisions.   

3.20 Commentary (iii) to Item 2 (March Notice version of Draft Form) 
(benchmarking) 
Disclosure of benchmarking data used in determining compensation, including 
the peer group used and how companies were included or excluded is a concern.  
Fear is expressed that this could lead to a considerable competitive disadvantage.  
The commenter suggests that disclosure be required to indicate whether 
benchmarking is done and on what basis companies are included or excluded in 
the benchmark, without divulging the specific companies used. 
 
Where benchmarking is obtained through a confidential survey or exercise, it 
should be able to be excluded in order to ensure that these surveys and exercises 
continue to take place. 
 

 
 
We have not made the suggested change.  We believe that disclosure of 
benchmarking data generally would not seriously prejudice the company’s 
interests and should be disclosed. 

 
ITEM 3 – SUMMARY COMPENSATION TABLE 
 
 
Question 3: Should information be provided for up to five people individually, or should the information be provided separately for the CEO and CFO, then on 
an aggregate basis for the remaining three named executive officers? 
 
4.1 Individual basis 

Twenty-one commenters believe that information should be provided for the top 
five executives individually.  Specifically: 
 
• It would reduce the quality of disclosure if information is provided on an 

 
We agree with these comments and believe that individualized disclosure for 
each NEO provides the most meaningful disclosure of compensation policies 
and decisions. 
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aggregate basis.  
 
• Aggregating information would be confusing and would decrease 

transparency.  
 

4.2 Aggregate basis 
Three commenters do not believe that information should be provided for the top 
five executives individually as they believe that information should be provided 
for NEOs on an aggregate basis other than the CEO and CFO.  Specifically: 
 
• The list of top five executive positions varies greatly such that comparison 

across even the same business or industry sector does not exist due to the 
particular nature of each issuer’s business operations.  Accordingly, 
aggregation of the remaining three will not detract from the comparability of 
issuer compensation practices. 

 
• Investors are principally interested in CEO compensation, and accordingly 

aggregation could strike a balance between the desire to disclose the 
compensation applicable to the senior executive team while better protecting 
the privacy interests of such executives. 

 
• Investors are interested in executive totals.  
 

 
We decided against requiring disclosure of the information on an aggregate basis 
because we believe aggregating information would reduce the quality of 
disclosure and would decrease transparency. 
 

4.3 Other matters 
One commenter believes there should be clarification that a non-executive chair 
is not considered an officer simply because the by-laws state that the position of 
Chairman of the Board is an officer position.  

 
Companies must provide compensation disclosure for any individual who is an 
executive officer, as defined in section 1.1 of Regulation 51-102, and who is 
otherwise an NEO, as defined in the Draft Form.  The definition of “executive 
officer” in section 1.1 of Regulation 51-102 includes an individual who is a chair 
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or vice-chair of the company.   
 

 
Question 7: Should the summary compensation table continue to require companies to disclose compensation for each of the company's last three fiscal 
years, or is a shorter period sufficient? 
 
4.4 Section 3.1 (March Notice version of Draft Form)(number of years of 

disclosure) 
Three commenters suggest that we limit the disclosure of NEO compensation in 
the SCT to two years as it is consistent with the reporting of other financial 
information in annual disclosure documents. 
 
Eighteen commenters believe that the SCT should show three years of NEO 
compensation.  
 
Three commenters believe that a five year period would be more appropriate 
than a three year period because it would be consistent with the period disclosed 
in the CD&A.  Specifically, the disclosure in the SCT would be consistent with: 
 
• The five-year performance graph and would be a more useful tool to enable 

this pay-for-performance assessment. 
 
• The CD&A discussion of the five year trend in NEO compensation.  
 
• The CD&A discussion of pay vs. shareholder return over a minimum five 

year period.  
 

  
 
We have not made the suggested change.  We believe that requiring three years 
of disclosure is sufficient to provide a clear display of any trends in 
compensation policies, and that this length of time is not unduly onerous for 
companies. 
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4.5 Section 3.1 (March Notice version of Draft Form)(need to phase in 
implementation) 
Twenty-three commenters believe that the rule should include a transition 
period. In general, the commenters support a phased implementation over a three 
year period. Of the twenty-three, thirteen commenters  have the following 
specific comments. 

 
• Clarify if the disclosure requirements will be phased in over a three-year 

period.  
 
• Clarify the introductory sentence to section 3.1 as it is not clear whether 

issuers must disclose three years of compensation for every individual who 
has served as an NEO for any portion of those past three fiscal years or 
whether issuers are required to disclose compensation only for those periods 
over the past three years in which an individual qualified as an NEO.  

 
• Phasing in over three years will significantly ease the burden of compliance 

by small and mid-sized issuers in calculating the value of LTI awards and 
pension liabilities associated with previous years.  

 
• For the full three years of disclosure that is required in the SCT for a 

company's first filing for financial years ending on or after December 31, 
2007, if the disclosure requirements are not phased in over a three-year 
transition period, it may raise issues for companies where an accounting 
expense was not recorded for certain equity awards granted prior to the 
requirement to expense equity awards.  

 
• There should be a transition period so that issuers do not need to restate 

 
 
We have added a transition provision to subsection 3.1(1) of the Draft Form.  
SCT disclosure will be phased in over a three year period.  We believe that this 
addresses any concerns related to the lack of adequate records for previous years 
and retroactive application. 
 
The disclosure for NEOs is limited to the individuals identified as NEOs for the 
most recently completed financial year and three years of disclosure is required 
for those individuals.  To clarify this requirement, subsection 3.1(1) of the Draft 
Form now provides that “For each NEO in the most recently completed financial 
year, complete this table for each of the company’s three most recently 
completed financial years”. 
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compensation previously disclosed in accordance with old form 
requirements.  Such a transition rule exists under the SEC rule. Under the 
SEC approach in the first year, only one year of compensation data would be 
provided, in the second year, two years etc.  

 
• One commenter is concerned with the retroactive application of the new 

rules. 
 

 
Section 3.1 Summary Compensation Table (March Notice version of Draft Form)  
 
4.6 Section 3.1 (March Notice version of Draft Form)(treatment of transition 

years) 
One commenter suggests that provision needs to be made for situations where 
the most recently completed financial year is a transition year and that transition 
year is less than a designated number of months in length.  The commenter 
believes that we should consider adding a provision that “where a financial year 
is less than nine months in length, disclosure for a fourth completed financial 
year must be provided.”  
 

 
 
We have not made the suggested change.  We do not believe that an additional 
year of disclosure is required where a transition year has occurred.  The 
existence of a transition year for accounting purposes will be a one-time 
occurrence, and the adverse effect of not requiring a fourth year of disclosure 
will not generally be significant.  However, if disclosure for additional financial 
years is necessary to satisfy the objective of executive compensation disclosure 
as set out in section 1.1 of the Draft Form, we believe companies must provide 
that disclosure. 
 

4.7 Subsection 3.1(1) (March Notice version of Draft Form)(salary or bonus) 
One commenter recommends that the words “earned during the year” be revised 
to read “earned during, for or in respect of” the year. 
 
 
 

 
We have not made the suggested change.  We believe that this subsection 
indicates that companies are expected to include the amount for the year in 
which it was earned even if the amount wasn’t determined or paid during that 
period.  
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Two commenters express concerns relating to the valuation and disclosure relating 
to stocks, options or other forms of non-cash compensation that is received in lieu 
of a salary or bonus.  One of the commenters recommends that we replace the 
phrase “receipt of any form of non-cash compensation instead of salary or 
bonus” in Subsection 3.1(1)(ii) with the phrase “substitution of any form of non-
cash compensation for salary or bonus.”  The commenter notes that the term 
“receipt” could be read to preclude the use of accrual accounting.  
 

The requirement is to disclose amounts earned rather than received. To clarify 
this requirement, we changed paragraph 3.1(2)(b) of the Draft Form from 
“instead of salary or bonus” to “substituted for salary or other compensation 
earned”. 
 

4.8 Subsections 3.1(2) & (3) (March Notice version of Draft Form)(stock and 
option awards) 
One commenter believes that there are instances where stock and option awards 
will not be recognized in the same year as the performance to which they relate.  
The commenter suggests that footnoting may be required explaining what year’s 
performance the award is in recognition of.  
 

 
 
We have not made the suggested change.  Under subsection 3.1(3) of the Draft 
Form, companies must use grant date fair value to reflect the value of awards. 
Therefore, this issue is no longer a concern. 
 

4.9 Subsection 3.1(4) (March Notice version of Draft Form)(disclosure of 
forfeitures) 
One commenter requests that we clarify for which individuals it is necessary to 
provide disclosure of forfeitures. The commenter presumes that this section 
applies to NEOs as set forth in the SCT. 
 
One commenter suggests that for the purposes of disclosing stock and option 
awards we disregard the estimate of forfeitures related to service-based vesting 
conditions. 
 

 
 
We have deleted this requirement.  Under subsection 3.1(3) of the Draft Form, 
companies must use grant date fair value to reflect the value of awards. 
Therefore, this issue is no longer a concern.   
 
 

4.10 Subsection 3.1(5) (March Notice version of Draft Form)(non-equity plan 
compensation) 
One commenter requests that we clarify the meaning of “earnings on any 

 
 
The two references are not duplicative.  The first reference to earnings in 

 
        

44

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 304

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
Item 

 
Summary of comments 

 
CSA response 

outstanding awards”.  This appears to refer to items already captured by column 
(i) of the SCT.  It is unclear whether this phrase was designed to relate to 
situations where criteria have now been met with respect to prior year’s awards. 
 

subsection 3.1(5) of the version of the Draft Form published with the March 
Notice was meant to capture any earnings on non-equity incentive plan awards 
or bonus amounts.  The second reference in paragraph 3.1(7)(vi) of the version 
of the Draft Form published with the March Notice relates to earnings on 
outstanding equity awards that were not factored into the grant date fair value of 
these awards.  The phrase does not relate to situations where criteria have now 
been met with respect to prior years awards. 
 

4.11 Subsection 3.1(5)(i) and (ii) (March Notice version of Draft Form)(amounts 
earned) 
Two commenters believe that we should clarify the meaning of “amounts 
earned” in item 3.1(5). For example, does it relate only to amounts that have no 
risk of forfeiture.  One commenter suggests replacing the word “earned” with 
“unconditionally earned” in item 3.1(5).  
 
One commenter disagrees with the requirement imposed by Subsection 3.1 (5)(i) 
as this appears to require the quantification and description of incentives that have 
already been quantified in the table and should be described in the CD&A or 
elsewhere.  The commenter proposes the following changes: 
 
• Add the word “earned” to the table heading. 
 
• Retain the lead-in wording of Section 3.1 Part 5, but delete sub (i) and sub (ii) 

of Part 5. 
 
• Delete the last sentence of Section 3.1 Part 1(ii). 
 
• Add into Section 3.1 Part 5: “The period in which the expense is recorded, 

 
 
Paragraphs 3.1(5)(i) and (ii) of the version of the Draft Form published with the 
March Notice have been moved to paragraphs 3.1(8)(a) and (b) of the Draft 
Form.  We have not changed “earned” to “unconditionally earned” in subsection 
3.1(8) of the Draft Form.  Conditional grants under non-equity incentive plans 
and all earnings on any outstanding awards and bonus amounts for services 
performed during the covered financial year must be disclosed in column (f) of 
the SCT.   
 
In response to these comments, we changed the order of paragraphs 3.1(8)(a) 
and (b) of the Draft Form and, in paragraph 3.1(2)(b) of the Draft Form, we 
replaced “instead of salary or bonus” with “substituted for salary or other 
compensation earned”.  We have not made the deletions suggested by the 
commenter nor have we added the suggested language to paragraphs 3.1(8)(a) 
and (b) of the Draft Form because we do not believe these paragraphs are 
repetitive  Also, we have not added the suggested language to subsection 3.1(8) 
of the Draft Form because the suggested clarification merely restates a 
consequence of the requirement and is unnecessary.   
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potentially as an estimate, may be different to the period in which the award is 
ultimately confirmed, granted and therefore reported. 

 
4.12 Subsection 3.1(6) (March Notice version of Draft Form)(change in pension 

value) 
One commenter recommends that the words “each plan” in the final paragraph 
be replaced with the words “all plans” in order to be consistent with the opening 
paragraph of that same point.  
 
One commenter noted that if the change in pension value column is not adjusted 
to include only compensatory changes to a defined benefit plan, negative 
changes in pension value should still be included in the SCT (and not merely in a 
footnote).  A negative value in effect indicates that defined benefit compensation 
values in previous years were overstated, and this should be reflected with a 
negative value.  
 

 
 
In subsection 3.1(9) of the Draft Form, we replaced “each plan” with “all plans”. 
Column (g) of the SCT includes only compensatory amounts. Therefore, there 
will not be any negative amounts. 
 
 
 

4.13 Subsection 3.1(7)(iii) (March Notice version of Draft Form)(all other 
compensation, Termination) 
One commenter requests that we clarify the meaning of the term “a change that 
materially affects control,” and requests that we provide examples. Additionally, 
the commenter suggests that we change the sentence to read “a change that 
materially affects control of the issuer.” 
 

 
 
In response to this comment, we changed paragraph 3.1(10)(d) of the Draft Form 
to reference the termination and change of control scenarios listed in section 6.1 
of the Draft Form. 
 

4.14 Subsection 3.1(7)(v) (March Notice version of Draft Form)(estate as 
beneficiary) 
One commenter suggests that Point 7(v) of Section 3.1 be reworded so as to read 
“the dollar value of any insurance premiums paid by, or on behalf of, the company 
during the fiscal year for personal insurance for an NEO where the estate of the 

 
 
We made the suggested change to paragraph 3.1(10)(e) of the Draft Form. 
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NEO is the beneficiary.” 
 

4.15 Subsection 3.1(7)(vi) (March Notice version of Draft Form)(all other 
compensation, Dividends or other earnings) 
One commenter suggests including the words “or unless reported as earnings 
under any other column” in order to avoid any confusion with the opening 
wording in Subsection 3.1(5). 
 

 
 
We have not made the suggested change.  Subsection 3.1(10) of the Draft Form 
states that the disclosure is required for items that cannot be properly reported in 
columns (c) through (g) of the SCT. 
 

4.16 Subsection 3.1(7)(viii) (March Notice version of Draft Form)(all other 
compensation, above-market or preferential earnings) 
One commenter is concerned about including compensation amounts in the 
Summary Compensation Table related to deferred compensation plans based on 
mutual fund or market index returns since it is possible to have negative returns in 
down-market years and the sponsoring company does not have control over the 
amount of earnings derived by the participant..  However, the commenter believes 
that to the extent that the sponsoring company credits above-market earnings to 
deferred compensation accounts, the above-market portion should be treated as 
compensation. Another commenter similarly commented that above market 
earnings on non-registered deferred compensation should be reported as all other 
compensation. 
 
One commenter recommends that we replace the term “nonqualified” in 
Subsection 3.1(7)(viii) with the term “non-registered,” in order to be consistent 
with Income Tax Act terminology. 
 

 
 
The requirement captures only above-market earnings on deferred compensation 
plans and we believe that these should be disclosed regardless of whether the 
earnings are based on an index or calculated in another manner. 
 
 
 
 
 
 
 
 
We have removed the reference to “non-qualified” as part of our revisions to the 
Pension section. Therefore, this issue is no longer a concern. 
 

4.17 Subsection 3.1(8) (March Notice version of Draft Form)(total compensation)
One commenter believes that the total compensation figure does not allow for 
“apples to apples” comparison.  The commenter believes that the only way this 

 
 
We believe that providing one number for total compensation provides 
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can be accomplished is to include base pay, bonus and stock awards only.  
Further to this, the commenter recommends splitting the summary compensation 
table into two tables, with one relating to total compensation actually earned and 
another relating to total compensation potential. 
 

meaningful and beneficial disclosure of a company’s compensation policies and 
provides readers with an informative figure for each NEO.  
 
 

4.18 Compensation for directors who are also NEOs 
One commenter requests that we clarify in which column to disclose amounts 
received by an officer as consideration for their duties as a director.  
Specifically, the commenter would like to know whether these amounts should 
be included under “Salary” or “Other Compensation.” 
 

 
The director compensation table required by subsection 7.1(1) is substantially 
similar to the SCT except that column (b) (“Fees earned”) replaces columns (c) 
(“Salary”) and (f) (“Non-equity incentive plan compensation”) of the SCT.  
Consequently the types of compensation paid to directors would be disclosed in 
the director compensation table or in the SCT in the same columns except that 
compensation that would be included in column (b) of the director compensation 
table would be included in column (c) of the SCT with explanatory footnotes.  
 

 
Question 8: Do you agree with the way bonuses and non-equity incentive plans will be disclosed in the summary compensation table? 
 
4.19 Bonuses  

Eight commenters agree with the way bonuses and non-equity incentive plans 
will be disclosed in the SCT.  Three commenters make the following additional 
comments. 
 
• Replace the term “bonus” with the term “discretionary cash amounts”. 
 
• Creating a column for non-equity incentive plan compensation highlights 

that “bonuses” of NEOs should be tied to performance and based on 
performance goals.  

 

 
In light of these comments, we have decided that the distinction between 
bonuses and non-equity incentive plans could lead to potentially misleading or 
confusing disclosure.  Accordingly, we have removed column (d) of the SCT 
from the version of the Draft Form published with the March Notice.  All non-
equity incentive plan compensation, including bonuses, must be disclosed in 
column (f) of the SCT.    
 
This is the case whether the amount of non-equity incentive plan compensation 
was determined in accordance with a predetermined formula, or was a purely 
discretionary decision made by an issuer.  Note that compensation that is 
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• Clarify what types of compensation will now go into the Bonus column.  
 
Thirteen commenters disagree with the way bonuses will be disclosed in the SCT.  
The commenters make the following specific recommendations. 
 
• The terms "bonus" and "incentive plan" should be more clearly defined as the 

definition is inconsistent with how many companies currently view bonuses. 
Possible options are to replace the term "bonus" with the term "discretionary 
payments" or replace the term “bonus” with the term “discretionary awards” 
and “non-equity incentive category” to “non-discretionary awards”. 

 
• The proposed definition of bonus moves away from the generally accepted 

definition of the term bonus as understood in the marketplace.  Use the 
Bonus column to represent the value of annual incentive provided to each 
NEO based on the past year’s performance, in the same manner as has been 
used by Canadian issuers in the past.  Any additional discretionary bonus 
payments are much less frequent and should be included and footnoted under 
the All Other Compensation column.  

 
• The proposed changes to the Bonus column in the SCT will lead to less 

disclosure under this heading which may lead to some confusion and/or 
inconsistency in the determination of who to report if the threshold is based 
solely on salary and bonus.  

 
• In many cases, the Bonus column may be eliminated as very few 

compensation payments will be truly discretionary and not based in some 
manner on pre-approved metrics. 

 

discretionary in amount may otherwise be within the definition of “incentive 
plan”.  For example, an arrangement, under which a company establishes an 
annual bonus pool but the amount paid to an individual NEO out of the pool is 
discretionary, is an incentive plan under the Draft Form if NEOs generally 
expect to be paid a share of that bonus pool.  Accordingly, annual payments out 
of that bonus pool must be disclosed as “non-equity incentive plan 
compensation” from an “annual incentive plan” under column (f1) of the SCT.  
Only payments of a nature (and not just of an amount) that are truly unexpected 
(akin to a windfall) would be reported as “all other compensation” under column 
(h) of the SCT.  
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• The term "non-equity incentive plan" is defined only in the negative as "an 
incentive plan or portion of an incentive plan that is not an equity incentive 
plan." The term "equity incentive plan" is defined as "an incentive plan or 
portion of an incentive plan under which awards are granted that fall within 
the scope of Section 3870 of the [CICA] Handbook."  Incentive plans should 
include plan-based awards and should be distinguished from discretionary 
awards, which are not plan-based awards. 

 
• The proposed rules should clarify what constitutes discretion.  By basing the 

distinction between bonus and non-equity incentive plan on whether or not 
the payment is "discretionary," it is necessary for a company to understand 
exactly what is meant by "discretion". This issue would arise frequently 
given that most incentive plans have a discretionary aspect to them and few 
plans are based strictly on a formula.  For example, it is unclear if a board's 
decision to reduce an executive's incentive payment that would otherwise be 
determined according to a formula would make the payment "discretionary".  
Many incentives may be based not only upon performance thresholds 
communicated in advance, but may also contain elements of discretion.   

 
• The CSA should provide guidance as to whether both “guaranteed” incentive 

compensation and discretionary cash awards should appear in the Bonus 
column, in accordance with the SEC rules.  If this were true, the definition of 
“bonus” should include such guarantees, otherwise it appears that these 
guaranteed incentives would then fall under “All Other Compensation.” 

 
• The proposed form will result in the combination of annual and medium-

term non-equity incentives (other than those that are purely discretionary) 
into one column. 
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• Continue using a single Bonus column and include all annual or short term 

non-equity awards in the same column, including discretionary amounts.  
One of the commenters recommends that the Non-Equity Incentive Plan 
column would then be renamed “Multi-Year Non-Equity Incentive Plans” 
and would be used to show the intended grant date fair value of any multi-
year cash award based on pre-determined objectives, payable in future years.  
This would then result in multi-year cash incentive plans being treated in the 
same way as stock-based plans for the purposes of valuing compensation 
earned by an NEO in a given year. 

 
• Annual incentives should continue to be reported separately from other cash 

incentives with terms longer than one year. 
 
• Differentiating between awards based on the level of discretionary judgment 

applied may not be meaningful to the average securities reader. 
 
• Split the Bonus column into two columns and require issuers to disclose 

bonus awards that are tied to predetermined performance goals separately 
from those that are discretionary. 

 
• Long-term cash awards are not included in the SCT (until earned, at which 

time they would be disclosed in the Non-Equity Incentive Plan 
Compensation column as currently proposed), and would only appear at the 
date of award.  There should not be a difference in treatment of this and 
equity awards and recommend that the award of such grants be displayed in 
the SCT. 
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Of these thirteen commenters who disagree with the way bonuses are disclosed, 
eight believe the Bonus column should be divided into current year and multi-
year: 
 
• Provide separate columns for reporting annual incentive payouts and non-

annual non-equity incentive plans. 
 
• Annual incentives are shown in the Bonus column and long-term equity and 

non-equity incentives should be separately disclosed under long-term 
compensation.  

 
• Replace the Bonus column with other columns such as short/mid-term 

compensation awards, other annual compensation, long-term compensation 
awards and LTIP payouts.  

 
• Suggests another alternative is for the non-equity compensation column to be 

divided into annual awards and long-term awards.  
 
• Investors are primarily interested in seeing an annual incentive compensation 

figure reported separately from long term cash compensation.  The 
commenter recommends that discretionary or guaranteed payments of a 
long-term nature could be disclosed by footnotes in a separate table or 
alternatively in the “All Other Compensation” column.  

 
Of the thirteen commenters, three commenters suggest that information be 
provided in a footnote instead of in the main table and provide the following 
specific comments.  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
We have further divided non-equity incentive plan compensation into column 
(f1) of the SCT in respect of annual incentive plans and column (f2) of the SCT 
in respect of long-term incentive plans.  Paragraph 3.1(8)(e) of the Draft Form 
provides column (f1) includes annual non-equity incentive plan compensation, 
such as bonuses and discretionary amounts, and column (f2) includes all non-
equity incentive plan compensation related to a period longer than one year. 
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• It would be sufficient to identify in a footnote the portion of the bonus that 
was not based on pre-determined performance criteria.  

 
• It is rare that a purely formulaic approach is taken, which is implied by the 

wording in s. 3.1.1(iii) that non-equity incentive plan awards are “based on 
pre-determined performance criteria that were communicated to an NEO”.  
The commenter recommends discretionary and/or guaranteed payments be 
disclosed by footnotes or in a special table. 

 
• The Bonus column is now limited to gratuitous payments and windfall 

payments.  If this is not the intended result, then clarification is needed.  The 
commenter recommends the CSA consider amalgamating as “non-equity 
incentive plan and bonus” and requiring footnote disclosure as to the portion 
of the amount that relates solely to bonus.  

 
One commenter suggests the column after salary should include only incentives 
that are ultimately “cash-based” so that the other category includes only “stock-
based” incentive awards. 
 

 
 
 
We have decided not to specifically require the footnote disclosure suggested by 
the commenters.  If necessary to satisfy the objective of executive compensation 
disclosure set out in section 1.1 of the Draft Form, a company must provide 
footnote disclosure of whether the amount of a bonus was based on pre-
determined criteria or was discretionary . 
  
 
 
 
 
 
 
We have decided to group disclosure by major forms of compensation rather 
than cash versus non-cash. 
 

 
Question 9: Do you agree with the proposed disclosure of equity and non-equity awards? Are the distinctions between the types of awards and how they will 
be presented clearly explained? 
 
4.20 Disclosure of awards   

Eight commenters agree with the proposed disclosure of equity and non-equity 
awards with one noting that it is an improvement.  
 
One commenter asks the CSA to clarify whether a short-term incentive plan that 

 
We acknowledge these comments. 
 
 
See our response in item 2.4, above. 
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has a portion of its award based on individual objectives but the remainder on 
corporate performance objectives would constitute an equity-based award or not. 
 
Three commenters disagree with the proposed disclosure.  Two commenters 
provided the following reasons:  

 
• The timing of the disclosure of certain pay elements is not consistent. i.e. 

inconsistent treatment of long-term cash awards, which are disclosed only at 
payout, and equity awards, which are disclosed at grant. This inconsistent 
treatment might result in anomalous disclosure. For example, the disclosure 
of performance share units (PSUs) and long-term cash awards that are based 
on the same performance measure and are both ultimately settled in cash 
would be different even though they are essentially equivalent from a 
compensation standpoint. This would make it more difficult for investors to 
factor the grant of long-term cash awards into total compensation. 
 

• Long-term cash plans should be disclosed on the same basis as equity plans 
rather than appearing in the SCT once they are earned. The commenter 
suggests that an estimate of long-term cash awards should be in the SCT at 
the time of grant and the ultimate payouts should appear in a “value realized” 
table when earned. 

 
• One commenter disagrees with the splitting of stock options into two 

categories (columns (e) and (f)) in the Summary Compensation Table. The 
commenter believes that the distinction between the two is confusing to the 
average reader. 

 
One commenter disagrees with mixing purely cash-based SARs or RSUs 

 
 
 
We have considered the inconsistent treatment of long-term cash awards but 
have decided against making any changes to the Draft Form.   Subsection 3.1(8) 
of the Draft Form provides that column (f) of the SCT includes the dollar value 
of all amounts earned for services performed during the covered financial year 
that are related to awards under non-equity incentive plans and all earnings on 
any outstanding awards and bonus amounts.  Paragraph 3.1(8)(a) of the Draft 
Form provides that if the relevant performance measure was satisfied during a 
covered financial year (including for a single year in a plan with a multi-year 
performance measure), companies must report the earnings for that financial 
year, even if they are payable at a later date.  In addition, the actual payout 
eventually received by an NEO must be disclosed under section 4.2 of the Draft 
Form, which has been revised to include non-equity incentive plan awards.  
Also, see our response in item 2.4, above. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Equity-based awards will be disclosed in the SCT at grant date fair value. 
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with stock options in the summary compensation table.  The commenter 
proposes to include in one category any stock based plans that require 
different GAAP treatment and all other plans that are cash-based such as 
SARs in a second category. 
 

Therefore, categorizing awards based on GAAP treatment is less relevant. 
 

4.21 Equity vs. non-equity  
Six commenters believe the distinctions are clear.  
 
Eleven commenters do not think the distinctions are clear. Nine of the 
commenters express the following concerns.  
 
• Presenting equity awards in the SCT based on accounting expense is not 

appropriate.  
 
• On the one hand, for options, stock compensation expense is recognized 

evenly over the vesting period and does not change over the life of an option 
(fixed accounting). On the other hand, for RSUs, stock compensation 
expense is recognized evenly over the vesting period and changes over the 
vesting period, as it is revalued at each reporting date (variable accounting).  

 
• The instructions and column headings for the option awards table should 

clarify that disclosure is required for awards/grants made in the most recently 
completed year only. 

 
• Column (g) should not require disclosure of unvested stock awards. The 

commenter believes that the information circular is a core document for the 
purposes of secondary market civil liability so only information that is 
factually verifiable should be mandated disclosure (compliance with column 

 
We acknowledge these comments.  
 
Non-equity incentive plan compensation refers to cash payments based on 
satisfying specific criteria whereas share awards refers to awards such as shares, 
RSU, and DSU, which may be settled in shares or in cash.  Share awards will be 
disclosed in the SCT using grant date fair value.  This applies to all share awards 
including those granted in lieu of salary or bonus under paragraph 3.1(2)(b) of 
the Draft Form.  We acknowledge that the amount disclosed may differ from the 
amount actually received on payout or reported as earned under paragraph 
3.1(8)(a) of the Draft Form.  Using grant date fair value eliminates some of the 
concerns raised by the commenters such as the inconsistent recognition of 
compensation expense for different types of share awards. 
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(g) disclosure requires an issuer to calculate amounts based on assumptions 
relating to a hypothetical situation). 

 
• One commenter notes that it is unclear how DSUs awarded in lieu of all or a 

portion of annual bonus payouts would be disclosed. It is unclear to the 
commenter where any change in value or accumulated dividends would be 
disclosed.  This commenter would like clarification on whether these items 
would be in the “Other Compensation” column.  

 
• Further clarification should be provided to explain the differences between 

equity and non-equity awards by referring to the fundamental nature of each 
of those awards. Referring to the CICA Handbook in the definition of equity 
incentive plan and throughout the proposed rule makes it difficult for readers 
without accounting backgrounds to understand. 

 
• The proposed regulations are not clear about how certain equity awards 

should be disclosed. For example, it is not clear if it is necessary to disclose 
in the Grants of Equity Awards table when an NEO voluntarily defers 
compensation into an equity-based vehicle, such as deferred share units 
(DSUs) or restricted share units (RSUs). Under such circumstances, 
requiring disclosure of the DSUs and RSUs in this table may result in 
double-counting. The commenter recommends that the CSA clarify that such 
equity awards would not be included in the Grants of Equity Awards table 
but that an NEO's decision to voluntarily defer compensation into these 
equity vehicles should instead be disclosed in a footnote to the SCT. 

 
4.22 General comments  

One commenter suggests that we consolidate the tables set out in sections 3.2, 
 
We believe that consolidating the three tables would make it difficult to 
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4.1 and 4.2 into one table. 
 
 
 

understand the information provided. Therefore, we continue to require 
separate tables for incentive plans. We have deleted section 3.2 of the 
version of the Draft Form published with the March Notice. 
 

 
Question 10: Is it appropriate to present stock and option awards based on the compensation cost of the awards over the service period? If no, how should these 
awards be valued? 
 
4.23  

Twenty-four commenters support including grant date fair value of stock and 
option based awards in the SCT.  Some commenters made the following 
comments: 
 
• The compensation cost of such awards should be disclosed elsewhere in the 

same document to provide more context for total pay evaluation.  Accounting 
values should be disclosed in a table other than the SCT if the CSA is 
interested in this information.  

 
• Compensation cost is not appropriate in the SCT because the SCT should be 

focused on the total intended value of annual compensation provided to an 
NEO.  The cost of the compensation awards in a given financial year would 
be unclear as prior years’ grants would be included with this information. 

 
• Awards should not be recalculated after the initial grant date. The initial 

award value and explaining the range of potential values is more relevant.  
 
• Provide supplementary disclosure of the value of awards that have vested 

during the year. This would enable investors to understand the value of 
annual compensation awarded by the board of directors in a given year as 

 
We have considered the comments provided and believe that disclosure based 
upon grant date fair value better reflects the intended value of compensation 
provided to NEOs by a company.  Additionally, such an approach appropriately 
reflects the full value of any awards given to an NEO in a given year.  We also 
believe that requiring the disclosure of grant date fair value addresses many 
other concerns raised by commenters such as: 
 
• The possibility of negative compensation values in a given year arising from 

necessary adjustments based on the use of accounting values. 
 
• The adjustment of prior year grants until ultimate settlement, and the unclear 

effect of these adjustments on a given financial year. 
 
• The difficulty in understanding the values generated by the accounting 

approach unless readers have a firm understanding of the accounting 
methods underlying the disclosure.   
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well as the amount that actually vests that year that was granted in prior 
years. The performance disclosure in the CD&A can then address the 
rationale for the grant date fair value as well as the actual performance 
(versus target) that resulted in the value that has vested. 

 
• Support grant date fair value if we cannot use the existing practice of 

disclosing the value based on current share prices. 
 
• Supports the use of grant date compensation fair value which is the full value 

of an award that is intended to be granted to a recipient. 
 

• Using accounting methodology may result in different individuals being 
disclosed as the vesting of options is accelerated when individuals are 
eligible for retirement.  

 
• The use of accounting values for long-term incentives and pension values 

will result in misleading information and make comparisons across 
companies difficult. Using financial statement values will result in 
significant volatility related to the timing of expense recognition, share 
price fluctuations and valuation assumption changes.   

 
• Reporting the compensation cost of the awards using the accounting standards 

will create some distortion as the disclosed amount will include the value of 
multi year awards.  The accounting rules provide for early expensing when an 
executive reaches the retirement age. 

 
• Disclosing compensation cost does not reflect the fair value of the 

compensation decision at the time the decision is made nor does it 
communicate that compensation tables of future years will include 
compensation expense relating to compensation decisions that have already 
been made as of the date of the disclosure presented. It is difficult for an 
investor to understand the presentation provided unless that investor was 
fully informed of the accounting requirements underlying the disclosure 
requirements. 

 
        

58

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 318

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
Item 

 
Summary of comments 

 
CSA response 

 
• Since the SCT will reflect the portion of current and prior years’ awards, 

investors may not understand that the amounts in the SCT reflects the cost of 
multiple years’ award and may have trouble comparing compensation to 
company performance for the year. 

 
• Accounting guidelines do not measure the value of compensation 

consistently. For example, an option with a performance feature will have a 
different value than a SAR based on the same performance feature due to 
the accounting required for each. 

 
• Full grant date fair value of equity based awards is disclosed in the Grants 

of Equity Awards Table, but this would not impact the total compensation 
figure in the SCT. Thus, the grant date fair value would have to be added 
manually by investors to the total compensation figure in the SCT to 
produce a value for total compensation granted in a given year. 

 
• The information is not meaningful in the SCT if negative numbers are 

possible.  
 
• Due to tax concerns unique to Canada, most equity compensation programs 

are structured as “liability structures” for the purposes of Section 3870 of the 
CICA Handbook, which means that these awards are revalued at year end 
(variable accounting). This can result in negative amounts.  

 
• Many Canadian issuers are subject to accounting rule EIC 162 (equivalent to 

FAS 123R) which requires equity expensing to be accelerated in the years 
leading up to an employee's normal retirement age, whether or not the 
employee actually retires at that time. This would have a further effect of 
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distorting the compensation disclosure for NEOs since the accelerated 
elements would not accurately reflect the intended compensation of that 
individual in the applicable year.  
 

Three commenters believe it is appropriate to reflect the cost of stock and option 
awards over the service period. 
 

 
Question 11: Should the change in the actuarial value of defined benefit pension plans be attributed to executives as part of the summary compensation table? 
 
Question 12: Should we include the service cost to the company in the summary compensation table instead of the change in actuarial value or in addition to 
it?  
 
4.24 Change in actuarial value (DB plans) 

Six commenters support the use of change in actuarial value of DB pension plans 
in the SCT.  The commenters make the following points: 
 
• The change in actuarial values best reflects the company liability.  
 
• The change in actuarial value should be reported net of the executives’ 

contributions. 
 
• Include an explanatory footnote to help investors understand the impact of 

both compensatory and non-compensatory elements on the total change in 
actuarial value. 

 
• In addition to disclosing actuarial value in the SCT, service cost should be 

disclosed in the retirement plan section. 
 

 
We have considered these comments and confirm that the change in actuarial 
value includes non-compensatory items related to an NEO’s pension obligations.  
We have revised the SCT so that only those elements of a change in pension 
value that are compensatory in nature must be disclosed.  Item 5 of the Draft 
Form has also been revised to provide a disclosure of the total change in pension 
value, broken out to clearly illustrate the effect of compensatory and non-
compensatory factors. 
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Fifteen commenters do not support the use of change in actuarial value of DB 
pensions plans in the SCT for the following reasons: 

 
 The change in actuarial value includes amounts that are not related to 

compensation and is therefore not readily comparable among companies.  
 
 The amount disclosed should include the increase in the pension value due to 

another year of service accrual including the value of the executive's own 
contributions, the impact of compensation increases on the value of 
previously accrued pension benefits and, the impact of any plan changes 
during the year.  
 

 The change in actuarial value is of interest to investors and should be 
disclosed in a note to the SCT.  

 
 It may be more useful to apply a present value calculation to determining the 

pension benefit.  
 
 If non-compensatory changes are considered compensation, then negative 

amounts (related to pension changes) should be in the SCT and be included in 
calculating total compensation. 

 
 Change in Pension Value would be better addressed as part of more detailed 

disclosure in the Retirement Plan Benefits section in proposed Item 6, such 
as that typically emerging under voluntary best practices. In addition, the 
change should be split into compensatory and non-compensatory elements. 

 
 Reconciliation of the total change in the actuarial value can be shown in an 
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expanded version of the new Retirement Plan Benefits table to provide full 
transparency. Under this approach the liability disclosed in the Retirement 
Plan Benefits table will be based on similar methods as under the US Rules, 
however only the compensatory amounts of the change in the liability will be 
disclosed in the SCT. 

 
Six of these 15 commenters support the use of service cost. 

 
Twelve commenters support the use of service cost in the SCT instead of the total 
change in actuarial value.  Eight of these twelve commenters also do not support 
the use of change in actuarial value in the SCT. Two commenters provide the 
following reasons: 
 
• The inclusion of service cost would allow DB and DC plan disclosure to be 

included in a combined column which would help to provide more consistent 
treatment of the two types of plans and greater ability to compare pension 
benefits across companies.  

 
• This service cost could be calculated using the same assumptions used to 

prepare financial statements (including earnings projections and assumed 
retirement ages). This service cost would be similar to that voluntarily 
disclosed by many large Canadian employers in current proxy statements. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
   

4.25 Alternative disclosure 
Three commenters believe an alternative approach would be to include the 
employer-provided value of the following three compensatory items in the SCT: 
 
• the increase in the pension value due to another year of service accrual; 
 

 
In response to these comments, we have changed the requirement in subsection 
3.1(9) of the Draft Form to only require disclosure of compensatory elements in 
the pension column in the SCT. This value will be comprised of the service cost 
and other compensatory amounts.  
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• the impact of compensation increases on the value of accrued pension 
benefits; and 

 
• the impact of any plan changes during the year. 
 
One commenter suggests that the change in actuarial value that results from 
interest and the non-compensatory factors could be reported separately in a year-
over-year pension benefit obligation table. 
 

4.26 Should pension value be included in determining NEOs? 
Three commenters believe that modifying the measure for determining NEOs is 
necessary to more accurately reflect the impact of pension earnings on executive 
compensation.  The following specific comments were made. 
 
• Include some form of pension costs in the determination of NEOs as pension 

earnings or contributions are often a large part of the compensation for an 
executive where the issuer has a pension plan.  

 
• Disclosing only compensatory amounts in the SCT would eliminate concerns 

about a negative amount and the pension value could be included in total 
compensation for the purpose of identifying the NEOs to be disclosed 
(although it still may be preferable to exclude it for consistency with the SEC 
approach and to make it easier for companies to identify the NEOs). 

 

 
We do not believe that pension compensation should be included in total 
compensation for the purposes of determining who a company’s NEOs are.  
Requiring companies to calculate the pension value for purposes of identifying 
the NEOs would put a burden on companies that we believe is disproportionate 
to the benefit.  Accordingly, we did not change the provision that permits 
pension compensation to be excluded from total compensation for the purpose of 
identifying a company’s NEOs.  
 

4.27 Inconsistent treatment of Defined Benefit (DB) and Defined Contribution 
(DC) plans 
Thirteen commenters suggest that we should treat DB and DC plans consistently 
in the SCT. Some commenters note that:  

 
 
While we acknowledge that the risk profile and characteristics of each type of 
plan are quite different in some respects, we agree that they should be treated 
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• DC pension disclosures should be included with DB pension disclosures in 

one column  
 
• So long as only compensatory elements are included in the SCT for DB 

plans, they should be reported in the same column as DC plans.  
 
• DC plans will continue to increase and the difference in disclosure 

requirements for the two types of pension plans has the potential to impact 
the selection of NEOs for disclosure purposes.  Therefore, both DB and DC 
plans should be subject to the same disclosure requirements in order to 
reduce the potentially distorting effects.   

 
One commenter recommends that column H be re-titled “Pension 
Compensation” and should include the annual compensation value of whichever 
type(s) of plan(s) are used by the issuer, broken out by plan in a footnote if 
required.  
 
Four commenters believe that if DC plans are to be reported in the SCT, it should 
be included in the pension column instead of the “All Other Compensation” 
column.  
 
One commenter disagrees with the creation of a separate column for defined 
benefit plans and proposes that DB plans (like DC plans) be included in the 
“other” column.  
 

consistently in the SCT.  We have relocated the disclosure of defined 
contribution pension obligations from column (i) (“All Other Compensation”) of 
the SCT of the version of the Draft Form published with the March Notice, and 
now require companies to disclose all pension-related obligations in column (g) 
(“Pension value”) of the SCT.  Consequently, disclosure about both DB and DC 
plans will be included in column (g) of the SCT. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

4.28 General comments  
One commenter suggests that issuers be required to indicate whether the 

 
We have not made the suggested change.  Funding status must generally be 
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defined benefit and actuarial plans noted in the SCT are funded or unfunded. 
 
 
 
One commenter suggests that shareholders should have access to information 
regarding what an executive’s deferred pension is worth in a lump sum as of 
reporting date.   
 

disclosed as a note to the financial statements under generally accepted 
accounting principles and we believe repeating that disclosure in the Draft Form 
is unnecessary. 
 
In response to this comment, we have changed Item 5 of the Draft Form to 
require disclosure of the benefit payable and accumulated obligation. 
 

 
Question 13. Have we retained the appropriate threshold for perquisite disclosure given the changes to compensation amounts included in the bonus column of 
the summary compensation table? 
 
4.29 Subsection 3.1(7)(i) (March Notice version of Draft Form)(appropriate 

threshold for determining perquisites) 
Ten commenters believe that we have retained the appropriate threshold for 
perquisite disclosure given the changes to compensation amounts included in the 
Bonus column of the summary compensation table. Commenters noted that: 
 
• Meaningful information is not provided by disclosing each perquisite 

exceeding 25% of the total perquisites and other personal benefits.  
 
One commenter believes using percentage of salary and bonus as a threshold 
will create unfair distortions between companies, where companies that offer 
purely discretionary incentives will be advantaged and have less disclosure 
requirements.  Therefore, the commenter recommends using the $50,000 
threshold and removing references to salary and bonus in the threshold 
definition. 
 
Thirteen commenters do not believe that we have retained the appropriate threshold 

 
 
We have eliminated the column (d) (“Bonus”) of the SCT in the version of the 
Draft Form published with the March Notice.  The concept of discretionary 
bonus must be reported in column (f) (“Non-equity incentive plan”) of the SCT.  
Perquisites will be calculated based only on a percentage of salary.  We believe 
the threshold of 10% of salary or $50,000 will not result in a significant increase 
of items required to be reported as a perquisite.  Given these changes, the 
threshold associated with the requirement to disclose perquisites has been 
revised such that only the amount disclosed as a company’s salary will be relied 
upon for the sake of comparing the value of the perquisites.   
 
We acknowledge these comments, however, we believe the revised thresholds 
are appropriate. 
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for perquisite disclosure given the changes to compensation amounts included in 
the Bonus column of the summary compensation table.  The commenters make the 
following specific comments:  
 
• In light of the proposed definition of "bonus", which has effectively reduced 

the perquisite threshold, we should change the threshold to a percentage of 
salary only (e.g., 10% of salary or $50,000), or reconsider the definition of 
“bonus” and “non-equity compensation” as they relate to  calculating the 
perquisite threshold.  The threshold of less than $50,000 and less than 10% 
of the NEO’s total salary and annual bonus is appropriate, where bonus is 
understood as a variable cash payment that is considered annually for award 
which may or may not be based on pre-determined performance criteria.  

 
• The disclosure of perquisites should apply to forms of other remuneration. 

For example, insurance premiums of $8,000/year are no more relevant than a 
parking allowance of a similar amount. 

 
• The lower threshold established by the SEC is appropriate, for example, at 

and above a total of $10,000.  
 
• If the proposed concept of “bonus” is adopted, this will result in the decrease 

of the actual dollar value of bonus disclosed and therefore, suggest a 
threshold of 15% of the annual salary only.  

 
Of the thirteen commenters, four believe the threshold should be increased for 
the following reasons: 
 
• $50,000 was the amount set in 1994 and we should reflect inflation. 
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• The threshold should be increased from $50,000 to $75,000. 
 
• The threshold may be too low, depending on whether “incremental cost” is 

appropriate to value all perquisites. For example, the use of a corporate 
condo for personal use, the incremental cost may be minimal but the “value” 
might be considerable.  

 
4.30 Subsection 3.1(7)(i) (March Notice version of Draft Form)(incremental cost 

of perquisites) 
Many issuers do not keep records in such a way as to be able to readily ascertain 
the “incremental costs” of perquisites to the company and its subsidiaries as 
required by Subsection 3.1(7)(i).  More flexibility should be provided to issuers in 
this regard, provided they describe the methodology used to determine the 
amounts.  
 
One commenter expresses concern with the wording of the second paragraph of 
Subsection 3.1(7)(i)  and its apparent requirement for issuers to analyze whether a 
given item is one of “perquisites, property or other personal benefits.”  Clarify that 
the 25% threshold relates to the total of perquisites, property or other personal 
benefits, and not just perquisites. 
 

 
 
We believe that since companies are already required to calculate the 
incremental costs of perquisites for financial reporting purposes, compliance 
with this requirement should not pose any difficulties for companies.   
 
 
 
The word “including” has been added to paragraph 3.1(10)(a) of the Draft Form 
to address the potential confusion caused by the initial language. 

4.31 General 
One commenter recommends that the total of all “other” compensation be 
subject to the same absolute limits as currently proposed for perquisites alone 
and any of the listed items for inclusion should be footnoted with explanation 
when exceeding the limit on its own. 
 

 
We have not made the suggested change.  Under existing Form 51-102F6 
Statement of Executive Compensation, other compensation is not subject to any 
limits similar to those proposed for perquisites.  We believe that there is no 
policy reason to adopt a limit since we have not historically noted any problems 
with disclosure provided under the existing form.  We also note that the footnote 
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One commenter notes that: 
 
• Including the incremental cost to the corporation of perquisites rather than 

their costs if the executive paid for them directly is acceptable because what 
shareholders are concerned about is the cost the corporation will bear. 

 
One commenter requests clarification as to whether the $50,000 perquisite 
disclosure threshold is intended to be in Canadian dollars or in the currency used 
in the financial statements.  

disclosure suggested by the commenter must be provided, irrespective of the 
absence of any absolute limits, if such disclosure is necessary to satisfy the 
objective of executive compensation disclosure set out in section 1.1 of the Draft 
Form.. 
 
 
We acknowledge this comment. 
 
 
 
 
 
References to “$” or “dollar” in the Draft Form are to the Canadian dollar unless 
otherwise stated.  Companies must translate payments made in a currency other 
than the Canadian dollar, including payments in the currency of the financial 
statements of the issuer, into Canadian dollars for the purposes of the $50,000 
threshold for perquisite disclosure. 
 

 
Question 14: Should we provide additional guidance on how to identify perquisites? 
 
4.32 Additional guidance 

Twelve commenters believe that sufficient guidance is provided on how to 
identify perquisites.  One of these commenters suggests there should be an 
exclusion of items based on a de minimus rule (e.g. ad hoc basis items such as one-
time parking or theatre tickets to all employees should not be included).  
 
Eleven commenters believe additional guidance is needed. They comment on the 

 
We acknowledge these comments. 
 
 
 
 
We have not provided additional guidance in the Draft Form.  Companies should 
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following topics: 
 
Using the word “integrally” in the proposed test for a perquisite. They suggest 
that we: 
• Remove the word “integrally”. If something is directly related to a person’s 

job, that is a high enough standard to meet even if it is not “required” and 
“necessary” for their job (e.g. wireless device is not required and necessary 
and therefore is not integral and would be a perquisite).  

 
• Not remove the word “integrally”. Even items that are integrally and directly 

related to the performance of an executive officer’s duties may still be 
perquisites. Specifically, while the base level of an item may be directly 
related, the top level of an item may contain an element of perquisite. 

 
• Specify that all travel for business purposes is “integrally and directly related 

to the performance of an executive officer’s or, if appropriate, a director’s 
job.” 

 
Providing a carve out for items generally available to all employees. They 
suggest that we:   
• Remove the word “all” as a benefit being generally available to “all” 

employees is too high a standard. 
 
• Qualify the carve out by providing that the items are generally available to all 

employees working in the same location as the NEO. 
 
• Amend the carve out so that it applies to all “salaried employees” or possibly 

all “management employees” (The commenter also notes that this comment is 

use their judgement to determine what should be disclosed or considered 
“integrally” with reference to the objective set out in section 1.1 of the Draft 
Form. Whether the wireless device in the example provided by the commenter is 
a perquisite depends not only on whether the wireless device is “integrally” and 
“directly” related to the NEO’s employment duties but also on whether 
disclosure of the company’s provision of the wireless device will provide insight 
into a key aspect of a company’s overall stewardship and governance or will 
help investors understand how decisions about executive compensation are 
made.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
We believe that non-disclosure based on the availability of a perquisite to other 
employees should be a high threshold.  In response to these comments, however, 
we have changed the requirement in paragraph 3.1(10)(a) of the Draft Form by 
adding the term “generally” before “available to all employees”.  Accordingly, a 
company must only disclose perquisites that are not generally available to all 
employees, and that in aggregate are $50,000 or more, or are 10% or more of an 
NEO's total salary for the financial year. 
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relevant in point (ii) of the Commentary to this Item, where reference is again 
made to “all employees”). 

 
• Clarify whether the exemption for discounts for securities purchase plans for 

broadly based employee plans available to all employees on the same terms 
will be retained.  This is consistent with the exclusions provided in the 
definition of the word “plan” but is not expressly exempted. 

 
Providing a bright line test: They suggest that we: 
• Establish a simple bright line test so that all perquisites exceeding $50,000 are 

disclosed and explained. 
 
 
 
 
 
 
 
One commenter requests that we clarify point (ii) of the Commentary, which 
states that “this concept is narrowly defined.”  It is unclear as to whether the 
concept being referred to is the concept of “being a perquisite” or the concept of 
“not being a perquisite.” 
 

 
 
 
This exemption is set out in paragraph 28 of section 3870 of the Handbook.  It 
applies to discounts for securities purchase plans for broadly based employee 
plans available to all employees on the same terms.  
 
 
We have not made the suggested change.  We believe that a bright line test is not 
appropriate in all cases because, in some cases, perquisites in excess of $50,000 
may not need to be individually disclosed and explained in order to satisfy the 
objective of communicating what the board of directors intended to pay or award 
certain executive officers and directors for the financial year.  However, if 
necessary to provide insight into a key aspect of a company’s overall 
stewardship and governance or help investors understand how decisions about 
executive compensation are made, we believe any individual perquisite, 
irrespective of its dollar amount, must be disclosed and explained. 
 
The concept referred to is the concept of “not being a perquisite”. We believe 
that this is clear in the commentary and have not made any changes. 
 

4.33 Specific examples 
One commenter recommends that we consider exempting items related to personal 
security from being classified as perquisites. 
 
One commenter suggests that we consider whether to split up the reference to 

 
We believe it is inappropriate to provide guidance on specific examples of 
possible perquisites without the relevant context being provided.  Companies 
should use their judgement to determine what should be disclosed with reference 
to the objective set out in section 1.1 of the Draft Form.  
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“corporate aircraft or personal travel financed by the company” in item (ii) of the 
Commentary.  The commenter wants clarification as to whether the use of a 
“corporate aircraft for corporate business” could still be a perquisite, or whether 
the concept just relates to personal travel whether by corporate jet or commercial 
flight. 
 
 

 
Question 15: Will a total compensation number calculated as proposed provide investors with meaningful information about compensation? 
 
4.34  

Two commenters believe that the total compensation number (as proposed) will 
provide meaningful information.  One commenter believes that a single figure for 
total compensation makes it easy to calculate total pay and may be useful to the 
corporation’s directors, particularly those on the compensation committee. 
 
Twenty-five commenters believe that the total compensation number (as 
proposed) will not provide meaningful information for the following reasons: 
 
• The information will not be meaningful if the change in pension value 

and/or the current concept of equity valuation, the accounting method, are 
retained. 

 
• Total compensation will be of no value as it contains quantifications of 

awards that bear no resemblance to compensation value, or the value 
ultimately realized by an executive.  

 
• Column (i) “All Other Compensation” will include the value of DSU 

 
We acknowledge these comments. 
 
 
 
 
Most commenters believe that the total compensation number would not be 
meaningful if the value of share awards and option awards is based on the 
accounting method and the value of pension plans is based on the change in 
actuarial value.  In response to these two concerns, we have changed these 
requirements in the proposed form.  See our response in item 2.1, above. 
 
We have made changes that have made the information more meaningful, such 
as using grant date fair value to reflect share awards and option awards.  
However, we acknowledge that this may not be the actual payments realized by 
an NEO.  
 
DSU awards will not be reflected in column (h) (“All other compensation”) of 
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awards payable to an executive upon termination. This will result in double-
counting as these awards have been reflected as compensation already. 

 
• The blend of compensation opportunity (potential value that is expected) and 

realized compensation (value actually delivered) is not properly addressed.  
For example, equity awards are shown on an annual opportunity value basis, 
while the non-equity payouts are shown on a realized cumulative basis. The 
SCT should be adjusted to reflect best practices in this area. For non-annual 
non-equity awards, target pay-out value should be disclosed at the time of 
grant, instead of actual amount upon payout. 

 
• The total compensation value in the SCT is based on individual values which 

are not calculated consistently (between columns) and reflect the combination 
of current, historical and future compensation.  

 

the SCT unless related to termination. In this case, the DSUs would not have 
been captured in the SCT. 
 
We acknowledge the total compensation value is a mixture of items with 
different determinations.  We believe that by requiring companies to value 
different types of awards, companies will be required to disclose one meaningful 
number. 
 

 
Section 3.2 Grants of Equity Awards (March Notice version of Draft Form) 
 
4.35 Subsection 3.2(2) (March Notice version of Draft Form)(incremental fair 

value) 
One commenter requests that we clarify the meaning of the requirement to 
“disclose the incremental fair value”.  Specifically, whether to disclose 
incremental fair value in the table or in a footnote and, if in the table in a 
separate line or blended. 
 

 
 
We have deleted section 3.2 of the version of the Draft Form published with the 
March Notice.  Under subsections 3.1(6) and (7) of the Draft Form, the 
incremental fair value of equity based awards must be disclosed in the SCT.  
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Question 16.  Will the disclosure of the grant date fair value of stock and option awards, along with the disclosure provided in the summary compensation table, 
provide a complete picture of executive compensation? 
 
4.36 Seventeen commenters do not believe that the disclosure provides a complete 

picture for the following reasons: 
 
� The use of accounting to value equity based awards in the SCT.  
 
� The disclosure regarding the grant date fair value of stock and option 

awards does not provide any link to the SCT. The SCT provides no 
information as to how much any of the numbers relate to current year 
compensation decisions or how much relate to specified prior years 
compensation decisions. 

 
� Separating disclosure into several tables is confusing. 
 
� SCT should provide grant date fair value and compensation cost of stock 

and options awards should be disclosed elsewhere. 
 
� It is confusing to provide both a grant date fair value as well as the 

associated accounting expense. 
 

� The Grants of Equity Awards table should also reflect the number of options 
and stock award units granted. 

 
Four commenters agree that the disclosure provides a complete picture but  one 
commenter believes the valuation at grant date is the most appropriate number 

In response to these comments, we have decided to: 
 
• require disclosure of the grant date fair value of equity based awards in the 

SCT, and 
 
• delete section 3.2 of the version of the Draft Form published with the March 

Notice. 
 
In addition, certain underlying details of equity-based awards must be disclosed 
under Item 4 of the Draft Form. 
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and the valuation for accounting purposes is of secondary importance. 
 
One commenter notes that grant date fair value is in line with the methodology 
used by boards to assess compensation.  There should be clarification on how 
DSU are disclosed or whether DSUs should be disclosed at all under Item 4. The 
requirement to disclose stock awards under column (g) is confusing.  It would be 
more appropriate to disclose target payouts. 
 

 
 
We consider a DSU to be an equity-based award and should accordingly be 
included by companies in the SCT in the year of grant.  We note that, at 
termination, the incremental fair value of any DSU that were previously granted 
must also be disclosed. 
 

 
ITEM 4 – EQUITY-BASED AWARDS (March Notice version of Draft Form) 
 
5.1 Number of tables for outstanding equity-based awards  

One commenter notes that if the grant date approach is used for the SCT, there 
will be no need for a separate grant of equity awards table. 
 
Three commenters suggest that we replace the table currently found in the 
proposed form with an alternatively structured table: They recommend that we 
 
• combine the two tables in Item 4 with the table in Section 3.2.   
 
• include three columns in the table: (i) grants, (ii) exercises, and (iii) 

outstanding.  
 
One of these three commenters suggests that we create an alternate form of table 
to disclose changes in equity positions.  The proposed table would be split into 
“Employment Share Units”, “Restricted Share Units” and “Options/SARs In-
The-Money” and would provide a year-by-year breakdown of the opening and 
closing balances, along with any payouts that occurred during the year for each 

 
We have deleted section 3.2 of the version of the Draft Form published with the 
March Notice in keeping with our decision to require the disclosure of grant date 
fair value in the SCT. We believe that the remaining tables are required to 
provide disclosure that is meaningful and understandable. 
 
We have considered the alternatives, and still believe that the two tables required 
by sections 4.1 and 4.2 of the Draft Form are required. We have made some 
modifications to the table required under section 4.2. 

 
        

74

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 334

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
Item 

 
Summary of comments 

 
CSA response 

NEO.  Latitude should be given to issuers to amend the table where they believe 
that such amendment would provide more complete and/or clearer information 
to shareholders. 
 

5.2 Subsection 4.1(1) (March Notice version of Draft Form)(disclose number of 
securities underlying unexercised options) 
One commenter expresses concern regarding the meaning of the term “been 
transferred other than for value”.  The commenter requests that we clarify to 
whom these gratuitous transfers would be made. 
 

 
 
In response to this comment, we have deleted the term “including awards that 
have been transferred other than for value” from subsection 4.1(1) of the Draft 
Form. 

5.3 Equity ownership 
One commenter notes that the requirement to disclose equity holdings should 
apply not only to those NEOs that are members of the board of directors, but to 
all NEOs.  This is especially true given the current Canadian governance model 
where few, if any, executive officers other than the CEO would be on the board.  
 

 
We believe that SEDI does provide this information in accessible form, and that 
readers may consider this disclosure when assessing whether these holdings are 
related to executive compensation decisions.  

5.4 One commenter expresses concern that this table does not adequately provide 
investors with sufficient information relating to how much vested and non-
vested upside leverage and downside risk executives have with respect to 
changes in the stock price.  Specifically, the commenter raises the following 
concerns: 
 
• The table does not provide the total in-the-money value for each NEO 

broken down between exercisable and non-exercisable options (as was 
previously required) 

 
• The disclosure of outstanding stock awards applies only to non-vested 

awards, and not to previously vested stock units that continue to be 

We believe that the table required by subsection 4.1(1) of the Draft Form 
generally captures the significant information required for companies to provide 
meaningful disclosure.  We note, however, that all of the disclosure required in 
the Draft Form must be filtered through the objective set out in section 1.1 of the 
Draft Form.  If necessary to satisfy this objective, we believe companies must 
disclose that an NEO has substantial non-vested upside leverage or downside 
risk with respect to changes in the stock price. 
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outstanding and will be settled in a subsequent year 
 
• There appears to be an inconsistency between the detail required for each 

outstanding option and the aggregate information required for outstanding 
non-vested stock awards.  Specifically, the commenter expresses concern as 
this has led to extremely lengthy reports in the U.S. that are frustrating to 
investors.  

 
One commenter recommends that column (g) should not require disclosure of 
unvested stock awards.  Calculation of this column would require issuers to 
make disclosure based on assumptions relating to a hypothetical situation.  The 
commenter expresses concern about including this information as it cannot be 
factually verified and the classification of the information circular as a “core 
document” in most provinces for the purposes of secondary market civil 
liability. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
We do not intend that assumptions based on hypothetical scenarios will be 
required.  We merely want to provide an indication of value related to stock 
awards not vested at the end of a financial year and believe this is a reasonable 
way to do so. 
 

5.5 Section 4.2 Value realized on exercise of vesting of equity awards table 
(March Notice version of Draft Form) 
One commenter expresses the following concerns: 
 
• The table does not show the number of shares or units that were exercised or 

realized in the year, only the dollar value realized on those that vested in the 
year. 

 
• The table does not show the value realized from the settlement of previously 

vested equity-based awards, such as deferred stock units.  (The commenter 
notes that this may arise from the adoption of this table from SEC 
regulations, which reflect the common practice of issuing restricted shares 

 
 
 
 
The table required by subsection 4.2(1) of the Draft Form requires disclosure of 
value rather than units because we believe that disclosure of value is more 
meaningful. 
 
We view any of this growth as an investment decision made by the NEO as 
opposed to a compensation-based decision. Therefore, we have not required 
disclosure of vested amounts.   
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from treasury at the beginning of the vesting period.  The commenter notes 
that the Canadian context is different due to the extensive use of cash-settled, 
liability-type stock award structures under which vesting and settlement may 
not necessarily occur in the same year.  In such a case, amounts would have 
to be disclosed as value realized, even though some time may have to pass 
before their actual settlement.) 

 
• Deferred share units may vest immediately upon their grant or a few years 

thereafter, but may not be settled under termination/retirement.  Reporting 
value realized only upon vesting would miss much subsequent potential 
value derived from price growth and dividends while these awards remain 
outstanding.  

 
• The terminology for stock awards in the table should be changed to refer to 

“Value realized during year on settlement.” 
 

 
 
 
 
 
 
 
DSUs must be disclosed at grant date fair value in the SCT in the year of grant.  
Dividends or price growth not factored into grant date fair value in the year of 
grant must be disclosed in column (h) of the SCT under paragraph 3.1(10)(f) of 
the Draft Form when paid. 
 
 
We intend to capture value realized on vesting. 

5.6 Reporting period 
One commenter requests that we clarify that disclosure in the options awards 
table is required for awards made in the most recently completed year only.  The 
commenter also recommends that the table take into consideration awards that 
are vested compared to those that have not vested (which the commenter notes 
would have the effect of making the disclosure consistent with the disclosure 
required for stock awards). 
 
One commenter requests that Point 4 of Item 4 be clarified such that it is clear 
that the disclosure is “as at the last day of the most recently completed financial 
year.” 
 

 
We have revised the language of section 4.1 of the Draft Form to indicate that 
disclosure is required for all awards granted on a cumulative basis and not just 
for awards for the most recently completed financial year.  We have also revised 
the language to clarify that disclosure is required as at the end of the most 
recently completed financial year. 
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5.7 Additional disclosure 
One commenter recommends that it be required for issuers to disclose whether 
options are vested or unvested, and to include any option grant dates. 
 

 
We have not made the suggested change because such disclosure may not be 
required in every case.  We note, however, that all of the disclosure required by 
the Draft Form must be filtered through the objective set out in section 1.1 of the 
Draft Form.  If necessary to satisfy this objective, we believe that a company 
must disclose the information suggested by the commenter. 
 

 
ITEM 5 – PLAN-BASED AWARDS (March Notice version of Draft Form) 
 
 
Section 5.1 Narrative disclosure for plan-based awards (March Notice version of Draft Form)  
 
 
Question 17: Is the information a company will provide in the tables required by item 4 the most relevant information for investors? Do you agree with our 
decision to take a different approach to the SEC? Could material information be missed by this approach? 
 
6.1 Twelve commenters support the decision to take a different approach than the 

SEC and made the following additional comment:   
 
• Agrees with the decision to separate information regarding stock and option 

type compensation from incentive compensation that is not based on the 
value of the corporation’s shares. 

 
Nine commenters believe that material information is missing by using this 
approach.  
 
• Do not support disclosure on an award-by-award basis in the “Outstanding 

We acknowledge these comments. 
 
 
 
 
 
 
We acknowledge these comments.  Though some of the information suggested 
by the commenters may be relevant in many cases, we have decided against 
explicitly adding such information to the requirements in Item 4 of the Draft 
Form because such disclosure may not be required in every case.  We note, 
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equity-based awards table” column (c) should report the lowest and highest 
option exercise price for the unexercised grant and column (d) should 
include the range of applicable option expiry dates. 

 
• Disclosure of options should be split between vested and unvested options as 

is currently required. The split is meaningful information in that it shows the 
value that is realizable. 
 

• Point 6 to Table 4 requires an estimate of potential value of awards based 
only on the prior year’s fiscal performance. For grants that have a service 
period longer than one year, it is not appropriate to estimate the value of 
performance measures on the value of a stock award before the end of the 
service period (i.e. in year 1 of 3 year period). 

 
• The amount to be disclosed for stock awards (upon exercise or vesting) 

should represent the actual amount paid or the value distributed in 
accordance with the actual plan rules and not the market value of the share 
units on the vesting date. 

 
• Disclosure of grants should be split into exercisable and unexercisable as is 

currently done. This information is relevant as it demonstrates how vesting 
provisions have been used.  

 
• The grant date of individual awards should be disclosed.   
 
• Information on individual awards such as stock or units granted will not be 

transparent because it will be aggregated in the “Outstanding equity-based 
awards table” with prior grants. This commenter also believes the reference 

however, that all of the disclosure required in the Draft Form must be filtered 
through the objective set out in section 1.1 of the Draft Form.  If necessary to 
satisfy this objective, we believe that a company must disclose the information 
suggested by the commenters. 
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to “vested” should be clarified. The commenter further suggests the 
Outstanding Equity-based awards table be modified so that stock awards are 
detailed on an award-by-award basis in column (f). 

 
• The tables and narrative in Items 4 and 5 will enhance the complete 

disclosure of equity and plan-based awards, however a more complete 
disclosure of individual grant details should be provided and the use of 
tabular disclosure is suggested. 

 
• The two tables do not include stock awards that vested in a prior year and 

which were either outstanding at the end of the year, or were settled during 
the year (even though changes in the stock price and dividend equivalents on 
these awards would affect the SCT if the accounting approach is used). 

 
• Investors want to see how much vested and non-vested leverage and 

downside risk executives have with respect to changes in stock price. Table 
4.1 does not fully provide this as in-the-value options are not broken down 
between  exercisable and unexercisable options. Table 4.2 does not show the 
number of shares or units exercised or realized nor does it show the value 
realized from settlement of previously vested awards. 

 
• The tables required under Item 4 should be expanded to provide information 

as to the portion of the value of the awards that has been included in the SCT 
as well as the value of the awards that will be recognized in future years (if 
accounting is used for equity awards in the SCT). 
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ITEM 6 – RETIREMENT BENEFITS (March Notice version of Draft Form) 
 
 
Section 6.1 Retirement plans benefits table (March Notice version of Draft Form) 
 
7.1 Plan-by-plan or aggregate disclosure 

Three commenters believe that disclosing defined benefit obligations on a plan-
by-plan basis is problematic and made the following comments: 
 
• Tabular disclosure of all pension obligations in one line will be adequately 

supplemented by the obligation for issuers to provide narrative disclosure of 
each plan on an individual basis.  

 
• An issuer should only be required to disclose the aggregate entitlement for 

each NEO.  
 

 
We agree that an NEO’s participation in multiple pension plans does not 
preclude the meaningful tabular disclosure of pension obligations in aggregate 
form.  Companies may provide additional narrative disclosure to accompany any 
aggregate tabular disclosure in order to clarify the significant elements of each 
individual plan available to an NEO if necessary to understand the disclosure. 

7.2 Subsection 6.1(1) (March Notice version of Draft Form)(number of years of 
service) 
One commenter notes that the table in Item 6 requires disclosure of “Number of 
Years Credited Service” and suggests that we consider whether it should 
additionally require disclosure of “Number of Years Actual Service.” 
 

 
 
We believe that the requirement to disclose (in footnote and narrative form) 
company policies relating to the granting of extra years of credited service is 
sufficient to adequately discuss any issues relating to extra years of credited 
service.  We believe that this disclosure will effectively present any attempts by 
users to use the crediting of extra years of service as a compensatory technique. 
 

7.3 Subsection 6.1(4) (March Notice version of Draft Form)(retirement age) 
One commenter sees the use of normal retirement ages for the purpose of 
disclosing accrued pension obligations as problematic in that it will make 

 
Subsection 5.1(1) of the Draft Form permits the use of an estimated retirement 
age consistent with the practices relating to the estimated retirement age used for 
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comparisons across issuers difficult and may understate the values reported in 
the DB Pension Table and in the SCT.  The commenter recommends the use of 
assumed retirement ages consistent with those use for financial reporting 
purposes in order to more accurately depict accrued pension obligations and 
service costs. 
 
One commenter notes that the SEC rules require issuers to assume normal 
retirement age (for disclosure purposes) even if for financial accounting 
purposes a less than 100% chance of retirement is contemplated.  The 
commenter suggests that the CSA not stay silent on this matter to avoid the 
interpretation that any financial reporting assumptions can be relied on, and 
allow for an adjustment based on the likelihood of continued employment.  The 
commenter is concerned  that the departure of the CSA from the SEC approach 
may have been unintentional, and suggest that the CSA consider this. 
 
One commenter notes that using normal retirement age (“NRA”) for purposes of 
disclosing the value of defined benefit benefits should enhance the comparability 
of pension benefits across different executives and issuers.  However, the 
commenter notes that the problem with using NRA is that it does not capture the 
value of early retirement subsidies. The commenter notes that the use of the 
earliest unreduced age at which an NEO will be entitled to retire would capture 
early retirement subsidies, but will lead to an overstatement of the present value 
of accumulated benefits if the NEO continues working past this earliest 
unreduced age. The commenter notes that either approach has pros and cons, and 
does note that the commentary to Section 6.2 does address this to some degree. 
 
One commenter believes the vast majority of pension plans, but not all, define the 
normal retirement age as age 65. This is the case for pension plans that allow for 

financial reporting purposes. 
 
 
 
 
 
We have chosen to depart from the SEC requirements.  Subsection 5.1(1) of the 
Draft Form permits companies to rely on the actuarially determined likely 
retirement age as used by companies for financial reporting purposes.  
 
 
 
 
 
 
We acknowledge this comment. The disclosure required under subsection 5.1(1) 
of the Draft Form is the same number used for the financial statements.  
Financial statements use an average number rather than the individual date. 
 
 
 
 
 
 
 
 
In response to this comment, we changed subsection 5.1(1) of the Draft Form to 
allow companies to rely on the same actuarial assumptions used in the 
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unreduced or subsidized retirement at an earlier age. The commenter suggests 
using financial statement assumptions. 
 

preparation of financial statements. 

 
Section 6.3 Defined contribution/deferred compensation plans (March Notice version of Draft Form) 
 
 
Question 18. Should we require supplemental tabular disclosure of defined contribution pension plans or other deferred compensation plans? Is a 
breakdown of the contributions and earnings under these plans necessary to understand the complete compensation picture? 
 
7.4 Tabular disclosure of DC plans 

Eleven commenters support a requirement to disclose a defined contribution 
table and made the following comments:   
 
• Information on real &/or notional contributions made to DC plans on behalf 

of an executive is required to understand the complete compensation picture. 
 
• Tabular disclosure should be required for non-registered DC pension plans 

as large liabilities can accumulate for a given NEO. 
 
• We should require disclosing DC or other deferred compensation plans in 

tabular form as required by the SEC rules. 
 
• We should require tabular disclosure of all pension costs and contributions 

supplemented by appropriate narrative. 
 
Four commenters believe that there should not be supplemental disclosure of DC 
plans or other deferred compensation plans or a breakdown of the contributions 

 
In response to these comments, we have revised section 5.2 of the Draft Form to 
include a table clearly detailing the defined contribution plans made available to 
an NEO.  However, we believe that the details of deferred compensation plans 
can be provided in a narrative discussion. For example, to the extent that the 
value reported in the SCT needs to be explained, this can be included in the 
narrative provided in this section.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
We acknowledge these comments. 
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and earnings under these plans. If this disclosure is determined to be necessary, 
the information should be presented in a tabular format as it is  easier to 
understand. 
 
Four commenters believe that deferred compensation plans should be disclosed 
with the following comments:  
 
• We should require supplemental tabular disclosure of deferred compensation 

plans.  
 
• Deferred compensation may not be adequately disclosed within the proposed 

tables. Values disclosed at the time of grant are based on target but the payout 
in deferred shares may be bigger or smaller than the initially reported payout.  

  
• Deferred compensation reporting should include only the value not already 

reported (most of it is voluntary deferral of already reported incentive-based 
earnings).  

 
• Deferred compensation requirements should be clarified. For example, 

should the value of deferred amounts be reported or simply the increase in 
value?  When deferred amounts are matched by the company with DSUs 
which vest over time, should all DSUs be reported or only the vested 
portion?  

 

 
 
 
 
We note that these amounts must be disclosed in the SCT.  We have decided not 
to specifically require supplemental disclosure of deferred compensation plans 
because many companies do not currently have such plans.  We emphasize, 
however, that all disclosure must be filtered through the objective set out in 
section 1.1 of the Draft Form.  If supplemental disclosure is necessary to satisfy 
this objective, a company must provide such disclosure. 
 
We also note that deferred compensation plans must be disclosed at grant date 
fair value in the SCT in the year of grant.  Above-market or preferential earnings 
that is deferred on a basis that is not tax exempt must be disclosed in column (h) 
of the SCT under paragraph 3.1(10)(h) of the Draft Form when paid.  To the 
extent that the values reported in the SCT need to be explained, the explanation 
can be included in the narrative discussion in this section. 
 
 

7.5 Relevant information for DB plans 
One commenter supports the DB table, and feels that this will provide more 
meaningful information than the generic table it replaces. 
 

 
We acknowledge this comment. 
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Two commenters believe that several large Canadian issuers already provide 
more information than is proposed (i.e. breakdown of service cost and other 
components that comprise the change in accrued obligations). 
 
One commenter believes the defined benefit pension table should be expanded to 
include the liability at the beginning and at the end of year, together with 
identification of what portion of the change relates to compensatory and non-
compensatory factors.  This commenter suggests that if this approach is adopted, 
disclosure of DC plans should also be included in the same table where the value 
of contributions made during the year could be disclosed in the column that 
relates to changes in liability based on service and compensation for DB plans. 
This commenter also suggests disclosing years of service accrued and projected 
annual pension at the normal retirement date under DB plans. 
 
One commenter suggests that a Retirement Benefits table with four “present 
value columns” would more appropriately present the compensatory and non-
compensatory factors that impact defined benefit pension entitlement.  The four 
“present value columns” would be: 
 
• Present value of accumulated benefits at prior year-end 
 
• Change in present value due to compensatory factors (this being shown in 

the SCT) 
 
• Change in present value due to non-compensatory factors 
 
• Present value of accumulated benefits at current year-end 
 

In response to these comments, we have changed the tabular disclosure required 
under section 5.1 of the Draft Form. 
 
 
We have revised the table in subsection 5.1(1) of the Draft Form to include 
accrued obligation at start of year, change during the year and accrued obligation 
at end of the year.  DC plans will be disclosed in the separate table required 
under subsection 5.2(1) of the Draft Form in a similar manner.   
 
 
 
 
 
 
In response to this comment, we have changed the tabular disclosure of defined 
benefit pension plans required under subsection 5.1(1) of the Draft Form. 
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One commenter believes column (e) in Item 6 should be removed from the table 
as it will only be applicable in limited circumstances. 
 
 
 
Two commenters believe that tabular disclosure is only required for DB plans 
and that the current disclosure requirements are sufficient.  One commenter 
notes that if additional detail is necessary, items that would be most relevant 
include: 
 
• Any compensation treatment during the year which impacts the value of the 

accrued pension benefit 
 
• Impact on accrued value of pension resulting from another year of service 
 
• Narrative which provides relevant context for changes in NEO accrued 

pension value resulting form changes in the pension plan itself. 
 

We have removed column (e) from the table required under Item 6 of the version 
of the Draft Form published with the March Notice.  We believe that if such 
payments are made, they must be disclosed in the SCT under paragraph 
3.1(10)(i) of the Draft Form. 
 
We acknowledge these comments. 

7.6 Relevant information on DC plans 
One commenter suggests that a table, along the same lines as that proposed by 
the commenter for DB plans, be required for DC plans.  The columns would be 
substantially as follows: 
 
• Value of accumulated benefits at prior year-end (the DC account 

accumulation at the prior year-end). 
 
• Change in present value due to compensatory factors (the amount of any 

employer contributions to the account plus the value of any above-market or 

 
In response to this comment, we have added the tabular disclosure for defined 
contribution pension plans required under subsection 5.2(1) of the Draft Form. 
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preferential earnings on the DC account). 
 
• Change in present value due to non-compensatory factors (member 

contributions and market-based investment growth). 
 
• Present value of accumulated benefits at current year-end (the DC account 

accumulation at the current year-end). 
 

7.7 General comments 
One commenter agrees a breakdown of the contributions and earnings would be 
necessary to understand the full compensation picture.  As tabular disclosure of 
DB pension plans includes both registered and non-registered pension plans, 
consideration should be given to including both types of plans in a DC pension 
plan table unlike the SEC requirements where only non-registered DC pension 
plans are included in the tabular disclosure. 
 
Most relevant information will be the amounts associated with the retirement 
plan benefits payable upon retirement, the pension obligation and the annual 
service cost as is voluntarily disclosed by many companies in previous years. 
 

 
We have made a distinction between registered and non-registered defined 
contribution plans under the requirements of subsections 5.2(2) and (3) of the 
Draft Form. 
 
 
 
 
We acknowledge this comment. 
 
 
 

 
ITEM 7 – TERMINATION AND CHANGE OF CONTROL BENEFITS (March Notice version of Draft Form) 
 
8.1 Reasons for termination and change of control benefits 

One commenter believes that issuers should be required, either in the CD&A or 
elsewhere, to explain why they  decided to enter into their current termination 
and change of control agreements with their NEOs.  The commenter points to 
comparable U.S. provisions that it views as more appropriately requiring an 

 
In response to this comment, we have added a requirement to explain each of the 
items set out in paragraphs 6.1(1)(a) through (e) of the Draft Form. 
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issuer to explain its decision making process.   
8.2 Disclosing benefits triggered by a change of control 

One commenter requests that we clarify whether Item 7 applies only to those 
changes of control which result in a termination of employment or also to any 
compensation obligations triggered by a change in control that does not result in a 
termination of employment.  
 

 
We have changed section 6.1 of the Draft Form to clarify that benefits triggered 
by a change of control must be disclosed whether the change of control results in 
termination of employment or not. 
 

8.3 Clarification regarding incremental payments 
Ten commenters suggest that we clarify whether the disclosure contemplated by 
Item 7 requires the disclosure of all amounts that would be paid to an NEO on 
termination or change of control or only those incremental amounts that are 
considered enhancements triggered by the termination or the change of control 
event (e.g. where the vesting of stock options is accelerated as a result of a 
change of control).   
 
One of the commenters specifically believes that clarification is required 
regarding the following items: 
 
• deferred share units (which by definition are redeemed upon termination of 

service); 
 
• equity awards that accelerate upon a change of control; and 
 
• the incremental value that accrues under an NEO’s pension versus the entire 

lump sum or present value at retirement. 
 

 
We have changed section 6.1 of the Draft Form to clarify that only disclosure of 
the incremental value of the benefit provided to an NEO is required.  Any 
benefits of an equal or lesser value that would be provided to an NEO without a 
triggering event having occurred do not need to be disclosed as any such benefits 
are required to be disclosed under other Items of the Draft Form.  With respect 
to the specific examples raised by the commenter, a company must disclose the 
amount of any benefit that accrued to the NEO that would not have otherwise 
been provided had a triggering event not occurred. 
 

8.4 Clarification of assumptions 
One commenter suggests that we clarify that issuers are not expected to factor in 

 
Companies are not required to factor in assumptions regarding share price 
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assumptions regarding future share price appreciation when determining payments 
and benefits due on termination or change in control.  
 
One commenter suggests that we specify whether we require disclosure of the 
annual amount of pension payable or the present value of that pension. 
 

appreciation under subsection 6.1(2) of the Draft Form. 
 
 
Companies must disclose the annual benefit payments payable as well as the 
present value of the pension under Item 5 of the Draft Form. 
 

8.5 Format: tabular disclosure 
Six commenters recommend tabular disclosure rather than narrative disclosure.  
Some commenters note that: 
• If we extend the new requirement to all NEOs, these four commenters 

recommend disclosure in a table with appropriate footnotes.  
 
One commenter suggests that we prescribe an additional table which shows as a 
baseline what each NEO is entitled to receive, either immediately or in the future, 
if they resign of their own free will and all incremental payments each NEO is 
entitled to receive either immediately or in the future in the event of a standard set 
of termination scenarios. 
 
One commenter recommends tabular disclosure of: 
 
• cash payments of severance and other unvested amounts, 
 
• cash payments of previously vested amounts, 
 
• number of shares (and value) of previously unvested stock options and awards 

that become vested due to severance or change in control, and 
 
• the number of shares (and value) of previously vested stock options and stock 

 
Companies should present this information in the clearest manner possible.  We 
believe that narrative disclosure is generally best suited to providing the details 
associated with these matters.  However, companies may summarize the 
information required by section 6.1 of the Draft Form in tabular format (in 
addition to the required narrative) if they believe that this will provide more 
meaningful disclosure. 
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awards.  
 

8.6 Format: narrative disclosure 
Three commenters believe narrative disclosure is more appropriate than tabular 
disclosure.  Specifically, one commenter believes that where there is no 
accelerated vesting or forfeiture for a particular type of termination, narrative 
disclosure is more appropriate than table format. 
 
One commenter recommends narrative disclosure of: 
 
• Whether a retired executive is simultaneously receiving both severance and 

retirement payments,  
 
• Whether a severance benefit is payable on the death or disability of the 

executive, 
 
• Whether the issuer is permitted to cease or claw-back any retirement benefits, 
 
• Whether severance pay and other benefits continue on or after normal 

retirement date, and 
 
• Whether a change in control would affect any of the above. 

 

 
See our response in item 8.5, above. 
 
 
 
 
 

8.7 Format: future enhancements 
One commenter recommends that we closely monitor issuers’ attempts to comply 
with these requirements with a view towards developing a suggested table format 
at a later date. 
 

 
We have an ongoing commitment to conduct general continuous disclosure 
reviews.  These reviews typically include consideration of a company’s 
executive compensation disclosure.  Though we do not disclose the results of 
individual reviews, we may publish additional guidance in the form of a staff 
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notice if we find recurring deficiencies or themes in the disclosure that we 
believe will be of interest to other companies.   
 

 
Question 19. Should we require estimates of termination payments for all NEOs or just the CEO? 
 
8.8 Support disclosure of termination payments for all NEOs 

Thirteen commenters believe issuers should be required to disclose termination 
payments for all NEOs. 
 
Four commenters believe extending new requirements to all NEOs will result in 
a lengthy discussion of termination payments and inflated termination payments. 
 

 
Based on the comments received, we believe the requirement in section 7.1 of 
the version of the Draft Form published with the March Notice imposes an 
undue burden on companies without necessarily enhancing the value of the 
disclosure to readers.  Accordingly, we changed the requirement in section 6.1 of 
the Draft Form so that it only applies to four standard scenarios – termination, 
resignation, change of control and retirement. To the extent that information 
about other termination or change of control scenarios is potentially significant to 
readers, such information should be disclosed if necessary to satisfy the objective 
set out in section 1.1 of the Draft Form. 
 

8.9 Support disclosure of termination payments only for CEO 
Eleven commenters believe issuers should be required to disclose termination 
payments only for the CEO. 
  
• One commenter recommends a standard template for the disclosure of 

termination arrangements such as resignation, retirement, termination 
without cause and change of control for the CEO. 

 
• Detailed tables of assumptions as to unit prices and salary amounts in tabular 

form is not appropriate disclosure. 
 

 
We do not believe that disclosure of this information for only the CEO is 
sufficient to allow investors to understand a company’s compensation policies in 
this regard. 
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• Estimates of such termination payments may provide misleading disclosure. 
 
• Termination arrangements should be disclosed in general terms for NEOs 

other than the CEO, including a general narrative in the CD&A. 
 
One commenter recommends that we require disclosure on a general and 
aggregate basis for all NEOs of the  range of payments that may be required to 
be made for a prescribed set of change of control scenarios. 
 
One commenter recommends that disclosure should only be required for those 
individuals and circumstances in which a payment is expected over the ensuing 
12 month period.  If there is a requirement to disclose various scenarios, none of 
which appear to be likely in the ensuing 12 month period, there is no value to the 
investor and may cause confusion as to what is really being paid in the reporting 
year.  
 
One commenter is concerned the disclosure of material conditions or obligations 
that apply to receipt of payments or benefits may require disclosure of 
competitively sensitive and confidential arrangements or conditions and 
recommends that there should be a carve-out for any disclosure that is 
competitively sensitive or confidential for the issuer.  
 

 
 
 
 
 
 
We do not agree that a “general description” of the potential termination benefits 
available to NEOs would provide sufficient information for investors to 
understand the decisions made by the company in regards to these payments. 
 
We have not made this suggested change because we believe a company may 
not be aware of expected payments over the ensuing 12 months. 
 
 
 
 
 
We believe that, in most cases, the value of this disclosure to investors 
outweighs the costs of disclosing it to the company. 
  

 
Question 20. Will it be too difficult to provide estimates of potential payments under different termination scenarios? Should we only require an estimate for the 
largest potential payment to the particular NEO? 
 
8.10 Do not support providing estimates of potential payments under different 

termination scenarios 
Fifteen commenters do not support the disclosure of all potential termination 

 
 
See our response in item 8.8, above. 
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scenarios, or at least believe that providing these estimates would be difficult.  
Some of the specific points raised by commenters include: 
 
• Such estimates may not be meaningful or reflective of the amount that an 

NEO will receive.  
 
• This requirement may lead to manipulation by issuers. 
 
• The requirement to quantify is too broad to value. 
 
• The proposed scope of disclosure regarding termination events will be too 

difficult to provide and of little practical use as companies don’t have specific 
programs, plans or documented arrangements to define all of the various 
types of payments and benefits that may be provided under various types of 
terminations or a change in control. Consequently, the amounts would in 
many cases be hypothetical. The commenter does however support the 
disclosure of vesting and payment or distribution of amounts related to equity 
compensation plans for various types of terminations of employment and 
change in control as many companies do have specific and relatively standard 
rules regarding these scenarios. 

 
Three commenters believe that requiring the disclosure of all potential payouts 
associated with termination-related events is not appropriate, and that the 
disclosure required by the form should be limited to a list of standard scenarios.  
While the commenters differed in the precise classification of the specific 
scenarios they thought should be discussed, they generally recommended that 
disclosure be limited to the consequences associated with the following general 
scenarios: 
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• Change in control 
 
• Resignation 
 
• Retirement 
 
• Voluntary termination  
 
• Involuntary termination (including termination for cause and without cause) 

 
One commenter further recommended that if any alternative scenario other than 
these standard scenarios could result in a higher incremental payout, this should 
be disclosed as well. 
 

8.11 Do support providing estimates of potential payments under different 
termination scenarios 
Eight commenters support disclosing the potential consequences of all scenarios 
relating to changes of control or termination.  One commenter believes that every 
component of the total compensation package should be identified and discussed 
in detail, including all material terms of agreements regarding payments on 
termination or change of control. 
 
Three commenters believe it would not be difficult to provide estimates of 
potential payments under different scenarios as the details should be contained in 
a written document and investors are entitled to this potentially significant 
information. 
 

 
 
We acknowledge the support for the requirement to disclose the incremental 
payouts due to an NEO in all termination-related scenarios. On further 
consideration, we believe the requirement in section 7.1 of the version of the 
Draft Form published with the March Notice imposes an undue burden on 
companies without necessarily enhancing the value of the disclosure to readers.  
Accordingly, we changed the requirement in section 6.1 of the Draft Form so 
that it only applies to four standard scenarios – termination, resignation, change 
of control and retirement. To the extent that information about other termination 
or change of control scenarios is potentially significant to readers, such 
information should be disclosed if necessary to satisfy the objective set out in 
section 1.1 of the Draft Form. 
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One commenter believes it would be difficult to provide estimates of potential 
payments, commenter believes the vesting of securities is easy to provide. 
 

 

8.12 Largest potential payout only 
Two commenters support requiring only estimates for the largest potential 
payment to NEOs.  
 
Six commenters do not support estimates of the largest potential payment as such 
disclosure might grossly overstate an NEO's potential severance benefits under 
other scenarios and might result in an escalation of severance benefits across 
companies. 
 
One commenter recommends that the value of outstanding or deferred 
compensation forfeited should be included in order to provide a balanced 
perspective.  
 

 
See our response in item 8.8, above. 
 
 
See our response in item 8.8, above. 
 
 
 
 
Paragraph 6.1(1)(b) of the Draft Form only requires the estimated incremental 
payments and benefits that are provided in each scenario be disclosed.  Section 
6.1 of the Draft Form does not explicitly preclude companies from disclosing the 
estimated value of outstanding or deferred compensation forfeited in each of the 
four scenarios.  In fact, if this disclosure is necessary to satisfy the objective set 
out in section 1.1 of the Draft Form, we believe it must be disclosed. 
  

8.13 Legal impact of estimating value of termination payments 
Three commenters are concerned with potential adverse legal implications as a 
result of estimated termination disclosure.  The commenters raised the following 
issues: 

 
• Reporting estimated or hypothetical values may have adverse legal 

implications for the company in the event of a wrongful dismissal suit. 
 

• The requisite calculations should not inadvertently expose companies to legal 

 
While we acknowledge these comments, we do not intend that the disclosure 
required under section 6.1 of the Draft Form will have the effect of exposing 
companies to undue legal liability.  Specifically, as this requirement is only 
intended to require the disclosure of contractually defined consequences, (and 
not consequences which may arise from the application of the common law, civil 
law or equitable remedies) we do not intend that any liability will be created in 
excess of that already in existence. 
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actions. 
 

• This disclosure may cause employers to limit their liability related to 
executive termination benefits by formalization of these benefits, which the 
commenter believes would not be beneficial.   

 
One commenter believes that the current wording could be interpreted as requiring 
an estimate of the amounts that would be required in lieu of any reasonable notice 
of termination without cause, and indicates that this would be extremely 
problematic in the context of Canadian employment law.  The commenter believes 
that this may be remedied by including the word “written” in front of the word 
“contract” in Section 7.1. 
 

 
 
 
 
 
 
We are in agreement with the commenter’s belief that the disclosure required 
under section 6.1 of the Draft Form is limited to written obligations, and not the 
application of general principles of employment law under common law.  We 
have also deleted the requirement to disclose ad hoc payments in section 7.1of 
the version of the Draft Form published with the March Notice. 
 

 
ITEM 8 – DIRECTOR COMPENSATION (March Notice version of Draft Form) 
 
9.1 Trustee fees 

One commenter notes that this section should take into consideration the 
different types of structures for non-corporate entities and the differing 
capacities in which trustees may act.  The commenter recommends that 
corporate trustees or trust companies that act as trustees but effectively delegate 
most duties to management or other entities should not be caught by this 
disclosure.  The commenter further  seeks clarification that disclosure is only 
required if the compensation has not been previously disclosed under Item 8. 
 

 
We have added subsection 1.4(9) of the Draft Form to clarify that any 
requirements in the Draft Form that references to the term “director” in the Draft 
Form includes an individual who acts in a capacity similar to a director.  
Accordingly, we have deleted section 8.5 of the version of the Draft Form 
published with the March Notice.  With this change, we believe that trustee fees 
paid to a trustee that is acting in the capacity of a director must be disclosed 
under section 7.1 of the Draft Form.  A corporate trustee or trust companies that 
act as trustees but effectively delegate most duties to management or other 
entities are not be caught by this requirement if they are not acting in the 
capacity of a director.  In this case, however, an individual employed by the 
management or other entity would likely be acting in the capacity of a director 
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of the company.  In this case, the requirements in subsection 1.4(3) of the Draft 
Form may also apply. 
 

9.2 Conflict issues regarding non-executive directors 
One commenter is pleased with the clarification that is provided regarding 
compensation paid to outside directors, but recommends that the CSA require an 
explicit statement as to whether outside directors are entitled to participate in 
any compensation plans on a discretionary basis.  The commenter feels that such 
participation could give rise to self-dealing and conflicts of interest. 
 

 
While we acknowledge that the entitlement to participate in any such plans may 
give rise to some of the issues touched on by the commenter, we do not believe 
that it is necessary for us to require disclosure of this information. However, all 
of the disclosure required in the Draft Form must be filtered through the 
objective set out in section 1.1 of the Draft Form.  If necessary to satisfy this 
objective, we believe a company must disclose that outside directors are entitled 
to participate in any compensation plans on a discretionary basis. 
 

9.3 Former directors 
One commentator requests clarification as to whether compensation is required 
to be disclosed for former directors who received compensation for part of the 
fiscal year and that compensation should include any consulting arrangements, 
according to the SEC rules.  
 

 
Companies must disclose any compensation paid to former directors who 
received compensation for part of the financial year.  Companies must also 
disclose, in accordance with paragraph 7.1(3)(c) of the Draft Form, 
compensation for services provided to the company by the director in any 
capacity. 
 

 
Question 21. Will expanded disclosure of director compensation provide useful information? 
 
9.4 Expanded disclosure of director compensation 

Twenty-two commenters agree that the proposed director compensation table 
provides useful information.  Individual commenters noted that: 
 
• Director disclosure might lead to inflation of compensation, particularly 

given the total compensation figure, which allows directors to compare their 

 
We acknowledge these comments. 
 
 
While we acknowledge this comment, we believe that the benefits of clear and 
meaningful disclosure of director compensation outweighs this concern. 
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total compensation to that of other directors. 
 
• Disclosure should cover the same three-year period as that of executives. 
 
 
 
• Disclosure should be based on the grant date fair value of stock options and 

the total market value of all stock grants and deferred units as of the fiscal 
year end as opposed to the accounting value derived for financial reporting. 

 
• Clarification of the expectations regarding the information required for 

identification of amounts in column (g) is necessary. 
 
• Requirements for directors should be consistent with requirements for NEOs.  
 
 
• The “Fees Earned” column of the proposed director compensation table 

should be more specifically delineated to disclose retainers rather than 
meeting fees and disclose that portion of a directors’ fees that was deferred or 
taken in the form of equity. 

 
 
 
 
Six commenters agree with the requirement to disclose director compensation on 
the condition that certain changes to the SCT are made in order to ensure that this 
requirement leads to the disclosure of meaningful information relating to director 
compensation.  Specifically, 

 
 
While we acknowledge this comment, we believe that the more limited concerns 
regarding director compensation, in contrast with the greater concerns regarding 
NEO compensation, supports our decision to only require director disclosure for 
the most recently completed financial year. 
 
Subsection 7.1(3) of the Draft Form states that each column of the director 
compensation table required by subsection 7.1(1) of the Draft Form must be 
completed in the same manner required for the corresponding column in the 
SCT, in accordance with the requirements set out in Item 3 of the Draft Form, as 
supplemented by the commentary to Item 3 of the Draft Form.  Except as 
provided in subsection 7.1(3) of the Draft Form, the requirements for directors 
are consistent with the requirements for NEOs.  Specifically, we note that 
section 3.1 of the Draft Form provides that, for the purposes of the SCT, options 
and share-based awards be disclosed using grant date fair value.  Accordingly, 
options and share-based awards to directors must be disclosed using grant date 
fair value.   
 
We believe that both meeting fees and annual retainers must be disclosed in the 
director compensation table required by subsection 7.1(1) of the Draft Form.  
With respect to the voluntary deferral of cash compensation, we believe that 
paragraph 3.1(2)(b) of the Draft Form governs the treatment of such deferrals in 
the case of a director as provided by subsection 7.1(3) of the Draft Form. 
 
We acknowledge these comments and have made several changes to the SCT 
(i.e. grant date fair value) that we believe will lead to more meaningful 
disclosure of both NEO and director compensation.  We emphasize that all of 
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• Grant date fair value should be used to value equity awards and the value of 

pension benefits required to be disclosed should not be the total change in 
actuarial cost .  

  
• One commenter believes where DSUs are voluntarily elected by directors 

rather than receiving a cash payment, they are essentially an investment 
decision, where additional DSUs credited as dividend equivalents represent a 
return on investment rather than additional compensation.  Accordingly, these 
DSUs and dividend equivalents should not be required to be disclosed. 

 
One commenter believes disclosure should only be required if the total 
compensation to each director reaches a specified dollar threshold. 
 

the disclosure required in the Draft Form must be filtered through the objective 
set out in section 1.1 of the Draft Form.  If disclosure of any specific director 
compensation, regardless of its form or dollar amount, is necessary to satisfy this 
objective, we believe a company must disclose that compensation. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
GENERAL COMMENTS (March Notice version of Draft Form) 
 
 
Question 22. Do you agree that executive compensation disclosure should remain in the management information circular? Would moving it to another 
disclosure document provide a clearer link between pay and performance? 
 
10.1 Including disclosure of executive compensation in the management 

information circular 
Twenty-one commenters agree that executive compensation disclosure should 
remain in the management information circular.  
 
• One commenter believes that executive disclosure should logically be 

proximately located with the main governance disclosures of an issuer. As 

 
 
We acknowledge these comments.  We have decided to continue to require 
disclosure of executive compensation in the management information circular. 
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these are currently included in the information circular pursuant to Regulation 
58-101, the circular remains the ideal location for the proposed form. 

 
• Four commenters believe that requiring executive compensation disclosure 

to be made in the MD&A to enforce the link between pay and performance 
is inappropriate as MD&A is often prepared and published in advance of 
the circular and compensation decisions being finalized.  

 

 
 
 
 
 

 
Question 23. Are there elements of compensation disclosure that are not relevant to venture issuers and that they should not be required to provide? For 
example, should we allow venture issuers to disclose compensation for a smaller group of executives as the SEC has done? 
 
10.2 Should venture issuers be treated differently from non-venture issuers 

Eight commenters believe special treatment for venture issuers may be required.  
The commenters suggest that we: 
 
• conduct a cost-benefit analysis prior to requiring ventures to disclose executive 

compensation because such venture issuers often do not have the same human 
resource and compensation experts as other reporting issuers.  

 
• consider whether a different level of disclosure of director compensation would 

be appropriate for venture exchange listed companies. 
 
• phase in the executive compensation requirements for venture issuers as 

follows: three NEOs in year one after listing, four NEOs in year two and five in 
year three. 

 
• consider increasing limit of $150,000 threshold for inclusion as NEO to allow 

 
We acknowledge the comments suggesting that venture issuers have unique 
concerns relating to the disclosure contemplated by the Draft Form.  However, 
we believe that executive compensation disclosure should be provided by all 
companies. Consequently, we do not propose to make specific modifications or 
carve-outs for these companies other than in respect of the performance graph 
required under section 2.2 of the Draft Form.  However, we note that venture 
issuers may have simpler compensation structures and may have less than five 
NEOs. Consequently, many items in the Draft Form may not apply.  
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venture and other issuers to exclude lower paid executives. 
 
With respect to the $150,000 compensation threshold, one commenter noted that it 
is likely to reduce the number of NEOs that venture issuers are required to disclose. 
 
Nine commenters do not believe that special rules are required for venture issuers.  
These are the specific comments: 
 
• Disclosure for venture issuers will be simpler because their compensation 

systems are typically simpler. 
 
• Disclosure becomes key to ensuring independent oversight and management of 

conflicts as many venture issuers do not have a separate compensation 
committee and commercial and other relationships between directors and the 
company or among directors is not uncommon. 

 
While two of these commenters believe that venture issuers should be subject to the 
same disclosure requirements are non-venture issuers they note that:  
 
• Venture issuers should provide a response indicating at least the non-existence 

of certain elements of executive compensation, for example, pension plans. 
 
• Venture issuers should be allowed to apply for discretionary relief but would 

have to provide reasons. 
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Question 24. Are there other specific elements of the requirements that are not relevant for venture issuers? 
 
10.3 Companies that only issue asset backed securities 

The rules should not apply to venture issuers (such as issuers of asset-backed 
securities which are administered by the Banks) which have no officers or 
employees who are paid by the venture issuer. Section 11.6 of the proposed form 
should be clarified to this effect. 
 
 
 

 
We acknowledge and thank the commenters for their input regarding the 
distinctive issues relevant to companies that issue asset-backed securities. In 
keeping with existing prospectus and continuous disclosure requirements for 
executive compensation, we continue to believe that executive compensation 
disclosure is relevant for all companies.  As such, we do not believe that specific 
exemptions should be provided for these companies.  We would be prepared, 
however, to consider the merits of applications for exemptive relief on a case by 
case basis. 
 

 
Question 25. Would the prescription of a performance measurement tool provide useful information on the link between pay and performance? 
 
10.4 Disagree with using single performance metric 

Five commenters disagree with any use of a single performance metric.  
Commenters raised the following specific points: 
 
• Two commenters do not believe it is not possible to find a single 

performance measurement tool of how executive compensation relates to 
company performance.  Measurements vary by industry and linking pay to 
performance should be relevant and meaningful and therefore specific to the 
company and industry. 

 
• One commenter agrees that to enhance investors' ability to assess the pay-for-

performance link, the CSA regulation should encourage companies to include a 
"robust" discussion of performance at the end of the performance period. While 

 
We agree that there is not any one particular performance metric that can be 
applied to all companies. Therefore, apart from the requirement to include a 
share performance graph comparing total share performance with compensation 
trends, we do not require companies to use a single metric in isolation. We 
consider share performance to be a universal metric that can easily be applied by 
all companies.  Companies may use any performance metric they see fit in an 
effort to describe and justify their compensation policies, provided that these 
metrics do not detract from the provision of meaningful and accessible 
disclosure of compensation information:  Companies should disclose other 
performance metrics that are necessary to provide meaningful and accessible 
disclosure of compensation information. 
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it would be difficult to prescribe a single performance measurement or analysis, 
it would be helpful if the disclosure included a requirement for the board to 
discuss the company's and the executives' performance versus their performance 
targets and versus peer company performance. 

 
• One commenter does agree with the inclusion of the stock performance graph 

with the CD&A (provided that issuers may discuss any discrepancies between 
performance and compensation) but does not believe any other form of a single 
prescribed performance measure is at all useful in determining the link between 
pay and performance. 

 
 

 
Question 26. Do you think the suggested timeline will give companies enough time to implement these proposed disclosure requirements?  
 
10.5  

28 out of these 38 commenters who commented on the proposed form provided 
their views on the proposed effective date. 
 
Eight commenters believe that the proposed timeline will provide enough time 
for companies to implement the requirements of the draft form.  However, two 
commenters provided the following qualifications: 
 
• Transition periods for issues such as those relating to external management 

companies (and the renegotiation of any contractual terms) may be required. 
  
• The anticipated SEC rules could still take several years to review and 

implement.  Accordingly, the CSA should proceed as planned but leave open 

 
We acknowledge these comments. 
 
 
We have republished for comment and, therefore, implementation of the Draft 
Form is delayed.  We anticipate the effective date of the Draft Form will be 
December 31, 2008. 
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the possibility for amendments down the road in light of possible changes in 
the U.S. and the implementation experience in Canada. 

 
Two commenters believe that while it is likely possible for companies to comply 
with the proposed timeline, the CSA should nonetheless consider delaying 
implementation. 
 
One commenter believes that if the CSA uses an accounting costs method of 
valuing equity awards, it should wait for the completion of the anticipated SEC 
review of 2007 proxy statements.  The commenter appears to support the 
proposed timeline (depending on the timing of any re-publication and further 
comment) if a method other than accounting costs is used. 
 
Nineteen commenters believe that the timeline for implementation should  be 
delayed until December 31, 2008, if not longer. Commenters based this 
conclusion on the following reasons: 
 
• Six commenters believe the CSA needs this time to observe the results of the 

U.S. Rules and any SEC comments or guidance on them after the SEC 
completes its review of 2007 proxy statements.  

 
• One commenter believes additional time is needed so that smaller entities 

can hire new staff or additional consultants. 
 
• Four commenters believe that publishing Regulation 51-102, including the 

forms, in final form in December 2007 will make it extremely difficult for 
issuers to properly prepare for the implementation of the new regulations 
before compensation decisions are made. Moreover, delaying 
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implementation would have the added benefit of allowing the CSA to take 
into account any potential changes made by the SEC. 

 
Eight of the nineteen commenters believe that compliance with the proposed 
form is possible only if certain deadlines (that are not practical given the 
proposed timeline) are met.  In total, the eight commenters each believe that 
publication in final form after September 30, 2007 (as is currently planned) 
would not provide sufficient time to issuers.  Specifically: 
 
• Two commenters believe that the form must be published in final form by 

July 31, 2007.  One of the commenters further indicated that this would only 
be suitable if the final form of the proposed form was in substantially the 
same form as the proposed version included in the March 29, 2007 Notice 
and Request for Comment.  

 
• Two commenters believe that the form must be published in final form by no 

later than mid-August.  If the release date is later, the commenters 
recommend postponing implementation for one year. 

 
• One commenter believes that the form must be published in final form by the 

end of September 2007, and that there should be a transition rule (similar to 
that under the SEC rule) providing that issuers do not need to restate 
compensation previously disclosed in accordance with the old form 
requirements. 

 
• Two additional commenters support September 30, 2007 as a deadline before 

which the CSA should publish the proposed rule in finalized form in order 
for it to apply to the 2007 financial year. 
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Item 

 
Summary of comments 

 
CSA response 

 
• One commenter stated that so long as the proposed rule was published in 

final form by no later than August 1, 2007 and the CSA committed to not 
make any further changes to the rules for the 2008 proxy season, the 
proposed timeline is feasible.  However, as noted below, the commenter still 
recommends delaying until December 31, 2008 so as to be able to take into 
account any SEC comments following its review of 2007 proxy disclosure. 

 
One commenter recommended that the CSA review the anticipated SEC 
guidance, but made no recommendation as to whether the proposed rule should 
be delayed. 
 
One commenter recommended the CSA consider whether to proceed with one of 
three courses of action: 
 
• proceed as planned, and only make consequential amendments when and if 

the SEC makes changes,  
 
• delay implementation of the proposed rule until 2009, or 
 
• make certain changes now to the proposed rule that are expected to be made 

by the SEC following their review of 2007 proxy disclosure. 
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Appendix B 

Summary of Changes to the 2007 Proposal 

 
 The following summarizes the notable changes to the 2007 Proposal reflected in the 
2008 Proposal. 

 
A. The Draft Form 
 
(a) Item 1 – General Provisions 
 
(i) Objective  
 
 Item 1 now includes a section setting out the objective of the Draft Form.  The Draft 
Form is intended to disclose all direct and indirect compensation arrangements provided to 
a company’s CEO, CFO, other highest paid executive officers, and members of the board 
of directors, for the services they have provided to the company or a subsidiary of the 
company.  We believe that enhanced disclosure will: 
 

• communicate what the board of directors intended to pay or award certain 
executive officers and directors for the financial year; 

 
• provide insight into a key aspect of a company’s overall stewardship and 

governance; and 
 
• help investors understand how decisions about executive compensation are 

made. 
 
(ii) Definition of “stock” 

 
 The definition of “stock” has been amended and substituted with “shares”, which is 
a more commonly accepted term in Canada.  For the purpose of the Draft Form, shares 
include instruments such as common shares, restricted share units, deferred share units, 
phantom shares, phantom share units, common share equivalent units, stock or any similar 
instruments that do not have option features. 
 
(b) Item 2 – Compensation Discussion and Analysis (CD&A) 
 
(i) Generally 
 
 Item 2 requires a discussion and analysis of the executive compensation provided to 
NEOs (as defined in the Draft Form) in the most recently completed financial year.  The 
purpose of the CD&A is to provide a narrative overview at the beginning of the form that 
will put into perspective the disclosure that follows.   
 
 In addition to discussing its compensation policies and decisions, as reflected in the 
2007 Proposal, companies will be required to analyze and discuss the significant elements 
of compensation awarded to, earned by, or paid to NEOs (as defined in the Draft Form).  
The 2008 Proposal enhances disclosure by requiring companies to provide a discussion of 
how the board of directors determined the amounts of specific compensation elements paid 
to the NEOs and why they paid that compensation.  In certain circumstances, companies 
will be required to disclose information about the current period to explain fully 
compensation decisions made during the most recently completed financial year. 
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(ii) Performance graph 
 
 We have amended the draft executive compensation form to clarify that companies 
that have distributed only debt securities to the public are exempt from the performance 
graph requirements. 
 
 In addition, a performance graph is not required for companies that were not a 
reporting issuer in a jurisdiction in Canada for at least 12 calendar months.  We believe that 
a company that has not been a public company for a 12 calendar months would not be able 
to prepare a meaningful discussion of the link between executive compensation and the 
performance graph. 
  
 (iii) Performance targets 
 
 Among the elements of a company’s compensation policies and decisions that may 
be significant and warrant disclosure is the company’s use of corporate and individual 
performance targets.  Disclosure of performance targets used by companies to determine 
the compensation of NEOs, subject to the limited exemption provided for competitive 
harm, is necessary to bring about clear and informative disclosure of a company’s 
compensation policies.  Because CD&A will be subject to continuous disclosure review, a 
company relying on the competitive harm exemption may subsequently be required to 
demonstrate how disclosing specific target information would seriously prejudice its 
interests.  If it cannot demonstrate serious prejudice, the company will be required to 
disclose the information.   
 
(c) Item 3 – Summary Compensation Table (SCT) 
 
(i) Plan-based awards 
 
 We propose including the grant date fair value of compensation to reflect the value 
of equity awards.  We believe such an approach will more appropriately reflect the value of 
any awards given to a NEO in a given year and allow investors to assess decisions made by 
the board of directors.   
 
 As such, we have departed from the 2007 Proposal which followed the SEC 
approach of including in the SCT the value of equity awards equal to the accounting 
compensation expense for shares, options and other equity-based compensation.  To obtain 
the accounting compensation expense, the fair value amount is amortized over the service 
period which is generally the vesting period.  Under this approach, cash-settled awards are 
revalued at year end, which can result in negative compensation in certain circumstances. 
 
 The commentary in our 2008 Proposal goes on to specify that the value should 
reflect what the board of directors intended to award as compensation.  This value may be 
based on the valuation methodologies set in Section 3870 of the Handbook (Section 3870) 
or another reasonable methodology the board of directors used.  We have added subsection 
3.1(5) to require disclosure in a footnote to the table or in a narrative after the table, if the 
grant date fair value is different from the accounting fair value, the amount of the difference 
and an explanation of the difference.  By requiring a reconciliation, our aim is to provide an 
acceptable benchmark and also to allow for greater comparability between companies.  
Subsection 3.1(5) also requires a description of the methodology used to calculate the grant 
date fair value, disclosure of the key assumptions and estimates used for each calculation, 
and an explanation of why the company chose that methodology. 
 
 (ii) Bonus and non-equity incentive plan columns 
 
 We have reconsidered how “bonus” and “non-equity incentive plans” in the Draft 
Form are disclosed.  We have decided that the distinction between bonuses and non-equity 
incentives could lead to potentially misleading or confusing disclosure.  All payouts under 
non-equity incentive plans must be disclosed in column (f) of the SCT (“Non-equity 
incentive plan compensation”).  This will be the case whether the amount of the non-equity 
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payment was determined in accordance with a predetermined formula, or included 
discretionary elements.   
 
 In response to the comments, we have split the “Non-equity incentive plan 
compensation” column (f) into two columns based on the length of the performance period 
associated with the awards: 
 

• column (f1) (“Annual incentive plans”) includes annual non-equity incentive 
plan compensation such as bonuses and discretionary amounts.  Bonuses relate only to a 
single financial year. 

 
• column (f2) (“Long-term incentive plans”) includes all non-equity incentive 

plan compensation related to a period longer than one year.   
 

(iii) Pension value 
 
 We have departed from the 2007 Proposal of including in the SCT the change in the 
actuarial value, which combines compensatory and non-compensatory amounts.  Instead, 
we propose including only compensatory values in the pension column in the SCT for both 
defined benefit and defined contribution plans.  This value will be comprised of the service 
cost and other compensatory amounts. 
 
 We also note that Item 6 of the 2007 Proposal has also been revised to provide a 
disclosure of the total change in pension value, broken out to clearly illustrate the effect of 
compensatory and non-compensatory factors.  This level of detail will apply to both defined 
benefit and defined contribution plans. 
 
 (iv) Grants of equity awards  
 
 We have deleted the table under section 3.2 of the 2007 Proposal in keeping with 
our decision to use grant date compensation fair value in the SCT.  Since compensation 
grant date fair value will now be captured in the SCT, this table is no longer required.  
 
(d) Item 4 – Equity and Non-Equity Incentive Plan Awards  
 
 The table required by subsection 4.2(1) captures the value of awards that is realized 
during the year regardless of when they are settled.  We have focused on capturing equity 
based awards at vesting rather than at settlement.  
 
 We have added a new column (d) entitled “Non-equity incentive plan compensation 
– Pay-out during the year” to capture non-equity incentive payments.  Non-equity incentive 
payments are captured when the payment is made.   
 
(e) Item 5 – Retirement Plan Benefits 
 
(i) Defined benefit plans 

 
 We have departed from the 2007 Proposal, which followed the SEC approach, in 
favour of a table more aligned with emerging best practices in Canada.  We changed the 
format of the defined benefit retirement plan table so that it now provides a continuity 
schedule with respect to the accrued obligation to date.  To this end, we deleted three 
columns from the table required under Item 6 of the 2007 Proposal: 

 
• column (b) entitled “Plan Name”; 

 
• column (d) entitled “Present Value of Accumulated Benefit”; and 

 
• column (e) entitled “Payments During Last Fiscal Year”. 
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 As a replacement, we added five new columns to the table required under 
subsection 5.1(1):  
 

• column (c) entitled “Annual benefits payable”; 
 

• column (d) entitled “Accrued obligation at start of year”; 
 

• column (e) entitled “Compensatory”; 
 

• column (f) entitled “Non-compensatory”; and 
 

• column (g) entitled “Accrued obligation at year end”. 
 
 The requirements under these new columns better reflect emerging Canadian best 
practices in this area. 
 
 (ii) Defined contribution plans 
 
We added a new table under subsection 5.2(1) for defined contribution plans, similar to that 
proposed for defined benefit plans, to provide complete disclosure of NEO pension 
obligations and provide complete and consistent disclosure of NEO obligations and a better 
basis to compare across issuers. 
 
(f) Item 6 – Termination and Change of Control Benefits 
 
 Item 6 requires issuers to provide detailed disclosure of payments made to NEOs 
that are related to a triggering event such as their termination or a change of control of the 
company.  This Item now includes a standard set of scenarios where companies are required 
to disclose payments or other benefits received.  We have decided the following four 
termination scenarios are most appropriate:   
 

• retirement;  
 
• resignation;  

 
• termination; and  

 
• change of control. 

 
 Item 6 applies to payments related to changes of control regardless of whether the 
change of control results in termination of employment.  Companies must quantify, 
describe and explain only the incremental payments and benefits that would be provided in 
each circumstance.  In addition, we are proposing that companies disclose why they 
structured the significant terms and payments provisions in their termination or change of 
control arrangements as they did. 
 
(g) Item 7 – Director Compensation  

 
 The revised director compensation table in Item 7 is substantially similar to the SCT 
and reflects the changes made to the SCT, discussed above.  As a result, the types of 
compensation paid to directors would be disclosed in the director compensation table or in 
the SCT in the same manner.  If a director is also an NEO, compensation received for 
services rendered as a director will be reflected in the SCT.  A footnote to the director 
compensation table will indicate that the relevant disclosure has been provided under 
section 3.4. 
 
(h) Item 8 – Companies Reporting in the United States 

 
 We have not changed Item 8 (formerly Item 9 of the 2007 Proposal) and continue to 
allow SEC issuers (generally, reporting issuers that are also reporting companies in the 
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United States) to satisfy the requirements of the Draft Form by satisfying certain 
requirements under the SEC compensation rule currently in force.   
 
(i) Item 9 – Effective Date 
 
(i) Generally 
 
 We anticipate that the 2008 Proposal will come into force on December 31, 2008 
and will apply to companies with financial years ending on or after December 31, 2008.  
Given our 2007 Proposal and the length of our republication for comment, we believe 
companies will have enough time to consider these changes and prepare for the coming into 
force of the 2008 Proposal.   
 
(ii) Transition 
 
 We have not added a general transition provision.  A general provision is 
unnecessary because only the disclosure required under the SCT looks back to financial 
years prior to the company’s most recently completed financial year.  Accordingly, we have 
added a transition provision only in respect of the SCT.   
 
 Under subsection 3.1(1), the disclosure required by the SCT only applies to a 
company’s three most recently completed financial years that occur on or after December 
31, 2008.  We have added commentary to subsection 3.1(1) providing guidance that a 
company may have less than three financial years completed on or after December 31, 2008 
until about December 31, 2010 and that during this transition period, a company is not 
required to present SCT disclosure under Form 51-102F6 as it existed on December 30, 
2008.   
 
(j) Generally 

 
 The terms "material" and "materially" modified certain requirements in the 2007 
Proposal.  We have changed those terms to "significant" and "significantly" to avoid 
confusion with the use of those terms under provincial and territorial securities legislation, 
and with the concept of materiality under generally accepted accounting principles.  We 
believe that the concept of significance must be determined in relation to the objective of 
executive compensation disclosure set out in section 1.1. 
 
B. The Draft Amendments 
 
(a) Regulation 51-102 
 
 We have changed the draft consequential amendment to section 11.6 of Regulation 
51-102 to include any reporting issuer that does not send an information circular under Item 
8 of Form 51-102F2 to its securityholders or file an AIF under section 18.1 of Form 51-
102F2.  These reporting issuers will be required to prepare and file a completed Draft Form 
within 140 days of their most recently completed financial year. Our intention in proposing 
this change was to ensure that all reporting issuers provide executive compensation 
disclosure at least once a year. 
 
 (b) Form 51-102F5 
 
 We have added a draft consequential amendment to the incorporation by reference 
provision in subpart 1(c) of Form 51-102F5.  Under this draft consequential amendment, a 
company may not incorporate by reference the information required to be included in a 
Draft Form into its information circular.   
 
 The disclosure required by the Draft Form will provide insight into a key aspect of a 
company’s overall stewardship and governance and will also help investors understand how 
decisions about executive compensation are made.  We believe this disclosure is critical 
information that securityholders need when making their voting decisions regarding 
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director nominees.  Consequently, we believe this disclosure must be delivered directly to 
securityholders with an information circular rather than being incorporated by reference.   
 
 We do not believe that this draft consequential amendment will affect reporting 
issuers that do not send an information circular to their securityholders but rather provide 
the disclosure required by the Draft Form through the requirement in section 18.1 of Form 
51-102F2 or the proposed requirement in section 11.6 of Regulation 51-102.  
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REGULATION TO AMEND REGULATION 51-102 RESPECTING CONTINUOUS 
DISCLOSURE OBLIGATIONS 
 
 
Securities Act 
(R.S.Q., c. V-1.1, s. 331.1, par. (1), (3), (8), (9), (19), (20) and (34); 2007, c. 15) 
 
 
1. Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure Obligations is amended by 
adding the following section after section 11.5: 

 “11.6 Executive Compensation Disclosure for Certain Reporting Issuers 

  A reporting issuer that does not send an information circular under Item 8 of 
Form 51-102F2 to its securityholders or file an AIF under section 18.1 of Form 51-102F2 
must provide the disclosure required by Form 51-102F6 by filing a completed Form 
51-102F6 not later than 140 days after the end of its most recently completed financial 
year.”. 

2. Form 51-102F5 of the Regulation is amended by adding the following sentence at 
the end of paragraph (c) of part 1: 

 “However, you may not incorporate information required to be included in Form 
51-102F6 Statement of Executive Compensation by reference into your information 
circular.”. 
 
3.  Form 51-102F6 of the Regulation is replaced by the following: 
 

“FORM 51-102F6 
STATEMENT OF EXECUTIVE COMPENSATION 
 

ITEM 1  GENERAL PROVISIONS 
 

1.1.   Objective 
 
  This form requires companies to disclose all direct and indirect 
compensation provided to certain executive officers and directors for the services they have 
provided to the company or a subsidiary of the company. 
 
  The objective of this disclosure is to communicate what the board of 
directors intended to pay or award certain executive officers and directors for the financial 
year. This disclosure will provide insight into a key aspect of a company’s overall 
stewardship and governance and will help investors understand how decisions about 
executive compensation are made. 
 
  A company’s executive compensation disclosure under this form must 
satisfy this objective. 
 

1.2.   Format 
 
  Companies should focus on substance over form when preparing this form.  
While companies must disclose the required information in accordance with this form, they 
may:  
 

  (a) omit a table or column of a table if it does not apply, and  
 

  (b) add tables and columns if they are needed to meet the objective in 
section 1.1. 
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1.3.  Definitions   
 
  If a term is used in this form but is not defined in this section, refer to 
subsection 1.1(1) of the Instrument or to National Instrument 14-101 Definitions.   
 
  In this form, 
 
  “CEO” means each individual who served as chief executive officer of a 
company or acted in a similar capacity, whether or not directly employed by the company, 
for any part of the most recently completed financial year; 
 
  “CFO” means each individual who served as chief financial officer of a 
company or acted in a similar capacity, whether or not directly employed by the company, 
for any part of the most recently completed financial year; 
 
  “closing market price” means the price at which the company’s security 
was last sold, on the date that the price is determined,  
 
  (a) in the security’s principal marketplace in Canada, or  
 
  (b) if the security is not listed or quoted on a marketplace in Canada, in 
the security’s principal marketplace;  
 
  “company” includes other types of business organizations such as 
partnerships, trusts and other unincorporated business entities; 
 
  “equity incentive plan” means an incentive plan or portion of an incentive 
plan under which awards are granted that fall within the scope of Section 3870 of the 
Handbook;  
  
  “external management company” includes a subsidiary, affiliate or 
associate of the external management company; 
 
  “grant date” means the date determined for financial statement reporting 
purposes under Section 3870 of the Handbook; 
 
  “incentive plan” means any plan providing compensation that depends on 
achieving certain performance goals within a specified period, whether performance is 
measured by reference to the financial performance of the company or an affiliate, the 
company’s share price or any other performance measure; 
 
  “incentive plan award” means an award provided under an incentive plan; 
 
  “NEO” stands for named executive officer, which means each of the 
following individuals:   
 
  (a)   each CEO; 
 
  (b)   each CFO;  
 
  (c)   each of the company’s three most highly compensated executive 
officers, other than the CEO and CFO, who were serving as executive officers at the end of 
the most recently completed financial year and whose individual total compensation was 
more than $150,000 for that financial year; and 
 
  (d)   each individual who would be an NEO under paragraph (c) but for 
the fact that the individual was not an executive officer of the company at the end of that 
financial year; 
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  “non-equity incentive plan” means an incentive plan or portion of an 
incentive plan that is not an equity incentive plan; 
 
  “option award” means an award of options under an equity incentive plan; 
 
  “options” include instruments such as share options, share appreciation 
rights and similar instruments with option-like features; 
    
  “plan” includes any plan, contract, authorization, or arrangement, whether 
or not set out in any formal document, where cash, securities, similar instruments or any 
other property may be received and whether for one or more persons, but excludes the 
Canada Pension Plan, similar government plans and group life, health, hospitalization, 
medical reimbursement and relocation plans that do not discriminate in scope, terms or 
operation and are generally available to all salaried employees; 
 
  “replacement grant” means the grant of an option reasonably related to any 
prior or potential cancellation of an option; 
 
  “repricing” of an option means adjusting or amending the exercise or base 
price of a previously awarded option, but excludes any repricing that equally affects all 
holders of the class of securities underlying the option and occurs through the operation of 
a formula or mechanism in, or applicable to, the previously awarded option; 
 
  “share award” means an award of shares under an equity incentive plan; 
 
   “shares” include instruments such as common shares, restricted shares, 
restricted share units, deferred share units, phantom shares, phantom share units, common 
share equivalent units, stock or any similar instruments that do not have option-like 
features. 
 
 1.4.   Preparing the form 
 
 (1) All compensation covered 
 
  This form requires companies to disclose all plan and non-plan 
compensation for each NEO and each director.   
 
  This form contains specific requirements for how to disclose common types 
of compensation. To meet these requirements, companies must assess fully whether they 
have disclosed everything that a reasonable person would view as compensation.   
 
  This form does not specify every form of compensation arrangement. 
However, companies must disclose all compensation provided to NEOs and directors, 
regardless of how the compensation is structured or whether it fits into a column of a 
particular table. 
 
 (2) Information for full financial year 
 
  If the CEO, CFO or any other NEO worked in that capacity for the company 
during part of a financial year that is being disclosed in the summary compensation table, 
provide details of all of the compensation that an NEO received from the company for that 
financial year.  This includes compensation the NEO earned in any other position with the 
company during the financial year. 
 
  Do not annualize compensation for any part of a year when an NEO was not 
employed by the company.  
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 (3) External management companies 
 
  (a) If the company does not have direct employees who act as executive 
officers and directors, disclose the individuals who performed the functions of executive 
officers or directors, whether or not they performed these functions under a written or 
unwritten contract or any other direct or indirect arrangement.   
 
  (b) If an external management company employs or retains the 
company’s executive officers and the company has entered into an understanding, 
arrangement or agreement with the external management company to provide executive 
management services to the company directly or indirectly, disclose any compensation that:   
 
   (i)  the company paid directly to anyone employed or retained by 
the external management company and who is acting as an executive officer or director of 
the company; and 
 
   (ii)  the external management company paid to these individuals 
that is attributable to the services they provided to the company directly or indirectly. 
 
  (c) If an external management company provides the company’s 
executive management services and provides management services to other companies, 
disclose:   
 
   (i) the portion of the compensation paid to the officer or director 
that the external management company attributes to services the external management 
company provided to the company; or  
 
   (ii) the entire compensation the external management company 
paid to the officer or director. If the management company allocates the compensation paid 
to the officer or director, disclose the basis or methodology used to allocate this 
compensation. 
 
 Commentary  
 
 1. Executive officers may be employed by an external management company 
and provide their services to the company under a contract.  In this case, the CEO and 
CFO disclosed under this form are the individuals who performed similar functions to the 
CEO and CFO.  They are generally the same individuals who signed and filed annual and 
interim certificates to comply with Multilateral Instrument 52-109 Certification of 
Disclosure in Issuers’ Annual and Interim Filings.   
 
 (4) Sources of compensation 
 
  Disclose all compensation payable, directly or indirectly, to each director 
and NEO.  Compensation to directors and NEOs must include all compensation from the 
company and its subsidiaries.   
 
  Disclose any compensation paid to an NEO or director by another entity 
under an understanding, arrangement or agreement between:  
 
  (a) the company, its subsidiaries, or an NEO or director of the company 
or its subsidiaries; and  
 
  (b) the other entity. 
 
 (5) Determining NEOs 

 
  (a) When calculating the total compensation to determine who is an 
NEO in a company’s most recently completed financial year under the definition of NEO in 
section 1.3, 
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    (i) use the total compensation that would be reported under 
column (i) of the summary compensation table required by section 3.1 for each executive 
officer, as if that executive officer were an NEO for the company’s most recently 
completed financial year, and 
 
    (ii)  despite subparagraph (i), exclude from the calculation, 
 
     (A) any compensation that would be reported under 
column (g) of the summary compensation table required by section 3.1, and 
 
     (B) any cash compensation that relates to foreign 
assignments that is specifically intended to offset the impact of a higher cost of living in the 
foreign location, and is not otherwise related to the duties the executive officer performs for 
the company. 
 
  (b) For the purposes of the definition of NEO in section 1.3, an 
executive officer includes an individual who acts in a capacity similar to an executive 
officer. 
 
 Commentary 
 
 1. The $150,000 threshold in paragraph (c) of the definition of NEO only 
applies when determining who is an NEO in a company’s most recently completed financial 
year. If an individual is an NEO in the most recently completed financial year, disclosure of 
compensation in prior years must be provided if otherwise required by this form even if 
total compensation in a prior year is less than $150,000 in that year. 
 
 (6) Compensation to associates 
 
Disclose any compensation paid to an associate of an NEO or director under an 
understanding or agreement that compensates the NEO or director and is between 
 
  (a) any of the company, its subsidiaries or another entity and  
 
  (b) the NEO or director. 
 
 (7) New reporting issuers 
 
  (a) Do not provide information for completed financial years during 
which the company was not a reporting issuer at any time.  Disclose information in the 
summary compensation table for up to the three most recently completed financial years 
since the company became a reporting issuer.   
 
  (b) Despite paragraph (a), if the company was not a reporting issuer at 
any time during the most recently completed financial year and the company is completing 
the form because it is preparing a prospectus, discuss all significant elements of the 
compensation to be awarded to NEOs of the company once it becomes a reporting issuer, to 
the extent this has been determined.    
 
 (8) Issuers that comply with foreign GAAP 
 
  This form includes many references to Section 3870 of the Handbook. A 
company may provide the information required by this form in accordance with the 
accounting principles it uses to prepare its financial statements, instead of the Handbook, as 
permitted by National Instrument 52-107 Acceptable Accounting Principles, Auditing 
Standards and Reporting Currency.  
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 (9) Use of the term “director” 
 
References to “director” in this form include an individual who acts in a capacity similar to 
a director. 
 
 ITEM 2  COMPENSATION DISCUSSION AND ANALYSIS 
 
 2.1. Compensation discussion and analysis 
 
 (1) Describe and explain all significant elements of compensation awarded to, 
earned by, or paid to NEOs for the most recently completed financial year. Include the 
following: 
 
  (a) the objectives of the compensation program; 
 
  (b) what the compensation program is designed to reward; 
 
  (c) each element of compensation; 
 
  (d) why the company chooses to pay each element; 
 
  (e) how the company determines the amount (and, where applicable, the 
formula) for each element; and 
 
  (f) how each element of compensation and the company’s decisions 
about that element fit into the company’s overall compensation objectives and affect 
decisions about other elements. 
 
 (2) Where applicable, describe any new actions, decisions or policies that were 
made after the end of the most recently completed financial year that could affect a 
reasonable understanding of an NEO’s compensation for the most recently completed 
financial year. 
 
 (3) Where applicable, clearly state the benchmark and explain its components, 
including companies included in the benchmark and selection criteria. Where relevant, 
explain how the peer group sample was formed and why certain companies were included 
in the group. 
 
 (4) Where applicable, disclose targets that are based on objective, identifiable 
measures, such as the company’s share price or earnings per share. If targets are subjective, 
the company may describe the target without providing specific measures.   
 
  The company may exclude target levels that relate to specific quantitative or 
qualitative performance factors or criteria if disclosing them would seriously prejudice the 
company’s interests.  Companies do not qualify for this exemption if they have publicly 
disclosed a performance target level, or other factor or criteria, in a document filed on 
SEDAR or elsewhere.  
 
  If the company does not disclose specific target levels or criteria, state what 
percentage of the NEO’s total compensation relates to this undisclosed information and 
how difficult it could be for the NEO, or how likely it will be for the company, to achieve 
the undisclosed target levels or criteria. 
 
  If the company discloses targets that are non-GAAP financial measures, 
explain how the company calculates these targets from its financial statements. 
 
 Commentary 
 
 1. The information disclosed under section 2.1 will depend on the facts and the 
company’s circumstances. Provide enough analysis to allow a reader to understand the 
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disclosure elsewhere in this form. Describe the significant principles underlying policies 
and explain the decisions relating to compensation provided to an NEO. Disclosure that 
merely describes the process for determining compensation or compensation already 
awarded, earned or paid is not adequate. The information contained in this section should 
give readers a sense of how compensation is tied to the NEO’s performance.  Avoid 
boilerplate language. 
 
 2. If the company’s process for determining executive compensation is very 
simple, for example, the company relies solely on board discussion without any formal 
objectives, criteria and analysis, then make this clear in the discussion. 
 
 3. The following are examples of items that will usually be significant elements 
of compensation:   
 

• contractual or non-contractual arrangements, plans, process 
changes or any other matters that might cause the amounts disclosed for the most recently 
completed financial year to be misleading if used as an indicator of expected compensation 
levels in future periods; 

 
• the process for determining perquisites and personal benefits; 
 
• policies and decisions about the adjustment or recovery of awards or 

payments if the performance measures on which they are based are restated or adjusted to 
reduce the payment or award; 

 
• the basis for selecting events that trigger payment for any 

arrangement that provides for payment at, following or in connection with any termination 
or change of control; 

 
• whether the company used any benchmarking in determining 

compensation or any element of compensation; 
 
• any waiver or change to any specified performance target, goal or 

condition to payout for any amount, including whether the waiver or change applied to one 
or more specified NEOs or to all compensation subject to the target, goal or condition; 

 
• the role of executive officers in determining executive compensation; 

and 
 
• target levels for specific quantitative or qualitative performance-

related factors for NEOs. 
 
 2.2. Performance graph 
 
  (a) This section does not apply to 
 
   (i) venture issuers, 
 
   (ii) companies that have distributed only debt securities to the 
public, and 
 
   (iii) companies, including any predecessor companies, that were 
not reporting issuers in a jurisdiction in Canada for at least 12 calendar months before the 
date of this form. 
 
  (b) Provide a line graph showing the company’s cumulative total 
shareholder return over the five most recently completed financial years. Assume that $100 
was invested on the first day of the five-year period. If the company has been a reporting 
issuer for less than five years, use the period that the company has been a reporting issuer.  
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  Compare this to the cumulative total return of at least one broad equity 
market index that is an appropriate reference point for the company’s return. If the 
company is included in the S&P/TSX Composite Total Return Index, use that index. In all 
cases, assume that dividends are reinvested.  
 
  Discuss how the trend shown by this graph compares to the trend in the 
company’s compensation to executive officers reported under this form over the same 
period. 
 
 Commentary 
 
 1. For section 2.2, companies may also include other relevant performance 
measures. 
 
 2.3. Option awards 
 
  Describe the process the company uses to grant options to executive officers. 
Include the role of the compensation committee and executive officers in setting or 
amending any option program. State whether previous grants of options are taken into 
account when considering new grants. 
 
 ITEM 3  SUMMARY COMPENSATION TABLE 
 
 3.1.  Summary compensation table 
 
 (1) For each NEO in the most recently completed financial year, complete this 
table for each of the company’s three most recently completed financial years that end on 
or after [December 31, 2008].  
 

Non-equity 
incentive plan 
compensation 

($) 
 

(f) 
 

Name 
and 

principal 
position 

 
(a) 

Year 
 
 
 
 

(b) 

Salary 
($) 

 
 
 

  (c) 
 
 
 
 

Share 
awards 

($) 
 
 

(d) 

Option 
awards 

($) 
 
 

(e) 

Annual 
incentive 

plans 
 
 

(f1) 
 

Long-
term 

incentive 
plans 

 
(f2) 

Pension 
value  

($) 
 
 

(g) 

All other 
compensation 

($) 
 

 
(h) 

 

Total 
compensation 

($) 
 

 
(i) 

 

CEO 
 

 
 
 

        

CFO  
 
 

        

A   
 
 

        

B   
 
 

        

C   
 
 

        

 
 Commentary 
 
 1. A company may have less than three financial years completed on or after 
[December 31, 2008] until about [December 31, 2010].  During this transition period, a 
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company is not required to present summary compensation table disclosure under Form 
51-102F6 Statement of Executive Compensation, as it existed on [December 30, 2008]. 
 
 (2) Include in column (c) the dollar value of cash and non-cash base salary an 
NEO earned during a financial year covered in the table (a covered financial year).   
 
  (a) If the company cannot calculate the amount of salary earned in a 
financial year, disclose this in a footnote, along with the reason why it cannot be 
determined.  Restate the salary figure the next time the company prepares this form, and 
explain what portion of the restated figure represents an amount that the company could not 
previously calculate.   
 
  (b) If an NEO elected to forego any salary or other compensation earned 
in a financial year under a program that allows an executive officer to receive shares, 
options or other forms of non-cash compensation instead of a portion of annual 
compensation, include this amount in the salary column.  State in a footnote any form of 
non-cash compensation substituted for salary or other compensation earned. 
 
 (3)  For share awards disclosed in column (d), disclose the dollar amount based 
on the grant date fair value for a covered financial year.   
 
 (4) For option awards disclosed in column (e), with or without tandem share 
appreciation rights, disclose the dollar amount based on the grant date fair value of the 
award for a covered financial year.  
 
 (5) For an award disclosed in column (d) or (e), in a footnote to the table or in a 
narrative after the table, 
 
  (a) if the grant date fair value is different from the fair value determined 
in accordance with Section 3870 of the Handbook (accounting fair value), state the amount 
of the difference and explain the difference, and 
 
  (b) describe the methodology used to calculate the grant date fair value, 
disclose the key assumptions and estimates used for each calculation, and explain why the 
company chose that methodology. 
 
 Commentary 
 
 1. This commentary applies to subsections (3), (4) and (5). 
 
 2. The value disclosed in columns (d) and (e) of the summary compensation 
table should reflect what the board of directors intended to award as compensation (grant 
date fair value) as set out in comment 3, below.   
 
 3. While compensation practices vary, there are generally two approaches that 
boards of directors use when setting compensation.  A board of directors may decide the 
value of securities of the company it intends to award as compensation.  Alternatively, a 
board of directors may decide the portion of the potential ownership of the company it 
intends to transfer as compensation. A fair value ascribed to the award will normally result 
from these approaches. 
 
  A company may calculate this value either in accordance with a valuation 
methodology identified in Section 3870 of the Handbook or in accordance with another 
methodology as set out in comment 5, below. 
 
 4. In some cases, the grant date fair value disclosed in columns (d) and (e) may 
differ from the accounting fair value. For financial statement purposes, the accounting fair 
value amount is amortized over the service period to obtain an accounting cost (accounting 
compensation expense), adjusted at year end as required.   
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 5. While the most commonly used methodologies for calculating the value of 
most types of awards are the Black-Scholes-Merton model and the binomial lattice model, 
companies may choose to use another valuation methodology if it produces a more 
meaningful and reasonable estimate of fair value.  
 
 6. Under Section 3870 of the Handbook, a company does not recognize any 
accounting compensation expense at grant date for awards that call only for settlement in 
cash and if the exercise price is not equal to fair market value. The amount disclosed in the 
table should reflect the grant date fair value following the principles described under 
comments 2 and 3, above. 
 
 7. Column (d) includes instruments such as restricted shares, restricted share 
units, phantom share or units, common share equivalent or any similar instruments that do 
not have option-like features.   
 
 (6)  In column (e), include the incremental fair value, computed as of the 
repricing or modification date in accordance with Section 3870 of the Handbook, if at any 
time during the covered financial year, the company has adjusted, amended, cancelled, 
replaced or significantly modified the exercise price of options previously awarded to an 
NEO. 
 
  This requirement does not apply to any repricing that equally affects all 
holders of the class of securities underlying the options and that occurs through a pre-
existing formula or mechanism in the plan or award that results in the periodic adjustment 
of the option exercise or base price, an antidilution provision in a plan or award, or a 
recapitalization or similar transaction. 
 
 (7) Include a footnote to the table quantifying the incremental fair value of any 
adjusted, amended, cancelled, replaced or significantly modified options that are included 
in the table. 
 
 (8) In column (f), include the dollar value of all amounts earned for services 
performed during the covered financial year that are related to awards under non-equity 
incentive plans and all earnings on any outstanding awards and bonus amounts.  
 
  (a) If the relevant performance measure was satisfied during a covered 
financial year (including for a single year in a plan with a multi-year performance 
measure), report the amounts earned for that financial year, even if they are payable at a 
later date. The company is not required to report these amounts again when they are 
actually paid to an NEO. 
 
  (b) Include a footnote describing and quantifying all amounts earned on 
non-equity incentive plan compensation, whether they were paid during the financial year, 
were payable but deferred at the election of an NEO, or are payable by their terms at a later 
date. 
 
  (c) Include any discretionary cash awards that were not based on pre-
determined performance criteria that were communicated to an NEO. Report any 
performance plan awards that include pre-determined performance conditions in column 
(f).  
 
  (d) If an NEO elected to forego any annual cash compensation (such as a 
bonus) earned in a covered financial year under a program that allows an executive officer 
to receive shares, options or other forms of non-cash compensation instead of a portion of 
annual compensation, include this amount in the salary column. Describe and quantify in a 
footnote to the table any form of non-cash compensation substituted for annual cash 
compensation (such as bonus) earned. 
 
  (e) In column (f1), include annual non-equity incentive plan 
compensation, such as bonus and discretionary amounts.  For column (f1), bonuses relate 
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only to a single financial year.  In column (f2), include all non-equity incentive plan 
compensation related to a period longer than one year. 
 
 (9) In column (g), include all compensatory items for defined benefit and 
defined contribution plans. These include service cost plus other compensatory items such 
as plan changes and earnings that are different from the estimated earnings for defined 
benefit plans and above-market earnings for defined contribution plans.   
 
  This disclosure relates to all plans that provide for the payment of retirement 
benefits. Use the same amounts included in column (e) of the defined benefit plan table 
required by Item 5 for the covered financial year and the amounts included in column (c) of 
the defined contribution plan table as required by Item 5 for the covered financial year. 
 
 (10)  In column (h), include all other compensation not reported in any other 
column of this table. Include each compensation item that cannot be properly reported in 
columns (c) through (g).  Column (h) must include, but is not limited to:  
 
  (a) perquisites, including property or other personal benefits provided to 
an NEO that are not generally available to all employees, and that in aggregate are $50,000 
or more, or are 10% or more of an NEO’s total salary for the financial year. Value these 
items on the basis of the aggregate incremental cost to the company and its subsidiaries. 
Describe in a footnote the methodology used for computing the aggregate incremental cost 
to the company. 
 
  State the type and amount of each perquisite that exceeds 25% of the total 
perquisites reported for an NEO in a footnote to the table. Provide the footnote information 
for the most recently completed financial year only; 
 
  (b) other post-retirement benefits such as health insurance or life 
insurance after retirement; 
 
  (c) all “gross-ups” or other amounts reimbursed during the covered 
financial year for the payment of taxes; 
 
  (d) the amounts paid or payable as a result of an event that occurred 
before the end of the covered financial year to an NEO in the scenarios listed in section 6.1; 
 
  (e) the dollar value of any insurance premiums paid by, or on behalf of, 
the company during the covered financial year for personal insurance for an NEO if the 
estate of the NEO is the beneficiary; 
 
  (f) the dollar value of any dividends or other earnings paid on share or 
options awards that were not factored into the grant date fair value required to be reported 
in columns (d) and (e); 
 
  (g) any compensation cost for any security that the NEO bought from 
the company or its subsidiaries at a discount from the market price of the security (through 
deferral of salary, bonus or otherwise). Calculate this cost at the date of purchase in 
accordance with Section 3870 of the Handbook; 
 
  (h) above-market or preferential earnings on compensation that is 
deferred on a basis that is not tax exempt other than for defined contribution plans covered 
in the defined contribution plan table in Item 5. Above-market or preferential applies to 
non-registered plans and means a rate greater than the rate ordinarily paid by the company 
or its subsidiary on securities or other obligations having the same or similar features issued 
to third parties; and 
 
   (i) payments received related to retirement during the covered 
financial year; 
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   (i) report non-equity incentive plan awards and earnings, and 
earnings on shares and options, except as specified in paragraph (f), in the columns of the 
table that relate to these forms of compensation.  Do not report them in column (h); and 
 
   (ii) report benefits under defined benefit plans and defined 
contribution plans in column (h) when they have been accelerated as a result of any 
termination (whether voluntary, involuntary or constructive), resignation, retirement, a 
change in control of the company or a change in an NEO’s responsibilities.  Report 
information other than accelerated payments for these plans in column (g) and under 
Item 5.  
 
 Commentary 
 
 1. In general, an item is not a perquisite if it is integrally and directly related 
to the performance of an executive officer’s duties. This concept is narrowly defined. If 
something is necessary for a person to do his or her job, it is integrally and directly related 
to the job and is not a perquisite, even if it also provides some amount of personal benefit. 
 
  If the company concludes that an item is not integrally and directly related 
to performing the job, consider whether the item provides an NEO with any direct or 
indirect personal benefit. If it does, the item is a perquisite, whether or not it is provided for 
a business reason or for the company’s convenience, unless it is available on a non-
discriminatory basis to all employees. 
    
  Companies must conduct their own analysis of whether a particular item is a 
perquisite. The following are examples of things that are often considered perquisites or 
personal benefits. This list is not exhaustive: 
 

• Cars, car lease and car allowance; 
 
• Corporate aircraft or personal travel financed by the company; 
 
• Jewellery; 
 
• Clothing; 
 
• Artwork ; 
 
• Housekeeping services; 
 
• Club membership; 
 
• Theatre tickets; 
 
• Financial assistance to provide education to children of executive 

officers; 
 
• Parking; 
 
• Personal financial or tax advice; 
 
• Security at personal residence or during personal travel; and 
 
• Reimbursements of taxes owed with respect to perquisites or other 

personal benefit. 
 
 (11)  In column (i), include the dollar value of total compensation for the covered 
financial year. For each NEO, this is the sum of the amounts reported in columns (c) 
through (h). 
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 (12) Any deferred amounts must be included in the appropriate column for the 
covered financial year in which they are earned. 
 
 3.2. Narrative discussion 
 
  Describe and explain any significant factors necessary to understand the 
information disclosed in the summary compensation table required by section 3.1. 
 
 Commentary 
 
 1. The significant factors included in section 3.2 will vary depending on the 
circumstances of each award, but may include: 
 

• the significant terms of each NEO’s employment agreement or 
arrangement; 

 
• any repricing or other significant changes to the terms of any equity-

based award program during the most recently completed financial year; and 
 
• the significant terms of any award reported in the summary 

compensation table, including a general description of the formula or criteria to be applied 
in determining the amounts payable and the vesting schedule. For example, if dividends 
will be paid on shares, states this, the applicable dividend rate and whether that rate is 
preferential. 

 
 3.3.  Currencies 
 
  Report amounts in this form using the same currency that the company uses 
in its financial statements. If an NEO was paid or received compensation in a currency 
other than the reporting currency, state in a footnote the currency in which the NEO was 
paid, disclose the translation rate and describe the methodology used to translate the 
compensation into the reporting currency. 
 
 3.4. Officers who also act as directors 
 
  If an NEO is also a director who receives compensation for services as a 
director, include that compensation in the summary compensation table and include a 
footnote explaining which amounts relate to the director role. Do not provide disclosure for 
that NEO under Item 7. 
 
 ITEM 4  INCENTIVE PLAN AWARDS 
 
 4.1. Outstanding share awards and option awards 
 
 (1) Complete this table for each NEO for all awards outstanding at the end of 
the most recently completed financial year. This includes awards granted before the most 
recently completed financial year. For all awards in this table, disclose the awards that have 
been transferred at other than fair market value. 
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 Option Awards Share Awards 

Name 
 
 
 
 
 
 
 

(a) 
 

Number of 
securities 

underlying 
unexercised 

options  
(#) 

 
 

(b) 

Option 
exercise price

($) 
 
 
 
 
 

(c) 

Option 
expiration date

 
 

 
 
 

(d) 

Value of 
unexercised 

in-the-money 
options 

($) 
 
 
 

(e) 

Number of 
shares or units 
of shares that 

have not 
vested 

(#) 
 
 

(f) 

Market or 
payout value 

of share 
awards that 

have not 
vested 

($) 
 

(g) 

CEO       
CFO       
A       
B       
C       
 
 (2) In column (b), for each award, disclose the number of securities underlying 
unexercised options. 
 
 (3) In column (c), disclose the exercise or base price for each award reported in 
column (b). 
 
 (4) In column (d), disclose the expiration date for each award reported in 
column (b). 
 
 (5) In column (e), disclose the aggregate dollar amount of in-the-money 
unexercised options held at the end of the year. Calculate this amount based on the 
difference between the market value of the securities underlying the instruments at the end 
of the year, and the exercise or base price of the option. 
 
 (6) In column (f), disclose the total number of shares or other units that have not 
vested. 
 
 (7) In column (g), disclose the aggregate market value or payout value of share 
awards that have not vested. Assume for this calculation that an NEO achieved the 
threshold performance goals (the minimum amount payable for a certain level of 
performance). 
 
  However, if the NEO’s performance for the previous financial year 
exceeded the threshold, base the disclosure on the performance measure that the NEO 
achieved that year. If the award provides only for a single estimated payout, report that 
amount. If the company cannot determine an amount to report, include a representative 
amount based on the previous financial year’s performance. 
 
 4.2. Value on pay-out or vesting of incentive plan awards 
 
 (1) Complete this table for each NEO for the most recently completed financial 
year. 
 

Name 
 
 
 
 

(a) 

Option awards – Value during 
the year on vesting 

($) 
 
 

(b) 

Share awards – Value during the 
year on vesting 

($) 
 
 

(c) 

Non-equity incentive plan 
compensation – Pay-out during 

the year 
($) 

 
(d) 

 
CEO    
CFO    
A    
B    
C    
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 (2) In column (b), disclose the aggregate dollar value realized upon the exercise 
of options, or on the transfer of an award for value. Compute the dollar value realized by 
determining the difference between the market price of the underlying securities at exercise 
and the exercise or base price of the options. Do not include the value of any related 
payment or other consideration provided (or to be provided) by the company to or on behalf 
of an NEO. 
 
 (3) In column (c), disclose the aggregate dollar value realized on share vesting, 
or upon the transfer of an award for value. Compute the dollar value realized by 
multiplying the number of shares or units by the market value of the underlying shares on 
the vesting date. For any amount realized upon exercise or vesting for which receipt has 
been deferred, include a footnote that states the amount and the terms of the deferral. 
 
 4.3 Narrative discussion 
 
  Describe and explain the significant terms of all plan-based awards, 
including non-equity incentive plan awards, issued, exercised or vested during the year, or 
outstanding at the year end, to the extent not already discussed under section 3.2. The 
company may aggregate information for different awards, if separate disclosure of each 
award is not necessary to communicate their significant terms. 
 
 Commentary 
 
 1. The items included in the narrative required by section 4.3 will vary 
depending on the terms of each plan, but may include: 
 

• the number of securities underlying each award or received on 
vesting or exercise; 

 
• general descriptions of formulae or criteria that are used to 

determine amounts payable; 
 
• exercise prices and expiry dates; 
 
• dividend rates on share awards; 
 
• whether awards are vested or unvested; 
 
• performance-based or other significant conditions; 
 
• information on estimated future payouts for non-equity incentive 

plan awards (threshold, target and maximum amounts); and 
 
• the closing market price on the grant date, if the exercise or base 

price is less than the closing market price of the underlying security on the grant date. 
 
 ITEM 5  RETIREMENT PLAN BENEFITS 
 

 5.1. Defined benefit plans 
 
 (1) Complete this table for all plans that provide for payments or benefits at, 
following, or in connection with retirement, excluding defined contribution plans.  For all 
disclosure in this table, use the same assumptions and methods used for financial statement 
reporting purposes under the issuer’s GAAP. 
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Annual benefits 
payable 

($) 
 
 

(c) 
 

Name 
 
 
 
 
 

(a) 

Number of 
years 

credited 
service 

(#) 
 

(b) 
At year 

end 
 

(c1) 
 

At 
age 65 

 
(c2) 

Accrued 
obligation at 
start of year 

($) 
 

(d) 

Compensatory 
($) 

 
 
 
 

(e) 

Non-
compensatory 

($) 
 
 
 

(f) 
 

Accrued 
obligation at 

year end 
($) 

 
 

(g) 

CEO        
CFO        
A        
B        
C        

 
 (2) For all disclosure in the table, use the pension plan measurement date used 
in the company’s audited financial statements for the most recently completed financial 
year. 
 
 (3) In column (b), disclose the number of years of service credited to an NEO 
under the plan. If the number of years of credited service in any plan is different from the 
NEO’s number of actual years of service with the company, include a footnote that states 
the amount of the difference and any resulting benefit augmentation, such as the number of 
additional years the NEO received. 
 
 (4) In column (c), disclose the annual benefit payable at age 65 in column (c2) 
and at the end of the most recently completed financial year in column (c1) based on years 
of credited service and pensionable earnings at the end of the most recently completed 
financial year. 
 
 (5) In column (d), disclose the accrued obligation at the start of the most 
recently completed financial year.  
 
 (6) In column (e), disclose the compensatory change in the accrued obligation 
for the most recently completed financial year. This includes service cost net of employee 
contributions plus plan changes and differences between actual and estimated earnings, and 
any additional changes that have retroactive impact. 
 
  Disclose the valuation method and all significant assumptions the company 
applied in quantifying the accrued obligation at the end of the most recently completed 
financial year. The company may satisfy all or part of this disclosure by referring to the 
disclosure of assumptions in its financial statements, footnotes to the financial statements or 
discussion in its management’s discussion and analysis. 
 
 (7) In column (f), disclose the non-compensatory changes in the accrued 
obligation for the company’s most recently completed financial year. Include all items that 
are not compensatory, such as changes in assumptions. 
 
 (8) In column (g), disclose the accrued obligation at the end of the most recently 
completed financial year. 
 
 5.2.  Defined contribution plans 
 
 (1) Complete this table for all plans that provide for payments or benefits at, 
following or in connection with retirement, excluding defined benefit plans.  For all 
disclosure in this table, use the same assumptions and methods used for financial statement 
reporting purposes under the issuer’s GAAP. 
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Name 
 
 
 

(a) 

Accumulated 
value at start of 

year 
 

(b) 

Compensatory 
($) 

 
 

 (c) 
 

 Non-
compensatory 

($) 
 

(d) 

Accumulated value at 
year end 

($) 
 

(e) 

CEO     
CFO     
A     
B     
C     
 
 
 (2) In column (c), disclose the employer contribution and above-market or 
preferential earnings credited on employer and employee contributions. Above-market or 
preferential applies to non-registered plans and means a rate greater than the rate ordinarily 
paid by the company or its subsidiary on securities or other obligations having the same or 
similar features issued to third parties. 
 
 (3) In column (d), disclose the non-compensatory amount, including employee 
contributions and regular investment earnings on employer and employee contributions.  
Regular investment earnings means all investment earnings in registered defined 
contribution plans and earnings that are not above market or preferential in other defined 
contribution plans. 
 
 (4) In column (e), disclose the accrued obligation at the end of the most recently 
completed financial year. 
 
 5.3. Narrative discussion 
 
  Describe and explain for each retirement plan in which an NEO participates, 
any significant factors necessary to understand the information disclosed in the defined 
benefit plan table in section 5.1 and the defined contribution plan table in section 5.2. 
 
 Commentary 
 
 1. Significant factors included in the narrative required by sections 5.3 will 
vary, but may include: 
 

• the significant terms and conditions of payments and benefits 
available under the plan, including the plan’s normal and early retirement payment, benefit 
formula, contribution formula, calculation of interest credited under the defined 
contribution plan determined and eligibility standards; 

 
• provisions for early retirement, if applicable, including the name of 

the NEO and the plan, the early retirement payment and benefit formula and eligibility 
standards. Early retirement means retirement before the normal retirement age as defined 
in the plan or otherwise available under the plan; 

 
• the specific elements of compensation (e.g., salary, bonus) included 

in applying the payment and benefit formula. If a company provides this information, 
identify each element separately; and 

 
• company policies on topics such as granting extra years of credited 

service, including an explanation of who these arrangements relate to and why they are 
considered appropriate. 
 
 5.4. Deferred compensation plans 
 
  Describe the significant terms of any deferred compensation plan relating to 
each NEO, including: 
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  (a) the types of compensation that can be deferred and any limitations on 
the extent to which deferral is permitted (by percentage of compensation or otherwise); 
 
  (b) significant terms of payouts, withdrawals and other distributions; and 
 
  (c) measures for calculating interest or other earnings, how and when 
these measures may be changed, and whether an NEO or the company chose these 
measures. Quantify these measures wherever possible. 
 
 ITEM 6  TERMINATION AND CHANGE OF CONTROL BENEFITS 
 
 6.1.   Termination and change of control benefits 
 
 (1) For each contract, agreement, plan or arrangement that provides for 
payments to an NEO at, following or in connection with any termination (whether 
voluntary, involuntary or constructive), resignation, retirement, a change in control of the 
company or a change in an NEO’s responsibilities, describe, explain, and where 
appropriate, quantify the following items: 
 
  (a) the circumstances that trigger payments or the provision of other 
benefits, including perquisites; 
 
  (b) the estimated incremental payments and benefits that are provided in 
each circumstance, including timing, duration and who provides the payments and benefits; 
 
  (c) how the payment and benefit levels are determined under the various 
circumstances that trigger payments or provision of benefits; 
 
  (d) any significant conditions or obligations that apply to receiving 
payments or benefits. This includes but is not limited to, non-compete, non-solicitation, 
non-disparagement or confidentiality agreements. Include the term of these agreements and 
provisions for waiver or breach; and 
 
  (e) any other significant factors for each written contract, agreement, 
plan or arrangement. 
 
 (2) Disclose the estimated annual payments and benefits even if it is uncertain 
what amounts might be paid in given circumstances under the various plans and 
arrangements, assuming that the triggering event took place on the last business day of the 
company’s most recently completed financial year. For valuing equity-based awards, use 
the closing market price of the company’s securities on that date. 
 
  If the company is unsure about the provision or amount of payments or 
benefits, make a reasonable estimate (or a reasonable estimate of the range of amounts) and 
disclose the significant assumptions underlying these estimates. 
 
 (3)   The company may exclude perquisites and other personal benefits if the 
aggregate of this compensation is less than $50,000. State the individual perquisites and 
personal benefits as required by paragraph 3.1(10)(a). 
 
 (4)  Disclose any incremental retirement benefits that result from the triggering 
event. 
 
 (5)  The company is not required to disclose information about possible 
termination scenarios for an NEO whose employment terminated in the past year. The 
company must only disclose the consequences of the actual termination.  
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 Commentary 
 
 1. The company may exclude any requirements under common law or civil law 
from the incremental estimate. 
 
 2. Item 6 applies to changes of control regardless of whether the change of 
control results in termination of employment. 
 
 ITEM 7   DIRECTOR COMPENSATION 
 
 7.1.   Director compensation table 
 
 (1) Complete this table for all amounts of compensation provided to the 
directors for the company’s most recently completed financial year. 
 
Name 

 
 
 
 

(a) 

Fees 
earned 

($) 
 
 

(b) 

Share 
awards 

($) 
 
 

(c) 

Option 
awards 

($) 
 
 

(d) 

Non-equity 
incentive plan 
compensation 

($) 
 

(e) 

Pension 
value 

($) 
 

 
(f) 

All other 
compensation 

($) 
 
 

(g) 
 

Total 
($) 

 
 
 

(h) 

A        
B        
C        
D        
E        
 
 (2) All forms of compensation must be included in this table.   
 
 (3) Complete each column in the same manner required for the corresponding 
column in the summary compensation table in section 3.1, in accordance with the 
requirements of Item 3, as supplemented by the Commentary to Item 3, except as follows:   
 
  (a) In column (a), do not include a director who is also an NEO if his or 
her compensation for service as a director is fully reflected in the summary compensation 
table and elsewhere in this form. If an NEO is also a director who receives compensation 
for his or her services as a director, reflect the director compensation in the summary 
compensation table required by section 3.1 and provide a footnote to this table indicating 
that the relevant disclosure has been provided under section 3.4.   
 
  (b) In column (b), include all fees earned or paid in cash for services as a 
director, including annual retainer fees, committee, chair, and meeting fees. 
 
  (c) In column (g), include compensation from any other arrangement 
under which the company directly or indirectly compensated the director for services 
provided to the company in any capacity. In a footnote to the table, disclose these amounts 
and describe the nature of the services provided by the director that are associated with 
these amounts. 
 
  (d) In column (g), include programs where the company agrees to make 
donations to one or more charitable institutions in a director’s name, payable currently or 
upon a designated event such as the retirement or death of the director. Include a footnote 
to the table disclosing the total dollar amount payable under the program. 
 
 7.2. Narrative discussion  
 
  Describe and explain any factors necessary to understand the director 
compensation disclosed in section 7.1.  
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 Commentary 
 
 1. While significant factors included in the narrative discussion required by 
section 7.2 will vary depending on the facts, they may include: 
 

• disclosure for each director who served in that capacity for any part 
of the most recently completed financial year; 

 
• standard compensation arrangements, such as fees for retainer, 

committee service, service as chair of the board or a committee, and meeting attendance; 
 
• any compensation arrangements for a director that are different 

from the standard arrangements, including the name of the director and a description of 
the terms of the arrangement; and  

 
• any matters discussed in the compensation discussion and analysis 

that do not apply to directors in the same way that they apply to NEOs, for example, 
practices for issuing share options.  
 
 7.3. Share awards, option awards and non-equity incentive plan 
compensation   
 
  Provide the same disclosure for directors that is required under Item 4 for 
NEOs. 
 
 ITEM 8  COMPANIES REPORTING IN THE UNITED STATES  
 
 8.1. Companies reporting in the United States 
 
 (1) Except as provided in subsection (2), SEC issuers may satisfy the 
requirements of this form by providing the information required by Item 402 “Executive 
compensation” of Regulation S-K under the 1934 Act. 
 
 (2) Subsection (1) does not apply to companies that, as a foreign private issuer, 
satisfy Item 402 of Regulation S-K by providing the information required by Items 6.B 
“Compensation” and 6.E.2 “Share Ownership” of Form 20-F under the 1934 Act.  
 
4. This Regulation comes into force on (insert the date of the coming into force of this 
Regulation). 
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6.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 

 

6.4 SANCTIONS ADMINISTRATIVES PÉCUNIAIRES 

  

Aucune information. 

 

6.5 INTERDICTIONS 

6.5.1 Interdictions d'effectuer une opération sur valeurs 

Gray Wolf Capital Corporation 
 
Interdit à Gray Wolf Capital Corporation, à ses porteurs de titres, à tous les courtiers en valeurs et à leurs 
représentants, ainsi qu’à toute autre personne, toute activité reliée à des opérations sur les valeurs de 
l’émetteur, au motif que celui-ci ne s’est pas conformé aux obligations de dépôt de ses états financiers 
annuels et son rapport de gestion annuel de l'exercice terminé le 30 septembre 2007 conformément au 
Règlement 51-102. 
 
L’interdiction est prononcée le 18 février 2008. 
 
Décision n°: 2008-MC-0232 
 

6.5.2 Révocations d'interdiction 

Aucune information. 

 

6.6 PLACEMENTS 

6.6.1 Visas de prospectus 

6.6.1.1 Prospectus provisoires 

Capital MLB inc. 
 
Visa du prospectus provisoire du 6 février 2008 concernant le placement de 2 666 666 actions 
ordinaires au prix de 0,30 $ l’action. 
 
Le visa prend effet le 11 février 2008. 
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Courtier(s): 
Corporation Canaccord Capital 
 

Numéro de projet Sédar: 1214781 
 
Décision n°: 2008-MC-0218 
 
 
CARDS II TrustMC

 
Visa du prospectus simplifié provisoire du 8 février 2008 concernant le placement de billets adossés à 
des créances sur cartes de crédit pour un capital global de 11 000 000 000 $. 
 
Le visa prend effet le 8 février 2008. 
 
Courtier(s): 

Marchés mondiaux CIBC Inc. 
 

Numéro de projet Sédar: 1214510 
 
Décision n°: 2008-MC-0207 
 
 
Fonds d'obligations de sociétés Blackmont 
(parts de catégorie F) 
 
Visa du prospectus simplifié provisoire du 15 février 2008 concernant le placement de parts de 
catégorie F. 
 
Le visa prend effet le 15 février 2008. 
 
Numéro de projet Sédar: 1217273 
 
Décision n°: 2008-MC-0244 
 
 
K-Bro Linen Income Fund 
 
Visa du prospectus simplifié provisoire du 12 février 2008 concernant le placement de 1 362 000 parts 
au prix de 12,85 $ la part. 
 
Le visa prend effet le 12 février 2008. 
 
Courtier(s): 

Valeurs Mobilières TD Inc. 
Financière Banque Nationale Inc. 
Blackmont Capital Inc. 
Valeurs mobilières Cormark Inc. 
Corporation de Valeurs Mobilières Dundee 
Corporation Canaccord Capital 
 

Numéro de projet Sédar: 1215572 
 
Décision n°: 2008-MC-0226 
 
 
Portefeuille essentiel de retraite Russell 
(parts des catégories B, E, E-5, E-6, E-7, F, F-5, F-6, F-7, I-5, I-6 et I-7) 
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Visa du prospectus simplifié provisoire du 15 février 2008 concernant le placement de parts des 
catégories B, E, E-5, E-6, E-7, F, F-5, F-6, F-7, I-5, I-6 et I-7. 
 
Le visa prend effet le 15 février 2008. 
 
Numéro de projet Sédar: 1217143 
 
Décision n°: 2008-MC-0245 
 
 
Société en commandite BluMont Augen Québec 2008 
 
Visa du prospectus provisoire du 6 février 2008 concernant le placement de 1 500 000 parts de société 
en commandite au prix de 10,00 $ la part. 
 
Le visa prend effet le 7 février 2008. 
 
Courtier(s): 

Financière Banque Nationale Inc. 
BMO Nesbitt Burns Inc. 
Marchés mondiaux CIBC Inc. 
Scotia Capitaux Inc. 
Valeurs Mobilières Berkshire Inc. 
Valeurs Mobilières Desjardins Inc. 
Valeurs Mobilières TD Inc. 
 

Numéro de projet Sédar: 1214177 
 
Décision n°: 2008-MC-0202 
 

6.6.1.2 Prospectus définitifs 

49 North 2008 Resource Flow-Through Limited Partnership 
 
Visa pour le prospectus du 12 février 2008 de 49 North 2008 Resource Flow-Through Limited 
Partnership concernant le placement de 1 500 000 parts de société en commandite au prix de 10,00 $ 
la part. 
 
Le visa prend effet le 14 février 2008. 
 
Courtier(s): 

Valeurs Mobilières Union Ltée 
Corporation Canaccord Capital 
Raymond James Ltée 
Research Capital Corporation 
Wellington West Capital Inc. 
Valeurs Mobilières Desjardins Inc. 
Industrielle Alliance Valeurs Mobilières 
Valeurs Mobilières Northern Inc. 
 

Numéro de projet Sédar: 1198015 
 
Décision n°: 2008-MC-0238 
 
 
American Express Canada Credit Corporation 
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Visa pour le prospectus préalable du 11 février 2008 d’American Express Canada Credit Corporation 
concernant le placement de billets à moyen terme (non assortis d’une sûreté réelle) d’un capital global 
de 3 500 000 000 $. 
 
Le visa prend effet le 12 février 2008. 
 
Courtier(s): 

BMO Nesbitt Burns Inc. 
Marchés mondiaux CIBC Inc. 
Merrill Lynch Canada Inc. 
RBC Dominion Valeurs Mobilières Inc. 
Valeurs Mobilières TD Inc. 
 

Numéro de projet Sédar: 1207110 
 
Décision n°: 2008-MC-0229 
 
 
Autorité aéroportuaire du Grand Toronto 
 
Visa pour le prospectus préalable du 13 février 2008 de Autorité aéroportuaire du Grand Toronto 
concernant le placement de billets à moyen terme d’un capital global de 2 000 000 000 $. 
 
Le visa prend effet le 13 février 2008. 
 
Courtier(s): 

BMO Nesbitt Burns Inc. 
Marchés mondiaux CIBC Inc. 
Financière Banque Nationale Inc. 
RBC Dominion Valeurs Mobilières Inc. 
Scotia Capitaux Inc. 
Valeurs Mobilières TD Inc. 
 

Numéro de projet Sédar: 1212407 
 
Décision n°: 2008-MC-0235 
 
 
Capital Valmoris inc. 
 
Visa pour le prospectus du 15 février 2008 de Capital Valmoris inc. (la « société ») concernant le 
placement : 
 
1. de 3 500 000 actions ordinaires au prix de 0,20 $ l’action; 
 
2. d’une option de rémunération auprès du placeur pour compte permettant d’acquérir 350 000 

actions ordinaires au prix de 0,20 $ l’action pour une période de 24 mois suivant la date 
d’inscription des actions ordinaires à la Bourse de croissance TSX; 

 
3. d’options auprès des administrateurs et membres de la direction de la société permettant d’acquérir 

600 000 actions ordinaires au prix de 0,20 $ l’action pour une période de 5 ans à partir de la date 
d’octroi. 

 
Le visa prend effet le 19 février 2008. 
 
Courtier(s): 

Valeurs Mobilières Desjardins Inc. 
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Numéro de projet Sédar: 1198358 
 
Décision n°: 2008-MC-0257 
 
 
Exploration NQ inc. 
 
Visa pour le prospectus du 14 février 2008 de Exploration NQ inc. concernant le placement de : 
 
1. 4 000 unités (les « unités »), au prix de 100 $ l’unité, chacune étant composée de 500 actions 

ordinaires et de 250 bons de souscription; 
 
2. bons de souscription non transférables au courtier correspondant à 10 % du nombre d’actions 

émises dans le cadre du placement des unités, à titre de rémunération; 
 
3. 3 178 320 actions accréditives et 872 100 actions ordinaires à être émises lors de l’exercice de 

969 bons de souscription spéciaux antérieurement émis; 
 
4. 243 025 actions ordinaires à être émises au courtier lors de l’exercice de 58 bons de souscription 

spéciaux antérieurement émis à titre de rémunération. 
 
Le visa prend effet le 15 février 2008. 
 
Courtier(s): 

Jones, Gable & Compagnie Limitée 
 

Numéro de projet Sédar: 1207656 
 
Décision n°: 2008-MC-0239 
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Homeland Uranium Inc. 
 
Visa pour le prospectus du 11 février 2008 de Homeland Uranium Inc. concernant le placement de : 
 
1. 28 434 100 unités devant être émises à l’exercice de 28 434 100 reçus de souscription 

antérieurement émis au prix de 0,80 $ le reçu, chaque unité étant composée d’une action ordinaire 
et d’un demi-bon de souscription, un bon entier permettant de souscrire à une action ordinaire au 
prix de 1,25 $ pour une période de 24 mois suivant la clôture du placement privé (les « unités 
relatives au placement privé »); 

 
2. 1 898 353 bons de souscription du courtier à titre de rémunération, chaque bon donnant droit 

d’acquérir un reçu du courtier donnant droit à une unité relative au placement privé au prix de 0,80 
$ l’unité; 

 
3. 1 150 000 unités au prix de 1,00 $ l’unité, chacune étant composée d’une action ordinaire et d’un 

demi-bon de souscription, un bon de souscription entier permettant de souscrire à une action 
ordinaire au prix de 1,25 $ pour une période de 24 mois après la date de clôture du placement du 
présent prospectus (les « nouvelles unités »); 

 
4. 75 000 bons de souscription du courtier à titre de rémunération, chaque bon donnant droit 

d’acquérir une nouvelle unité au prix 1,00 $ l’unité. 
 
Le visa prend effet le 13 février 2008. 
 
Courtier(s): 

Valeurs Mobilières Haywood Inc. 
 

Numéro de projet Sédar: 1180166 
 
Décision n°: 2008-MC-0230 
 
 
Jaguar Mining Inc. 
 
Visa pour le prospectus simplifié du 14 février 2008 de Jaguar Mining Inc. concernant le placement de 
9 487 500 actions ordinaires au prix de 13,40 $ l’action. 
 
Le visa prend effet le 14 février 2008. 
 
Courtier(s): 

RBC Dominion Valeurs Mobilières Inc. 
Valeurs Mobilières TD Inc. 
Blackmont Capital Inc. 
BMO Nesbitt Burns Inc. 
Raymond James Ltée 
 

Numéro de projet Sédar: 1213813 
 
Décision n°: 2008-MC-0240 
 
 
Société en commandite Norrep Performance 2008 Flow-Through 
 
Visa pour le prospectus du 13 février 2008 de Société en commandite Norrep Performance 2008 Flow-
Through concernant le placement de 6 000 000 de parts de société en commandite au prix de 10,00 $ 
la part. 
 
Le visa prend effet le 13 février 2008. 
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Courtier(s): 

BMO Nesbitt Burns Inc. 
Marchés mondiaux CIBC Inc. 
Partenaires Financiers Richardson Limitée 
Valeurs Mobilières TD Inc. 
Blackmont Capital Inc. 
Corporation Canaccord Capital 
Firstenergy Capital Corp. 
Société en commandite GMP Valeurs Mobilières 
Marchés Financiers Macquarie Canada Ltée 
Wellington West Capital Inc. 
 

Numéro de projet Sédar: 1203454 
 
Décision n°: 2008-MC-0233 
 
 
YIELDPLUS Income Fund 
 
Visa pour le prospectus du 6 février 2008 de YIELDPLUS Income Fund concernant le placement de 
39 000 000 de droits de souscription auprès de ses porteurs de parts, trois droits permettant de 
souscrire à une part additionnelle au prix de 9,25 $ la part. 
 
Le visa prend effet le 12 février 2008. 
 
Numéro de projet Sédar: 1200684 
 
Décision n°: 2008-MC-0228 
 

6.6.1.3 Modifications du prospectus 

Fonds communs de placement Integra 
 
Visa pour la modification n° 2 du 6 février 2008 du prospectus simplifié du 24 août 2007 concernant le 
placement de parts de : 
 

Fonds équilibré Integra 
 
Cette modification est faite à la suite de modifications apportées aux stratégies de placement du Fonds. 
 
Le visa prend effet le 13 février 2008. 
 
Numéro de projet Sédar: 1132572 
 
Décision n°: 2008-MC-0236 
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Fonds McLean Budden 
 
Visa pour la modification n° 1 du 5 février 2008 du prospectus simplifié du 30 mars 2007 concernant le 
placement de parts de catégorie A, de catégorie B, de catégorie C et de catégorie F de : 
 

Fonds équilibré de croissance McLean Budden 
Fonds équilibré de valeur McLean Budden 
Fonds d’actions canadiennes de croissance McLean Budden 
Fonds d’actions canadiennes McLean Budden 
Fonds d’actions canadiennes de valeur McLean Budden 
Fonds d’actions américaines McLean Budden 
Fonds d’actions mondiales McLean Budden 
Fonds à revenu élevé McLean Budden 
Fonds d’actions internationales McLean Budden 
Fonds de titres à revenu fixe McLean Budden 
Fonds de marché monétaire McLean Budden 

 
Cette modification est faite à la suite de la création d'une nouvelle catégorie de parts F à compter de 
février 2008. 
 
Le visa prend effet le 13 février 2008. 
 
Numéro de projet Sédar: 1053588 
 
Décision n°: 2008-MC-0237 
 

6.6.1.4 Dépôt de suppléments 

Chip Mortgage Trust 
 
Réception du supplément de fixation du prix n°1 daté du 29 novembre 2007 au prospectus simplifié 
définitif de Chip Mortgage Trust daté du 23 novembre 2007, visant le placement des billets à moyen 
terme de premier rang série 2007-2, pour une valeur globale de 21 889 000 $. Ce document fait 
maintenant partie des dossiers publics de l'Autorité des marchés financiers. 
 
Décision n°: 2008-MC-0246 
 
 
Chip Mortgage Trust 
 
Réception du supplément de fixation du prix n°2 daté du 29 novembre 2007 au prospectus simplifié 
définitif de Chip Mortgage Trust daté du 23 novembre 2007, visant le placement des billets à moyen 
terme subordonnées, série 2007-2B, pour une valeur globale de 20 000 000 $. Ce document fait 
maintenant partie des dossiers publics de l'Autorité des marchés financiers. 
 
Décision n°: 2008-MC-0247 
 
 
EPCOR Utilities Inc. 
 
Réception du supplément de fixation du prix n°1 daté du 28 janvier 2008 au prospectus simplifié définitif 
de EPCOR Utilities Inc. daté du 24 octobre 2007, visant le placement des débentures sous forme de 
billets à moyen terme, pour une valeur globale de 200 000 000 $. Ce document fait maintenant partie 
des dossiers publics de l'Autorité des marchés financiers. 
 
Décision n°: 2008-MC-0249 
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Merrill Lynch Canada Finance Company 
 
Réception du supplément de prospectus daté du 29 janvier 2008 au prospectus simplifié définitif de 
Merrill Lynch Canada Finance Company daté du 30 juin 2006, visant le placement des titres à revenu 
de Merrill Lynch remboursable par anticipation, série 3, pour une valeur globale de 27 990 300 $. Ce 
document fait maintenant partie des dossiers publics de l’Autorité des marchés financiers. 
 
Décision n°: 2008-MC-0252 
 
 
Merrill Lynch Canada Finance Company 
 
Réception du supplément de prospectus daté du 29 janvier 2008 au prospectus simplifié définitif de 
Merrill Lynch Canada Finance Company daté du 30 juin 2006, visant le placement des titres de Merrill 
Lynch à rendement majoré liés à des actions étrangères ($ CA & $ US), série 8, pour une valeur 
globale de 10 917 822,70 $ CA. Ce document fait maintenant partie des dossiers publics de l’Autorité 
des marchés financiers. 
 
Décision n°: 2008-MC-0253 
 
 
Merrill Lynch Canada Finance Company 
 
Réception du supplément de prospectus daté du 29 janvier 2008 au prospectus simplifié définitif de 
Merrill Lynch Canada Finance Company daté du 30 juin 2006, visant le placement des billets à capital 
protégé remboursable par anticipation liés à des indices de l'Asie-Pacifique, série 4, échéant le 4 février 
2015, pour une valeur globale de 5 560 800 $. Ce document fait maintenant partie des dossiers publics 
de l’Autorité des marchés financiers. 
 
Décision n°: 2008-MC-0254 
 
 
Société de Financement GE Capital Canada 
 
Réception du supplément de fixation du prix n°4711 daté du 10 janvier 2008 au prospectus simplifié 
définitif de Société de Financement GE Capital Canada daté du 20 mars 2007, visant le placement des 
billets à moyen terme, série A, à taux fixe 5,15 %, venant à échéance le 6 juin 2013, pour une valeur 
globale de 350 000 000 $. Ce document fait maintenant partie des dossiers publics de l'Autorité des 
marchés financiers. 
 
Décision n°: 2008-MC-0250 
 
 
Société de Financement GE Capital Canada 
 
Réception du supplément de fixation du prix n°4712 daté du 10 janvier 2008 au prospectus simplifié 
définitif de Société de Financement GE Capital Canada daté du 20 mars 2007, visant le placement des 
billets à moyen terme, série A, à taux fixe 5,73 %, venant à échéance le 22 octobre 2037, pour une 
valeur globale de 450 000 000 $. Ce document fait maintenant partie des dossiers publics de l'Autorité 
des marchés financiers. 
 
Décision n°: 2008-MC-0251 
 
 
Société de Services Financiers Wells Fargo Canada 
 

 
00 

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 401

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

Réception du supplément de fixation du prix n°8 daté du 10 septembre 2007 au prospectus simplifié 
définitif de Société de Services Financiers Wells Fargo Canada daté du 9 janvier 2006, visant le 
placement des billets à moyen terme, pour une valeur globale de 700 000 000 $. Ce document fait 
maintenant partie des dossiers publics de l'Autorité des marchés financiers. 
 
Décision n°: 2008-MC-0248 
 

6.6.2 Dispenses de prospectus 

Aucune information. 

6.6.3 Déclarations de placement avec dispense 

Le personnel de l’Autorité tient à rappeler qu’il est de la responsabilité des émetteurs de s’assurer qu’ils 
bénéficient de la dispense statutaire prévue aux articles 43 ou 51 de la Loi, tels qu’ils se lisaient avant le 
14 septembre 2005, ou des dispenses prévues au Règlement 45-106 sur les dispenses de prospectus et 
d’inscription («Règlement 45-106»). 
 
Le personnel rappelle également qu’il est de la responsabilité des émetteurs de s’assurer du respect des 
délais impartis pour déclarer les placements de même que de fournir une information exacte. Toute 
contravention aux dispositions législatives et réglementaires pertinentes constitue une infraction. 
 
Veuillez prendre note que les informations contenues aux avis déposés en vertu de l’ancien article 46 de 
la Loi et aux déclarations de placement avec dispense déposées conformément au Règlement 45-106 
sont publiées ci-dessous tel que fournies par les émetteurs concernés. Il est de la responsabilité des 
émetteurs de fournir une information adéquate et l’Autorité ne saurait être tenue responsable de quelque 
lacune ou erreur que ce soit dans ces déclarations. 
 
 
SECTION RELATIVE AUX SOCIÉTÉS 
 
 
4465792 Canada inc. 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès de 8 souscripteurs hors Québec. 
Description du placement : 

Placement de 2 633 000 actions ordinaires au prix de 0,15 $ l’action. 
Date du placement :  

Le 1er février 2008 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.3 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 11 février 2008 
 
 
Bio-Extraction Inc. 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 120 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 44 279 000 unités, chacune étant composée d’une action ordinaire et d’un demi-bon 
de souscription d’action ordinaire, au prix de 0,25 $ l’unité.  De plus, 3 495 925 bons de souscription 
d’actions ordinaires, émis à titre de rémunération. 

Date du placement :  
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Le 29 janvier 2008 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.3 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 8 février 2008 
 
 
CardioMetabolics Inc. 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès de 5 souscripteurs au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 147 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 13 038 964 actions ordinaire au prix de 0,30 $ l’action.  De plus, 500 000 actions 
ordinaires et 1 059 201 bons de souscription d’actions ordinaires, le tout émis à titre de 
rémunération. 

Date du placement :  
Le 11 mai 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 24 mai 2007 

 
 
DB Mortgage Investment Corporation #1 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 91 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 9 689 actions ordinaires au prix de 1 000 $ l’action. 

Date du placement :  
Le 12 février 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 
2.10 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 14 février 2008 

 
 
Eagle Peak Resources Inc. 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 88 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 1 990 800 actions ordinaires au prix de 1,00 $ l’action. 

Date du placement :  
Le 31 décembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 
2.9 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 12 février 2008 

 
 
EnerGulf Resources Inc. 
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Souscripteurs : 
Le placement a eu lieu auprès de 2 souscripteurs au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 138 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 8 000 000 d’unités, chacune étant composée d’une action ordinaire et d’un bon de 
souscription d’action ordinaire, au prix de 1,10 $ l’unité.  De plus, 186 900 unités émises à titre de 
rémunération. 

Date du placement :  
Le 30 janvier 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 8 février 2008 

 
 
Exploration Tom Inc. 
 
Souscripteurs :  

Le placement a eu lieu auprès de 2 souscripteurs au Québec. 
Description du placement : 

Placement de 1 350 000 unités, chacune étant composée d’une action ordinaire et d’un bon de 
souscription d’action ordinaire, au prix de 0,10 $ l’unité. 

Date du placement :   
Le 25 janvier 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 4 février 2008 

 
 
Fairstream Capital Fund I (International) – Series B Ltd. 
 
Souscripteur : 

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Description du placement : 

Placement de 25 000 actions à droit de vote limité pour une valeur globale de 24 880 000 $. 
Date du placement :  

Le 1er février 2008 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.3 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 14 février 2008 
 
 
Forbes Energy Services LLC / Forbes Energy Capital Inc. 
 
Souscripteur : 

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Description du placement : 

Placement de billets de 1er rang garantis, 11 %, échéant en 2015, pour une valeur globale 
approximative de 5 057 500 $. 

Date du placement :  
Le 7 février 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 13 février 2008 
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Gateway Village II Limited Partnership 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 385 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 633,5 parts au prix de 25 000 $ la part. 

Date du placement :  
Le 8 janvier 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 
2.5 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 18 janvier 2008 

 
 
General Motors Acceptance Corporation du Canada, Limitée 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès de 5 souscripteurs au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 22 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de billets pour une valeur globale de 21 641 891,93 $. 

Dates du placement :  
Du 28 janvier au 4 février 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 
2.10 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 6 février 2008 

 
 
General Motors Acceptance Corporation du Canada, Limitée 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès de 2 souscripteurs au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 11 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de billets pour une valeur globale de 6 091 816,01 $. 

Dates du placement :  
Du 4 au 8 février 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 
2.10 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 14 février 2008 

 
Gibraltar Exploration Ltd. 
 
Souscripteurs:  

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 18 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 136 332 unités, chacune étant composée d’une action ordinaire et d’un bon de 
souscription d’action ordinaire, au prix de 6,00 $ l’unité, de 26 unités MI, chacune étant composée 
21 426 actions ordinaires, 166 667 bons de souscription MI d’actions ordinaires et de 145 421 « put 
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and call obligations », au prix de 127 476,00 $ l’unité MI et de 230 134 « Equalization Warrants » 
d’actions ordinaires. 

Date du placement :   
Le 11 février 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 
2.5 du Règlement 45-106 

Date du dépôt : 
Le 15 février 2008 

 
 
Gold Bullion Development Corp. 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès de 4 souscripteurs au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 4 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 2 703 333 actions ordinaires au prix de 0,15 $ l’action et de 2 703 333 bons de 
souscription d’actions ordinaires.  De plus, 180 333 actions ordinaires à un prix réputé de 0,15 $ 
l’action, émises à titre de rémunération. 

Dates du placement :  
Le 17 et 25 janvier 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 13 février 2008 

 
 
Hammond Power Solutions Inc. 
 
Souscripteur : 

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Description du placement : 

Placement de 160 000 actions de catégorie A à droit de vote subalterne, au prix de 12,77 $ l’action. 
Date du placement :  

Le 4 février 2008 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.12 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 14 février 2008 
 
 
IPC The Hospitalist Company  
 
Souscripteurs :  

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès d’un souscripteur hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 50 000 actions ordinaires au prix de 15,90 $ l’action. 

Date du placement :  
Le 30 janvier 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 11 février 2008 

 
 
Kinross Gold Corporation 

 
00 

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 406

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 146 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 12 000 billets de 1er rang convertibles, 1,75 %, échéant en 2028, pour une valeur 
globale de 12 027 600 $. 

Date du placement :  
Le 29 janvier 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 8 février 2008 

 
 
Magpie Mines Inc. (The) 
 
Souscripteurs:  

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 2 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 30 000 actions spéciales, au prix de 0,25 $ l’action en considération du consentement 
des souscripteurs d’agir à titre d’administrateurs de l’émetteur. 

Date du placement :   
Le 21 décembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.5 du Règlement 45-106 
2.7 du Règlement 45-106 

Date du dépôt : 
Le 11 février 2008 

 
 
Marketing Exchange Network Inc. 
 
Souscripteurs :  

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 10 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 5 583 000 unités, au prix de 1,85 $ l’unité, chacune étant composée d’une action 
ordinaire et d’un bon de souscription liquidité d’action ordinaire, chacun permettant l’acquisition de 
0,05 ou 0,10 action ordinaire dans certaines circonstances. De plus,  201 621 bons de souscription 
d’actions ordinaires ont été émis à titre de rémunération. 

Date du placement :   
Le 4 février 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 13 février 2008 

 
 
Mines Abcourt Inc. 
 
Souscripteurs:  

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Description du placement : 

Placement de 1 000 000 d’unités, au prix de 0,366 $ l’unité, chacune étant composée d’une action 
ordinaire catégorie B et d’un bon de souscription, chaque 2 bons de souscription permettant 
l’acquisition d’une action ordinaire catégorie B. 
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Date du placement :   
Le 7 février 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.14 du Règlement 45-106 

Date du dépôt : 
Le 15 février 2008 

 
 
Mines Abcourt Inc. 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès de 3 souscripteurs hors Québec. 
Description du placement : 

Placement de 614 754 actions catégorie B à un prix réputé de 0,366 $ l’action, en contrepartie de 
terrains miniers. 

Date du placement :  
Le 4 février 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.13 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 11 février 2008 

 
 
Replicor Inc. 
 
Souscripteurs:  

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur hors Québec. 
Description du placement : 

Placement de 10 000 actions catégorie A, au prix de 1,50 $ l’action.  
Date du placement :   

Le 4 février 2008 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.3 du Règlement 45-106 
Date du dépôt : 

Le 12 février 2008 
 
 
Republic of the Phillippines 
 
Souscripteurs:  

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 2 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement d’obligations 6,375 %, venant à échéance en 2032, pour une valeur globale de 
1 506 450.00 $. 

Date du placement :   
Le 5 février 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt : 
Le 11 février 2008 

 
 
Ressources Majescor Inc. 
 
Souscripteurs:  

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Description du placement : 
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Placement de 710 000 actions ordinaires, à un prix réputé de 0,13 $ l’action.  
Date du placement :   

Le 12 février 2008 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.13 du Règlement 45-106 
Date du dépôt : 

Le 15 février 2008 
 
 
RiskMetrics Group, Inc. 
 
Souscripteurs:  

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 2 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 12 000 actions ordinaires, au prix de 17,28 $ l’action.  

Date du placement :   
Le 30 janvier 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt : 
Le 11 février 2008 

 
 
Société en commandite Broccolini No. 1 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès de 3 souscripteurs au Québec. 
Description du placement : 

Placement de 165 unités au prix de 10 000 $ l’unité. 
Date du placement :  

Le 31 janvier 2008 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.3 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 13 février 2008 
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Sonomax Santé Auditive Inc. 
 
Souscripteurs:  

Le placement a eu lieu auprès de 2 souscripteurs hors Québec. 
Description du placement : 

Placement de 831 318 actions ordinaires, pour une valeur globale de 272 668,37 $.  
Date du placement :   

Le 8 février 2008 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.14 du Règlement 45-106 
Date du dépôt : 

Le 12 février 2008 
 
 
Takara Resources (B.C.) Ltd. (Anciennement 0754545 B.C. Ltd.) 
 
Souscripteurs : 

Le placement a eu lieu auprès de 3 souscripteurs au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 26 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 3 150 000 actions ordinaires au prix de 0,25 $ l’action. 

Dates du placement :  
Le 16 et 17 avril 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 
2.14 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 25 avril 2008 

 
 
Uranium World Energy Inc. 
 
Souscripteurs:  

Le placement a eu lieu auprès d’un souscripteur au Québec. 
Description du placement : 

Placement de 600 000 actions ordinaires, au prix de 0,10 $ l’action. 
Date du placement :   

Le 31octobre 2007 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.13 du Règlement 45-106 
Date du dépôt : 

Le 11 février 2008 
 
 
Walton AZ Sunland View Investment Corporation 
 
Souscripteurs:  

Le placement a eu lieu auprès de 3 souscripteurs au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 66 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 291 500 actions ordinaires, au prix de 10,00 $ l’action. 

Date du placement :   
Le 11 janvier 2008 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 
2.9 du Règlement 45-106 

Date du dépôt : 
Le 12 février 2008 
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SECTION RELATIVE AUX FONDS D’INVESTISSEMENT 
 
 
Deans Knight Equity 2 Fund 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 19 souscripteurs au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 36 souscripteurs hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de parts, pour une valeur globale de 25 564 717,72 $. 

Date des placements :   
Du 1er janvier au 31 décembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3, 2.5, 2.10 et 2.19 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 23 janvier 2008 

 
 
Deans Knight Income Fund 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 3 souscripteurs au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 13 souscripteurs hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de parts, pour une valeur globale de 13 668 195,78 $. 

Date des placements :   
Du 19 janvier au 30 novembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.10 et 2.19 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 23 janvier 2008 

 
 
DK Energy Fund 3 (The) 
 
Souscripteurs :  

Le placement a eu lieu auprès de 21 souscripteurs au Québec. 
Le placement a eu lieu également auprès de 32 souscripteurs hors Québec. 

Description du placement : 
Placement de 61 620 parts, au prix de 500,00 $ la part. 

Date du placement :   
Le 30 avril 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 23 janvier 2008 

 
 
DK (2007) Oil and Gas Flow-Through Limited Partnership 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 5 souscripteurs au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 18 souscripteurs hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de parts, pour une valeur globale de 5 175 000,00 $. 

Date des placements :   
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Du 27 février au 30 mars 2007 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.3 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 23 janvier 2008 
 
 
Duncan Ross Equity Fund 
 
Souscripteur :  

Le placement a eu lieu auprès de 1 souscripteur au Québec. 
Description du placement : 

Placement de 70.28 parts, au prix de 220,27 $ la part. 
Date du placement :   

Le 27 décembre 2007 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.3 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 29 janvier 2008 
 
 
Fonds d'Actions canadiennes - Défensifs IAGF 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 120 souscripteurs au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 13 souscripteurs hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de 145 878 parts, pour une valeur globale de 2 931 962,00 $. 

Date des placements :   
Du 1er janvier au 31 décembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 29 janvier 2008 

 
 
Fonds d'Actions canadiennes - Privilégiées IAGF 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 97 souscripteurs au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 9 souscripteurs hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de 204 340 parts, pour une valeur globale de 2 247 624,00 $. 

Date des placements :   
Du 1er janvier au 31 décembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 29 janvier 2008 
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Fonds d'Actions canadiennes - Qualité IAGF 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 88 souscripteurs au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 8 souscripteurs hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de 161 211 parts, pour une valeur globale de 1 722 973,00 $. 

Date des placements :   
Du 1er janvier au 31 décembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 29 janvier 2008 

 
 
Fonds du Marché monétaire IAGF 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 191 souscripteurs au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 11 souscripteurs hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de 723 236 parts, pour une valeur globale de 7 623 680,00 $. 

Date des placements :   
Du 1er janvier au 31 décembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 29 janvier 2008 

 
 
Fonds d’Obligations IAGF 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 214 souscripteurs au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 18 souscripteurs hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de 601 693 parts, pour une valeur globale de 6 835 612,00 $. 

Date des placements :   
Du 1er janvier au 31 décembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 29 janvier 2008 

 
 
Fonds d’Obligations Dynamique IAGF 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 11 souscripteurs au Québec. 
Description des placements : 

Placements de 19 806 parts, pour une valeur globale de 217 000,00 $. 
Date des placements :   

Du 1er janvier au 31 décembre 2007 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.3 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 29 janvier 2008 
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ILF, Ltd. 
 
Souscripteurs :  

Le placement a eu lieu auprès de 2 souscripteurs au Québec. 
Description du placement : 

Placement de 449,98 actions catégorie B, pour une valeur globale de 449 575,02 $. 
Date du placement :   

Le 3 décembre 2007 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.10 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 29 janvier 2008 
 
 
ILF, Ltd. 
 
Souscripteur :  

Le placement a eu lieu auprès de 1 souscripteur au Québec. 
Description du placement : 

Placement de 449,99 actions catégorie B, pour une valeur globale de 496 835,09 $. 
Date du placement :   

Le 2 janvier 2008 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.10 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 29 janvier 2008 
 
 
Leith Wheeler Canadian Equity Fund Series A 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 1 souscripteur au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 7 souscripteurs hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de 490 243,22 parts série A, pour une valeur globale de 18 526 381,16 $. 

Date des placements :   
Du 1er janvier au 31 décembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 28 janvier 2008 

 
 
Leith Wheeler Constrained Fixed Income Fund Series A 
 
Souscripteur :  

Le placement a eu lieu auprès de 1 souscripteur au Québec. 
Description du placement : 

Placement de 821 812,42 parts série A, au prix de 10,02 $ la part. 
Date du placement :   

Le 28 décembre 2007 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.3 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 28 janvier 2008 
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Leith Wheeler Fixed Income Series A 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 1 souscripteur au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 4 souscripteurs hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de 829 794,39 parts série A, pour une valeur globale de 8 409 129,71 $. 

Date des placements :   
Du 1er janvier au 31 décembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 28 janvier 2008 

 
 
Leith Wheeler Unrestricted Diversified Pooled Fund 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 1 souscripteur au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 3 souscripteurs hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de 2 992 871,85 parts, pour une valeur globale de 34 272 537,94 $. 

Date des placements :   
Du 1er janvier au 31 décembre 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 28 janvier 2008 

 
 
Leith Wheeler US Pension Pooled Fund 
 
Souscripteurs :  

Les placements ont eu lieu auprès de 1 souscripteur au Québec. 
Les placements ont eu lieu également auprès de 1 souscripteur hors Québec. 

Description des placements : 
Placements de 430 998,35 parts série A, pour une valeur globale de 1 465 000,00 $. 

Date des placements :   
Le 1er juin et 19 juillet 2007 

Dispense(s) invoquée(s) 
2.3 du Règlement 45-106 

Date du dépôt :   
Le 28 janvier 2008 

 
 
North Growth US Equity Fund 
 
Souscripteur :  

Le placement a eu lieu auprès de 1 souscripteur au Québec. 
Description du placement : 

Placement de 5 968,82 parts, au prix de 26,21 $ la part. 
Date du placement :   

Le 13 février 2007 
Dispense(s) invoquée(s) 

2.10 du Règlement 45-106 
Date du dépôt :   

Le 10 janvier 2008 
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Pour de plus amples renseignements relativement aux placements énumérés ci- dessus, veuillez 
consulter les dossiers disponibles à la salle des dossiers de l’Autorité. 

6.6.4 Refus 

Aucune information. 

6.6.5 Divers 

Jaguar Mining Inc. 
 
Vu la demande présentée par Jaguar Mining Inc. (l’« émetteur ») auprès de l’Autorité des marchés 
financiers (l’« Autorité ») le 31 janvier 2008 (la « demande »); 
 
vu les articles 40.1 et 263 de la Loi sur les valeurs mobilières, L.R.Q., c. V-1.1 (la « Loi »); 
 
vu la délégation de pouvoirs, prononcée par le président-directeur général, sous le numéro 2006-PDG-
0138; 
 
vu la modification à la délégation de pouvoirs prononcée sous le numéro 2007-PDG-0093; 
 
vu la subdélégation de pouvoirs faite par Louis Morisset, surintendant aux marchés des valeurs, en date 
du 1er février 2008 en faveur de Josée Deslauriers, directrice des marchés des capitaux, laquelle est 
valable pour la période allant du 4 février au 8 février 2008 inclusivement; 
 
vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, 
L.R.Q., c. A-33.2; 
 
vu la demande visant à obtenir :  
 
1. une dispense temporaire de l’obligation prévue à l’article 40.1 de la Loi d’établir une version française 

des documents suivants (les « documents visés ») intégrés par renvoi dans le prospectus simplifié 
provisoire (le « prospectus simplifié provisoire ») qu’il entend déposer le ou vers le 6 février 2008 (la 
« dispense temporaire demandée ») : 

 
a) la notice annuelle de l’émetteur en date du 30 mars 2007 pour l’exercice terminé le 31 décembre 

2006 (la « notice annuelle »); 
 

b) les états financiers consolidés vérifiés de l’émetteur, y compris les notes y étant afférentes, pour 
les exercices terminés les 31 décembre 2006 et 2005, ainsi que le rapport des vérificateurs s’y 
rapportant, et le rapport de gestion connexe; 

 
c) les états financiers consolidés intermédiaires non vérifiés, y compris les notes y étant afférentes, 

pour la période de neuf mois terminée le 30 septembre 2007 et le rapport de gestion connexe; 
 

d) la circulaire de sollicitation de procurations par la direction de l’émetteur datée du 12 avril 2007 et 
préparée dans le cadre de l’assemblée annuelle et extraordinaire des actionnaires de l’émetteur 
tenue le 10 mai 2007; 

 
2. une dispense de l’obligation prévue à l’article 40.1 de la Loi d’établir une version française des 

documents suivants (la « dispense permanente demandée ») 
 

a) le régime de droits des actionnaires de l’émetteur (le « régime ») qui sera intégré par renvoi dans 
le prospectus simplifié provisoire ainsi que dans le prospectus simplifié définitif (collectivement 
avec le prospectus simplifié provisoire, le « prospectus simplifié ») par le biais d’une déclaration 
de changement important de l’émetteur datée du 1er février 2007 (la « déclaration de 
changement important »); 
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b) les rapports techniques énumérés ci-dessous (les « rapports techniques ») qui seront intégrés 

par renvoi dans le prospectus simplifié par le biais de la notice annuelle : 
 

i) le rapport technique sur le projet aurifère Turmalina, Pitangui, Minas Gerais, au Brésil, daté 
du 16 septembre 2005 et révisé le 10 mars 2006, complété par le rapport technique intitulé 
Technical Report on the Turmalina Gold Project, Pitangui, Mina Gerais, Brazil, daté du 14 
mars 2006 et révisé de nouveau le 31 juillet 2006;  

 
ii) le rapport technique sur le projet Sabará, Minas Gerais, au Brésil, daté du 17 février 2006; 
 
iii) le rapport technique sur les ressources du projet aurifère Quadrilátero se trouvant dans la 

région de Quadrilátero Ferrifero, Minas Gerais, au Brésil, daté du 16 mars 2004, ainsi que 
son rapport technique modifié, daté du 17 septembre 2004, de nouveau modifié le 20 
décembre 2004; 

 
iv) le rapport de préfaisabilité sur la mine Santa Isabel du projet aurifaire Paciência sur les 

ressources se trouvant dans la région de Paciência située dans l’État de Minas Gerais, au 
Brésil, daté du 30 mars 2007; 

 
vu les considérations suivantes : 
 
1. l’émetteur est un émetteur assujetti dans toutes les provinces du Canada; 
 
2. la déclaration de changement important, qui sera intégrée par renvoi dans le prospectus simplifié, 

contient un résumé du régime et une copie du régime y est annexée; 
 
3. la notice annuelle, qui doit être intégrée par renvoi dans le prospectus simplifié, contient un résumé 

des rapports techniques et une mention selon laquelle les rapports techniques sont intégrés par 
renvoi dans la notice annuelle; 

 
4. le régime et les rapports techniques ne sont normalement pas intégrés par renvoi dans un prospectus 

simplifié et leur intégration n’a été dictée que par des considérations de convenance et de clarté; 
 
vu les représentations faites par l’émetteur. 
 
 
En conséquence, l'Autorité accorde : 
 
1. la dispense temporaire demandée à condition que les documents visés soient traduits en français et 

déposés auprès de l’Autorité dès que possible et au plus tard au moment du dépôt du prospectus 
simplifié définitif; 

 
2. la dispense permanente demandée. 
 
Fait à Montréal, le 5 février 2008. 
 
 
Josée Deslauriers 
Directrice des marchés des capitaux 
 
Décision n°: 2008-SMV-0008 
 

 
K-Bro Linen Income Fund 
 
Vu la demande présentée par K-Bro Linen Income Fund (l’« émetteur ») auprès de l’Autorité des marchés 
financiers (l’« Autorité ») le 8 février 2008 (la « demande »); 
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vu les articles 40.1 et 263 de la Loi sur les valeurs mobilières, L.R.Q., c. V-1.1 (la « Loi »); 
 
vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, 
L.R.Q., c. A-33.2; 
 
vu la demande visant à obtenir une dispense de l’obligation prévue à l’article 40.1 de la Loi d’établir une 
version française des documents suivants intégrés par renvoi dans le prospectus simplifié provisoire (le 
« prospectus ») que l’émetteur entend déposer le ou vers le 12 février 2008 (la « dispense temporaire de 
traduction ») : 
 
1. la notice annuelle de l’émetteur datée du 12 mars 2007 (la « notice annuelle »); 
 
2. la circulaire de sollicitation de procurations par la direction de l’émetteur datée du 3 mai 2007 

distribuée relativement à l'assemblée annuelle des actionnaires tenue le 6 juin 2007; 
 
3. les états financiers consolidés de l’émetteur pour les exercices terminés les 31 décembre 2006 et 

2005, accompagnés des notes complémentaires et du rapport des vérificateurs sur ces états; 
 
4. le rapport de gestion de l’émetteur pour les exercices terminés les 31 décembre 2006 et 2005; 
 
5. les états financiers consolidés de l’émetteur pour la période de neuf mois terminée le 30 septembre 

2007; 
 
6. le rapport de gestion de l’émetteur pour la période de neuf mois terminée le 30 septembre 2007; 
 

(collectivement, les « documents visés »); 
 
vu les représentations faites par l’émetteur. 
 
En conséquence, l’Autorité accorde la dispense temporaire de traduction à la condition que les 
documents visés soient traduits en français et soient déposés auprès de l’Autorité au plus tard au 
moment du dépôt du prospectus dans sa forme définitive. 
 
Fait à Montréal, le 11 février 2008. 
 
 
Patrick Théorêt 
Chef du Service du financement des sociétés 
 
Décision n°: 2008-MC-0216 
 

 
Trident Performance Trust 
 
Vu la demande déposée par Trident Performance Trust (la « fiducie ») le 9 janvier 2008 auprès de 
l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité »); 
 
vu l’article 263 de la Loi sur les valeurs mobilières, L.R.Q., c. V-1.1; 
 
vu le Règlement 81-106 sur l’information continue des fonds d’investissement (le « Règlement 81-106 »); 
 
vu la demande de la fiducie visant à obtenir une dispense, à certaines conditions, de l’obligation prévue 
au sous-paragraphe b) du paragraphe 3 de l’article 14.2 du Règlement 81-106 qui prévoit que la valeur 
liquidative d’un fonds d’investissement doit être calculée au moins une fois par jour ouvrable, s’il utilise 
des dérivés visés (la « dispense demandée »); 
 
vu les représentations et faits suivants : 
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1. la fiducie a déposé auprès de l’Autorité un prospectus provisoire aux seules fins de devenir un 

émetteur assujetti (le « prospectus provisoire ») et n’a pas l’intention de placer de titres dans le 
public; 

 
2. l’objectif de placement de la fiducie est de fournir des taux de rendement à long terme qui sont 

ajustés en fonction des risques en obtenant une exposition à des titres, des devises et d’autres 
placements sur les marchés mondiaux au moyen d’une méthodologie de placement 
macroéconomique mondial descendante;  

 
3. Trident Performance Corp. (la « société »), qui a déposé un prospectus provisoire afin de placer des 

unités de catégorie A (composées chacune d’une action de catégorie A de la société et d’un bon de 
souscription cessible visant l’achat d’une action catégorie A) et des unités de catégorie F (composées 
chacune d’une action de catégorie F de la société et d’un bon de souscription cessible visant l’achat 
d’une action catégorie F), a aussi déposé auprès de l’Autorité une demande afin d’être dispensée de 
l’obligation de se conformer aux obligations prévues au sous-paragraphe b) du paragraphe 3) de 
l’article 14.2 du Règlement 81-106; 

 
4. la fiducie entend calculer la valeur liquidative des parts deux fois par mois et rendre cette information 

publique; 
 
vu l’information contenue au prospectus provisoire; 
 
vu l’importance d’arrimer les exigences d’évaluation de la fiducie à celles imposées à la société. 
 
En conséquence, l’Autorité accorde la dispense demandée à la condition que la fiducie calcule la valeur 
liquidative de ses parts au moins deux fois par mois. 
 
La dispense aura effet tant que la société respectera les conditions qui lui sont imposées dans la décision 
no 2008-MC-0147 prononcée le 29 janvier 2008. 
 
La présente décision prendra effet à compter de la date du document de décision du régime d’examen 
concerté émis par l’autorité principale. 
 
Fait à Montréal, le 31 janvier 2008. 
 
 
Josée Deslauriers 
Directrice des marchés des capitaux 
 
Décision n°: 2008-MC-0146 
 

 

6.7 RÉGIME DE L'AUTORITÉ PRINCIPALE (RÈGLEMENT 11-101) 

6.7.1 Visas de prospectus 

6.7.1.1 Prospectus provisoires 

Aucune information. 

6.7.1.2 Prospectus définitifs 

Aucune information. 
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6.7.1.3 Modifications du prospectus 

Aucune information. 

6.7.1.4 Dépôt de suppléments 

Theratechnologies Inc. 
 
Réception du supplément de prospectus daté du 5 février 2008 au prospectus simplifié définitif de 
Theratechnologies Inc. daté du 5 février 2008, visant le placement 3 850 000 actions ordinaires, pour 
une valeur globale de 32 725 000 $. Ce document fait maintenant partie des dossiers publics de 
l’Autorité des marchés financiers. 
 
Décision n°: 2008-MC-0242 
 

6.7.2 Dispenses 

Aucune information. 

 

6.8 OFFRES PUBLIQUES 

6.8.1 Avis 

2155300 Ontario Inc. 
 
(Nova Growth Corp.) 
 
Dépôt de documents du 7 février 2008 en vertu de l'article 121 de la Loi sur les valeurs mobilières, 
L.R.Q., c. V-1.1 concernant l'offre publique d'achat de 2155300 Ontario Inc. sur la totalité des actions 
ordinaires et des bons de souscription de Nova Growth Corp. au prix de 0,50 $ au comptant par action 
ordinaire et 0,05 $ au comptant par bon de souscription. 
 
L’offre expire le 18 mars 2008, 17h00 (heure de l’Est) à moins qu’elle ne soit prolongée ou retirée. 
 
Numéro de projet Sédar: 1214647 
 
Décision n°: 2008-MC-0225 
 

6.8.2 Dispenses 

Aucune information. 

6.8.3 Refus 

Aucune information. 

6.8.4 Divers 

Aucune information. 
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6.9 INFORMATION SUR LES VALEURS EN CIRCULATION 

6.9.1 Actions déposées entre les mains d'un tiers 

Aucune information. 

6.9.2 Dispenses 

Aucune information. 

6.9.3 Refus 

Aucune information. 

6.9.4 Révocations de l'état d'émetteur assujetti 

Canetic Resources Trust 
 
Révoque l'état d'émetteur assujetti de Canetic Resources Trust. 
 
La présente décision prendra effet à compter de la date du document de décision du régime d'examen 
concerté émis par l'autorité principale. 
 
Décision n°: 2008-MC-0208 
 

 
Vault Energy Trust 
 
Révoque l'état d'émetteur assujetti de Vault Energy Trust. 
 
La présente décision prendra effet à compter de la date du document de décision du régime d'examen 
concerté émis par l'autorité principale. 
 
Décision n°: 2008-MC-0220 
 

6.9.5 Divers 

Aucune information. 

 

6.10 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 

 

6.11 ANNEXES ET AUTRES RENSEIGNEMENTS 
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ANNEXE 1   DÉPÔTS DE DOCUMENTS D'INFORMATION 

 
 

RAPPORTS TRIMESTRIELS 
  Date du document 
ADVANTEX MARKETING INTERNATIONAL INC. 2007-12-31 
ALLEN-VANGUARD CORPORATION 2007-12-31 
BRAINHUNTER INC. 2007-12-31 
CAE INC. 2007-12-31 
CANADIAN GOLD HUNTER CORP. 2007-12-31 
CORPORATION TECHNOLOGIES WANTED 2007-12-31 
CRYOCATH TECHNOLOGIES INC. 2007-12-31 
DHX MEDIA LTD. 2007-12-31 
DUMONT NICKEL INC. 2007-12-31 
ELECTROVAYA INC. 2007-12-31 
EXELTECH AEROSPATIALE INC. 2007-12-31 
EXPLORATION OREX INC. 2007-12-31 
FIRST URANIUM CORPORATION 2007-12-31 
G.I.E. ENVIRONMENT TECHNOLOGIES LTD. 2007-12-31 
GUEST-TEK INTERACTIVE ENTERTAINMENT LTD. 2007-12-31 
HEROUX-DEVTEK INC. 2007-12-31 
H2O INNOVATION (2000) INC. 2007-12-31 
INTERNATIONAL MINERALS CORPORATION 2007-12-31 
LIQUIDATION WORLD INC. 2008-01-06 
MEDCOMSOFT INC. 2007-12-31 
MICROBIX BIOSYSTEMS INC. 2007-12-31 
MILK CAPITAL CORP. 2007-12-31 
MINES CANCOR INC. 2007-12-31 
NEWGROWTH CORP. 2007-12-26 
NORTH AMERICAN ENERGY PARTNERS INC. 2007-12-31 
PRESCIENT NEUROPHARMA INC. 2007-12-31 
PRESTIGE TELECOM INC. 2007-12-31 
RESSOURCES ARMISTICE CORP. 2007-12-31 
SOUTH AMERICAN GOLD AND COPPER COMPANY LIMITED 2007-12-31 
TEAL EXPLORATION & MINING INCORPORATED 2007-12-31 
TROY RESOURCES NL 2007-12-31 
UNIVERSAL ENERGY GROUP LTD. 2007-12-31 
VECIMA NETWORKS INC. 2007-12-31 
WEST TIMMINS MINING INC. 2007-12-31 
WEX PHARMACEUTICALS INC. 2007-12-31 
 

ÉTATS FINANCIERS ANNUELS 
  Date du document 
ATCO LTD. 2007-12-31 
BIG 8 SPLIT INC. 2007-12-15 
BOARDWALK REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2007-12-31 
CANADIAN REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2007-12-31 
CANADIAN UTILITIES LIMITED 2007-12-31 
CATALYST PAPER CORPORATION 2007-12-31 
CHOUETTE (LA) (PROJET IMMOBILIER) 2007-10-31 
CHROMOS MOLECULAR SYSTEMS INC. 2006-12-31 
COMPAGNIE D'ASSURANCE DU CANADA SUR LA VIE (LA) 2007-12-31 
CONSUMERS' WATERHEATER INCOME FUND (THE) 2007-12-31 
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ÉTATS FINANCIERS ANNUELS 
  Date du document 
CONSUMERS' WATERHEATER OPERATING TRUST 2007-12-31 
CORPORATION ENERGIE BROOKFIELD 2007-12-31 
CORPORATION FINANCIERE CANADA-VIE 2007-12-31 
CU INC. 2007-12-31 
DESLAURIERS (PROJET IMMOBILIER) (LE) 2007-10-31 
EMERA INCORPORATED 2007-12-31 
ERMITAGE DU LAC (PROJET IMMOBILIER) 2007-10-31 
FIDUCIE DE CAPITAL CANADA-VIE 2007-12-31 
FIDUCIE DE CAPITAL GREAT-WEST 2007-12-31 
FINANCIERE SUN LIFE INC. 2007-12-31 
FINNING INTERNATIONAL INC. 2007-12-31 
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER D'IMMEUBLES RESIDENTIELS CANADIENS 2007-12-31 
FONDS DE REVENU SUPREMEX 2007-12-31 
GREAT-WEST LIFECO FINANCE (DELAWARE)LP 2007-12-31 
GREAT-WEST LIFECO INC. 2007-12-31 
GREAT-WEST, COMPAGNIE D'ASSURANCE-VIE (LA) 2007-12-31 
IMMUNOTEC INC. 2007-10-31 
INDUSTRIES AMISCO LTEE (LES) 2007-11-30 
JOHANNSEN (PROJET IMMOBILIER) (LE) 2007-10-31 
KANDAHAR (PROJET IMMOBILIER) (LE) 2007-10-31 
LODGE DE LA MONTAGNE (PROJET IMMOBILIER) (LE) 2007-10-31 
METAUX RUSSEL INC. 2007-12-31 
NORBORD INC. 2007-12-31 
NOVA SCOTIA POWER INC. 2007-12-31 
NURUN INC. 2007-12-31 
QUADRA MINING LTD. 2007-12-31 
ROYAL TREMBLANT (PROJET IMMOBILIER) LE 2007-10-31 
SOCIETE FINANCIERE IGM INC. 2007-12-31 
SOMMET DES NEIGES-PHASE I (PROJET IMMOBILIER) (LE) 2007-10-31 
SOMMET DES NEIGES-PHASE II (PROJET IMMOBILIER) (LE) 2007-10-31 
STRATOS GLOBAL CORPORATION 2007-12-31 
TECHNOLOGIES MIRANDA INC. 2007-12-31 
TOUR DES VOYAGEURS (PROJET IMMOBILIER) (LA) 2007-10-31 
TOUR DES VOYAGEURS - PHASE II (PROJET IMMOBILIER) (LA) 2007-10-31 
WEST FRASER TIMBER CO. LTD. 2007-12-31 
WESTAIM CORPORATION (THE) 2007-12-31 
XEROX CORPORATION 2007-12-31 
5BANC SPLIT INC. 2007-12-15 
 

RAPPORTS ANNUELS 
  Date du document 
ATCO LTD. 2007-12-31 
BIG 8 SPLIT INC. 2007-12-15 
BOARDWALK REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2007-12-31 
CANADIAN REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2007-12-31 
CANADIAN UTILITIES LIMITED 2007-12-31 
CATALYST PAPER CORPORATION 2007-12-31 
CHROMOS MOLECULAR SYSTEMS INC. 2006-12-31 
COMPAGNIE D'ASSURANCE DU CANADA SUR LA VIE (LA) 2007-12-31 
CONSUMERS' WATERHEATER INCOME FUND (THE) 2007-12-31 
CONSUMERS' WATERHEATER OPERATING TRUST 2007-12-31 
CORPORATION ENERGIE BROOKFIELD 2007-12-31 
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RAPPORTS ANNUELS 
  Date du document 
CORPORATION FINANCIERE CANADA-VIE 2007-12-31 
CU INC. 2007-12-31 
EMERA INCORPORATED 2007-12-31 
FIDUCIE DE CAPITAL CANADA-VIE 2007-12-31 
FIDUCIE DE CAPITAL GREAT-WEST 2007-12-31 
FINANCIERE SUN LIFE INC. 2007-12-31 
FINNING INTERNATIONAL INC. 2007-12-31 
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER D'IMMEUBLES RESIDENTIELS CANADIENS 2007-12-31 
FONDS DE REVENU SUPREMEX 2007-12-31 
GREAT-WEST LIFECO FINANCE (DELAWARE)LP 2007-12-31 
GREAT-WEST LIFECO INC. 2007-12-31 
GREAT-WEST, COMPAGNIE D'ASSURANCE-VIE (LA) 2007-12-31 
GROUPE TVA INC 2007-12-31 
IMMUNOTEC INC. 2007-10-31 
INDUSTRIES AMISCO LTEE (LES) 2007-11-30 
METAUX RUSSEL INC. 2007-12-31 
NORBORD INC. 2007-12-31 
NOVA SCOTIA POWER INC. 2007-12-31 
NURUN INC. 2007-12-31 
QUADRA MINING LTD. 2007-12-31 
SOCIETE FINANCIERE IGM INC. 2007-12-31 
STRATOS GLOBAL CORPORATION 2007-12-31 
TECHNOLOGIES MIRANDA INC. 2007-12-31 
WEST FRASER TIMBER CO. LTD. 2007-12-31 
WESTAIM CORPORATION (THE) 2007-12-31 
XEROX CORPORATION 2007-12-31 
5BANC SPLIT INC. 2007-12-15 
 

CIRCULAIRES EN VUE DE LA SOLLICITATION DE PROCURATION 
  Date du document 
ALERT B&C CORPORATION  
BIOTECHNOLOGIES CONJUCHEM INC.  
COMMERCIAL SOLUTIONS INC.  
FONDS DE DECOUVERTES MEDICALES CANADIENNES INC.  
GROUPE IWEB INC.  
JURA ENERGY CORPORATION  
LOGIBEC GROUPE INFORMATIQUE LTEE  
SPECTRA INC.  
 

NOTICE ANNUELLE 
  Date du document 
ALEXIS MINERALS CORPORATION 2006-12-31 
ATCO LTD. 2007-12-31 
BIG 8 SPLIT INC. 2007-12-15 
BOARDWALK REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2007-12-31 
CANADIAN UTILITIES LIMITED 2007-12-31 
CU INC. 2007-12-31 
FINANCIERE SUN LIFE INC. 2007-12-31 
FINNING INTERNATIONAL INC. 2007-12-31 
FONDS DE REVENU SUPREMEX 2007-12-31 
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NOTICE ANNUELLE 
  Date du document 
GREAT-WEST LIFECO FINANCE (DELAWARE)LP 2007-12-31 
GREAT-WEST LIFECO INC. 2007-12-31 
HYDRO ONE INC. 2007-12-31 
INDUSTRIES AMISCO LTEE (LES) 2007-11-30 
METAUX RUSSEL INC. 2007-12-31 
XEROX CORPORATION 2007-12-31 
5BANC SPLIT INC. 2007-12-15 
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ANNEXE 2   DÉCLARATIONS D'INITIÉS CONFORMES (FORMAT ÉLECTRONIQUE - SEDI) 

 

Liste des symboles SEDI 
  RELATIONS AVEC L'ÉMETTEUR ASSUJETTI 
1 :  Émetteur assujetti ayant acquis ses propres titres 
2 :  Filiale de l'émetteur assujetti 
3 :  Porteur de titres qui détient en propriété véritable 

ou contrôle plus de % des titres d'un émetteur 
assujetti (Loi sur les valeurs mobilières du 
Québec – 10 % d'une catégorie d’actions) 
comportant le droit de vote ou droit de participer, 
sans limite, au bénéfice et au partage en cas de 
liquidation. 

4 :  Administrateur d'un émetteur assujetti 
5 :  Dirigeant d'un émetteur assujetti 
6 :  Administrateur ou dirigeant d'un porteur de titres 

visé en 3 
7 :  Administrateur ou dirigeant d'un initié à l’égard 

de l'émetteur assujetti ou d'une filiale de 
l'émetteur assujetti, autre que 4, 5 et 6 

8 :  Initié présumé – six mois avant de devenir initié 
NATURE DE L'OPÉRATION 
Généralités 
00 :  Solde d’ouverture – Déclaration initiale format 

SEDI 
10 :  Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 
11 :  Acquisition ou aliénation effectuée privément 
15 :  Acquisition ou aliénation au moyen d’un 

prospectus 
16 :  Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense 

de prospectus 
22 :  Acquisition ou aliénation suivant une offre 

publique d'achat, un regroupement ou une 
acquisition 

30 :  Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d’actionnariat 

35 :  Dividende en actions 
36 :  Conversion ou échange 
37 :  Division ou regroupement d'actions 
38 :  Rachat – annulation 
40 :  Vente à découvert  

45 :  Contrepartie d'un bien 
46 :  Contrepartie de services 
47 :  Acquisition ou aliénation par don 
48 :  Acquisition par héritage ou aliénation par legs 
Dérivés émis par l’émetteur 
50 :  Attribution d’options 
51 :  Levée d'options 
52 :  Expiration d’options 
53 :  Attribution de bons de souscription 
54 :  Exercice de bons de souscription 
55 :  Expiration de bons de souscription 
56 :  Attribution de droits de souscription 
57 :  Exercice de droits de souscription 
58 :  Expiration de droits de souscription 
59 :  Exercice au comptant 
Dérivés émis par un tiers 
70 :  Acquisition ou aliénation (vente initiale) d’un dérivé 

émis par un tiers 
71 :  Exercice d’un dérivé émis par un tiers 
72 :  Autre règlement d’un dérivé émis par un tiers 
73 :  Expiration d’un dérivé émis par un tiers 
Divers 
90 :  Changements relatifs à la propriété 
97 :  Autres 
99 :  Correction d’information 
NATURE DE L’EMPRISE 
D :  Propriété directe 
I :  Propriété indirecte 
C :  Contrôle 
AUTRES MENTIONS 
O :  Opération originale 
M :  Première modification 
M' :  Deuxième modification 
M'' :  Troisième modification, etc. 
R :  Opération déclarée hors délai (en retard).  

* :  L'astérisque en regard d'un solde de clôture 
signifie que l'initié était en désaccord avec le 
solde calculé par le système lorsque l'opération a 
été déclarée. 

AVIS 
L'information publiée dans cette annexe est tirée du 
rapport hebdomadaire produit par le Système 
électronique de déclaration des initiés (SEDI).  

Les initiés ou leurs agents autorisés sont responsables 
des informations entrées dans le système et, par 
conséquent, de celles contenues dans le présent 
rapport. L'information entrée directement dans SEDI 
prévaut toutefois sur celle présentée cidessous. 
Certaines informations entrées par les initiés ou leurs 
agents, qui ne sont pas automatiquement traduites par 
le système, peuvent être publiées en français ou en 
anglais. Le personnel de l’Autorité rappelle aux initiés 
qu'ils doivent, en vertu de la Loi sur les valeurs 
mobilières, déclarer leur emprise ou une modification à 
leur emprise sur les titres d'un émetteur assujetti au 
Québec dans un délai de 10 jours, sauf dans certains 
cas précis. Ces opérations doivent être rapportées de 
façon exacte et claire. Pour informations, veuillez 
communiquer avec l’Autorité des marchés financiers. 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 
  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     
      Porteur inscrit                   
  01 Communique Laboratory Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Train, William, Archibald 4   O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 99 000 0.8250 120 000 
  AbitibiBowater Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Paterson, David J. 4, 5   O 2008-01-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     24 287 
      O 2008-01-30 D 57 - Exercice de droits de souscription 8 080   32 367 
      O 2008-01-30 D 97 - Autre (2 703) 23.5500USD 29 664 
        Wright, James T. 5   O 2008-01-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     4 549 
      O 2008-01-30 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 485   6 034 
      O 2008-01-30 D 97 - Autre (589) 23.5500USD 5 445 
      Actions ordinaires 401(k) Plan                   
        Paterson, David J. 4, 5                 
          401K Plan PI   O 2008-01-07 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     358 
        Wright, James T. 5   O 2008-01-07 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     682 
      Droits Stock Appreciation Rights                   
        Wright, James T. 5   O 2008-01-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     12 688 
      Options                   
        Paterson, David J. 4, 5   O 2008-01-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     154 483 
        Wright, James T. 5   O 2008-01-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     51 792 
      Phantom Stock                   
        Wright, James T. 5   O 2008-01-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     439 
      Restricted Stock Units                   
        Paterson, David J. 4, 5   O 2008-01-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     51 422 
      O 2008-01-30 D 57 - Exercice de droits de souscription (8 080)   43 342 
        Wright, James T. 5   O 2008-01-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     5 806 
      O 2008-01-30 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 485)   4 321 
  Absolute Software Corporation                   
      Options                   
        Chase, Robert George 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 53 000 13.4200 411 500* 
        Cohen, Richard 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 20 000   328 500 
        Gardner, Philip 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 20 000 13.4200 120 000* 
        Haidri, Benjamin J 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 10 000   136 000 
        Hughes, Donald Connelly 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 2 500 13.4200 54 502 
        Libin, Terry 4   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 29 000   141 500 
        Livingston, John Richard 4   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 20 000   220 000 
        MacCallum, James Mckenzie 5   O 2008-02-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     50 000 
      O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 12 500   62 500 
        McCrary, Carter 5   O 2008-01-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2008-01-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     200 000 
      O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 66 500   266 500 
        Reid, Ian Usborne 4   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 29 000   141 500 
  Addax Petroleum Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        AOG Holdings BV 3   O 2008-02-14 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (204 378)   55 241 

829 
        Codd, David Charles 5   O 2008-02-21 D 47 - Acquisition ou aliénation par don 8 334   61 667 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 
  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     
      Porteur inscrit                   
        Ebsary, Michael Samuel 5   O 2008-02-21 D 47 - Acquisition ou aliénation par don 80 800   286 339 
        Pearce, James Charles 5   O 2008-02-20 D 47 - Acquisition ou aliénation par don 15 000   44 399 
  AFRI-CAN, SOCIÉTÉ DE MINÉRAUX MARINS                   
      Actions ordinaires                   
        Drapeau, Marcel 4   O 2008-02-05 D 90 - Changements relatifs à la propriété (40 488) 0.1550 200 106 
          REER PI   O 2008-02-05 I 90 - Changements relatifs à la propriété 40 488 0.1550 337 138 
  Agrium Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Boycott, William Albert 5   O 2008-02-20 D 51 - Exercice d'options 1 175 15.7100USD 1 175 
      O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 175) 69.6930USD 0 
      Options                   
        Boycott, William Albert 5   O 2008-02-20 D 51 - Exercice d'options (1 175) 15.7100USD 15 550 
  AIC Global Financial Split Corp.                   
      Class A                   
        Lowe, Chris 7   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 9.7500 300 
  Air Canada                   
      Class B Voting Shares                   
        Sabella, Lucy 7   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     26 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (26) 10.2100 0 
      Droits - Performance Share Units (Long-Term Incentive Plan)                   
        Guillemette, Lucie 5   O 2008-02-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     3 500 
      Options (Long-Term Incentive Plan)                   
        Guillemette, Lucie 5   O 2008-02-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     11 000 
  ALAMOS GOLD INC                   
      Actions ordinaires                   
        McCluskey, John 4, 5   O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 6.9300 528 200 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 7.5000 523 200 
        McDonald, James 4   O 2008-02-19 D 51 - Exercice d'options 25 000 1.1300 178 343 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (900) 7.3900 177 443 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 100) 7.3800 174 343 
      Options                   
        McDonald, James 4   O 2008-02-19 D 51 - Exercice d'options (25 000) 1.1300 307 000 
  Allied Properties Real Estate Investment Trust                   
      Parts                   
        Martin, Robert William 4                 
          R.W. Martin PI   O 2003-02-26 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2008-01-03 I 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 500   500 
  AltaGas Income Trust                   
      Options $23.35 - February 1, 2018 expiry                   
        Mattson, Bradley 5   O 2008-01-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2008-02-01 D 50 - Attribution d'options 10 000 23.3500 10 000 
      Parts de fiducie                   
        Anderson, Nancy 5   O 2008-02-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 178 22.2877 24 340 
        Bracken, James B 5                 
          RSP Account PI   O 2008-02-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 16 22.2877 2 199 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 
  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     
      Porteur inscrit                   
        Swan, William C. 7                 
          RRSP PI   O 2008-02-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 49 22.2877 6 295 

        Wright, David Robert 5   O 2008-02-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 50 22.2877 6 892 

          Joint Account with Spouse PI   O 2008-02-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 25 22.2877 3 255 

          RSP PI   O 2008-02-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 9 22.2877 1 220 

          Spouse RSP PI   O 2008-02-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 8 22.2877 1 535 

  Amalgamated Income Limited Partnership                   
      Options                   
        Chen, Rong 4   O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 1   3* 
      Options Incentive Options                   
        Foscolos, Elias 4 R               
          Elias Foscolos PI   O 2007-01-25 I 50 - Attribution d'options 27 000 5.4000   
      M 2008-01-25 I 50 - Attribution d'options 27 000 5.4000 78 300 
      Parts de société en commandite                   
        Amalgamated Income LP 1                 
          Amalgamated Income Limited Partnership PI   O 2008-02-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 5.2500 8 500 
      O 2008-02-19 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 300 5.1500 9 800 
        Foscolos, Elias 4                 
          Elias Foscolos PI   O 2008-02-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 5.1800 101 861 
      O 2008-02-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 5.2100 103 361 
  Anvil Mining Limited                   
      Options                   
        Dawson, Thomas C. 4   O 2008-02-10 D 50 - Attribution d'options 25 000 13.0900 125 000 
        Sabine, John William 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 25 000   150 000* 
  Arbor Memorial Services Inc.                   
      Actions ordinaires Class A - Voting                   
        JC CLARK LTD. 3   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 32.0000 460 919 
  Arsenal Energy Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Powers Energy Fund LP 3   O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.6200 8 785 000 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.6300 8 885 000 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.6400 8 985 000 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.6900 9 085 000 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.7000 9 185 000 
  Art In Motion Income Fund                   
      Class B LP Units convertible into Trust Units                   
        Peters, Garry 4 R               
          GVP Holdings Inc. PI   O 2008-01-15 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (535 338) 1.1500 0 
        Peters, Vicki 4 R O 2008-01-15 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (535 338) 1.1500 0 
      Class C LP Units convertible into Trust Units                   
        Peters, Garry 4 R               
          GVP Holdings Inc. PI   O 2008-01-15 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (2 141 352) 0.0001 0 
        Peters, Vicki 4 R O 2008-01-15 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (2 141 352) 0.0001 0 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 
  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     
      Porteur inscrit                   
      Parts de fiducie                   
        Peters, Garry 4 R               
          GVP Holdings Inc. PI   O 2008-01-16 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (627 600) 1.1500 0 
        Peters, Vicki 4 R O 2008-01-16 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (627 600) 1.1500 0 
      Special Voting Units                   
        Peters, Garry 4 R               
          GVP Holdings Inc. PI   O 2008-01-15 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (2 676 690)   0 
        Peters, Vicki 4 R O 2008-01-15 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (2 676 690)   0 
  Associes Financiers Renasant Ltee                   
      Actions ordinaires                   
        Renasant Financial Partners Ltd. 1   O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation 2 281 1.9500 2 281 
      O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (2 281)   0 
        Sutherland, Ian 4, 3                 
          Tachane Foundation Inc. PI   O 1993-04-15 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-13 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 300 1.9500 6 300 
  BAM Split Corp.                   
      Actions privilégiées Class AA Series 1                   
        BAM Investments Corp. 3   O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 21.4800 12 900 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 21.7500 13 900 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 21.9400 14 900 
      O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 21.9800 16 400 
      Actions privilégiées Class AA Series 3                   
        BAM Investments Corp. 3   O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 19.7900 98 400 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 19.8100 98 900 
  Banque Canadienne Imperiale de Commerce                   
      Actions ordinaires                   
        Forbes, Stephen 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 856   856 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (400) 102.0000 456 

        Haier, Rick Michael 5   O 2008-02-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     676 
        McVittie, Kimberley Ann 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 805   1 482 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (375) 102.0000 1 107 

        Nalyzyty, Andrea Olga 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 526   1 089 

        Orr, Alfred John DeLery 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 439   15 071 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (2 525) 102.0000 12 546 

        Patterson, Kevin Joesph Robert 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 423   4 329 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (1 590) 102.0000 2 739 

        Perry, Achilles M 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 717   3 295 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (652) 102.0000 2 643 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 
  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     
      Porteur inscrit                   
        Pettipas, Valerie 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (35) 102.0000 396 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 72   468 

        Phillips, Richard D. 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 35 234   57 937 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (16 353) 102.0000 41 584 

        Phillips, Robert 7, 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 6 277   12 525 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (2 914) 102.0000 9 611 

        Pun, Betty 5 R O 2007-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (195) 102.0000   
      M 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (195) 102.0000 1 776 

        Rajagopalan, vijaykumar 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 362   2 512 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (170) 102.0000 2 342 

        RENIHAN, BRUCE ALAN 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 4 610   11 541 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (2 141) 102.0000 9 400 

        Richardson, Robert John 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 512   1 983 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (703) 102.0000 1 280 

        Rubacky, Paul 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 821 102.0000   

      M 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 821   877 

        SHARIFF, Shuaib 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 012   3 795 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (471) 102.0000 3 324 

        Shaughnessy, Francis Joseph 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 483   1 063 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (226) 102.0000 837 

        SHAW, FRANCESCA 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 500   5 707 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (697) 102.0000 5 010 

        Warren, E. Jennifer 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 368   1 318 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (171) 102.0000 1 147 

        Wilson, Scott Anthony 8   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 765   1 970 

      Actions ordinaires ESPP                   
        Forbes, Stephen 5                 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 
  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     
      Porteur inscrit                   
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (165)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2002-12-13 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 165   165 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 84   249 
        Haier, Rick Michael 5   O 2008-02-11 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 414 
        McVittie, Kimberley Ann 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (1 188)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2003-03-11 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 188   1 188 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 128   1 316 
        Moulson, Peter John 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (12)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2005-06-02 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 12   12 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 117   129 
        Nalyzyty, Andrea Olga 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (1 349)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2004-05-06 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 349   1 349 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 199   1 548 
        Orr, Alfred John DeLery 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (2 711)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2003-11-06 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 2 711   2 711 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 218   2 929 
        Patterson, Kevin Joesph Robert 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (3 130)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2003-12-31 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 3 130   3 130 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 266   3 396 
        Pettipas, Valerie 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (338)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2007-01-18 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 338   338 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 30   368 
        Phillips, Richard D. 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (2 349)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2006-03-13 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 2 349   2 349 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 187   2 536 
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      Porteur inscrit                   
        Phillips, Robert 7, 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (4 108)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2003-03-18 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 4 108   4 108 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 212   4 320 
        Rajagopalan, vijaykumar 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (3 443)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2005-02-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 3 443   3 443 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 224   3 667 
        RENIHAN, BRUCE ALAN 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (637)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 1987-06-25 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-30 I 90 - Changements relatifs à la propriété 637     
      M 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 637   637 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 184   821 
        Richardson, Robert John 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (1 197)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2004-03-16 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-30 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 197     
      M 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 197   1 197 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 210   1 407 
        SHARIFF, Shuaib 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (1 472)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2003-03-31 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 472   1 472 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 165   1 637 
        SHAW, FRANCESCA 5                 
          M.R.S. Trust Company PI   O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété (876)   0 
          Sun Life Financial Trust Inc. PI   O 2004-06-08 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 876   876 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 165   1 041 
      Droits RSA Shares                   
        Forbes, Stephen 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (856)   956 

      O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 298 95.6000 2 254 

        Haier, Rick Michael 5   O 2008-02-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 067 
        McVittie, Kimberley Ann 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 755 95.6000 1 536 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (805)   781 

        Moulson, Peter John 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
 

489 95.6000 914 
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d'actionnariat 
        Nalyzyty, Andrea Olga 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 542 95.6000 1 030 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (526)   488 

        Orr, Alfred John DeLery 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 034 95.6000 9 095 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (5 439)   4 061 

        Patterson, Kevin Joesph Robert 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 194 95.6000 4 323 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (3 423)   2 129 

        Penhale, John 5   O 2007-12-05 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 165 95.6000   

      M 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 165 95.6000 2 466 

        Perry, Achilles M 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 252     

      M 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 252 95.6000 2 114 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (1 717)   862 

        Pettipas, Valerie 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 62 95.6000 129 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (72)   67 

        Phillips, Richard D. 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (35 234)   36 429 

      O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 21 825 95.6000 58 254 

        Phillips, Robert 7, 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 600 95.6000 9 641 

      O 2007-10-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (6 277)     

      M 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (6 277)   7 041 

        Rajagopalan, vijaykumar 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 542 95.6000 1 017 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (362)   475 

        RENIHAN, BRUCE ALAN 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 4 113 95.6000 8 358 

      O 2007-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (4 610)     

      M 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (4 610)   4 245 

        Richardson, Robert John 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 600     

      M 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 600 95.6000 3 159 
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      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (1 512)   1 559 

        Rubacky, Paul 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (821) 102.0000   

      M 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (821)   737 

      O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 692 95.6000 1 429 

        SHARIFF, Shuaib 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 882 95.6000 1 831 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (1 012)   949 

        Shaughnessy, Francis Joseph 5   O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (483)   447 

      O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 417 95.6000 864 

        SHAW, FRANCESCA 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 335 95.6000 2 815 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (1 500)   1 480 

        Warren, E. Jennifer 5   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 505 95.6000 2 240 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (368)   735 

        Wilson, Scott Anthony 8   O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 740 95.6000 1 300 

      O 2007-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (765)   560 

      Options                   
        Haier, Rick Michael 5   O 2008-02-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 502 
  Banque de Montréal                   
      Actions ordinaires                   
        Brochu, Lynda Christine 5                 
          Computer share Trust Co. of Canada PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 259 65.7797 3 143* 
        Brown, Susan Mary 5                 
          Computer Share Trust Co. PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 353 65.6073 2 909 
        Chevrier, Robert 4                 
          Computershare Trust Company PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 18 66.5325 453 
        Frow, Michael 5                 
          Computer Trust Co., Inc PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 527 62.7600 3 797* 
        Greffe, Pierre Oliva 5                 
          Computershare Trust Company of Canada PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 140 65.7651 14 177 
        HACKETT, DARREL 5   O 2007-08-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
          Computershare Trust Company PI   M 2007-08-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     491 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

 
84 62.7600 575 
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d'actionnariat 
        Hector, Alexander 5                 
          Computer Share Trust Co. of Canada PI   O 2007-12-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 258 65.6184 1 083 
        Knapp, Sara 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 304 65.5821   

          Computershare Trust Company of Canada PI   M 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 304 65.5821 2 337* 

        Macmillan, Neil Ronald 5                 
          Computershare Trust Co of Canada PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 910 65.7967 11 548* 
        Maidment, Karen 5                 
          Computershare Trust Company of Canada PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 928 65.6225 6 473 

        McCarron, Ted Ralph 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 448 65.5493 2 983 

        McGlashan, Robert Lyle 5                 
          Computer Share Trust Co. of Canada PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 888 65.6306 7 670 
        Murphy, Stephen 5                 
          Computershare Trust Co. of Canada PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 450 65.6063 4 184* 
        Oakes, Mark James 5                 
          Computershare Trust Company of Canada PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 288 65.6320 2 287 
        Plews, Andrew 5                 
          Computershare United States PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 442 62.7600USD 1 265* 
        Revell, David J. 5                 
          Computershare Trust Company of Canada PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 447 65.5580 2 417 

        Sirkis, Ronald B. 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 628 65.5698 3 918 

        Southern, Nancy C. 4   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 211 67.6500 2 476 

        Techar, Frank J. 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 897 62.7600 2 720* 

        Whittaker, Frank Anthony 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 657 65.8600 9 763 

  Banque Nationale du Canada                   
      Actions ordinaires                   
        Dubreuil, Pierre 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 87 59.4170 2 325 

        Lavallée, François 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 161 51.8300 738 

  Banque Royale du Canada                   
      Actions ordinaires                   
        Armenio, Peter 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 633   19 502* 

        MacLachlan, Graham Ross 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 276   8 682 
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        Tomkowiak, Theodore John 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 374   13 482 
        Tory, Jennifer Anne 5                 
          RESSOP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 272   27 194* 
      Actions ordinaires - Share Purchase Plans (RESSOP, DSSP, DSPP etc.)                   
        Archer-Shee, James B. 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 997   3 733 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 33   3 766 

        Armenio, Peter 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 926   9 742* 

      O 2007-12-31 D 99 - Correction d'information 1   9 743* 
        Bruder, Shauneen Elizabeth 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 691   8 574* 

        Dobbie, William Gary 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 337   6 591* 

        Fithern, Claudia Anne 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 275   553* 

        Friis, Morten Nicolai 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 305   2 828* 

        Furtado, Oscar 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 227   914* 

        Hibben, Alan Roy 5                 
          Sun Life Financial PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 99   603* 

        Hirji-Nowaczynski, Zabeen 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 634   4 709* 

        Little, James 5   O 2007-04-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 576   576* 

        MacLachlan, Graham Ross 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 591   6 649* 

        Martin, Micheline 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 599   7 036 

        Mezon, Linda Faye 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 433   2 101* 

        Moffat, Marcia Tilla 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 88   2 419* 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 79   2 498* 

        Moriarty, William Wallace 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 94   346* 

        Tomkowiak, Theodore John 5   O 2006-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 709   4 583* 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 721   5 304* 

        Vehovec, Ann Louise Marie 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 345   2 201 

      Droits - Deferred Performance Share Plans                   
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        Dobbie, William Gary 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 78   2 394* 

        Mezon, Linda Faye 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 26   1 445* 

        Moffat, Marcia Tilla 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 76   2 337* 

        Varey, Matthew 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 74   5 502 

      Droits - RBC 401K                   
        Armenio, Peter 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 70   2 336* 

        Bruder, Shauneen Elizabeth 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 96   3 203* 

        Custer, Scott Meredith 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 201   7 303 

        DeCicco, Steven 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 42   60* 

        Earley, Terry Scott 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 130   2 129 

        Jones Martin, LaBrena 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 12   30* 

        MacLachlan, Graham Ross 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 85   2 882 

        Sacarob, Howard Mark 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 12   41* 

        Standish, Mark Allan 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 12   41* 

        Tavoso, Richard 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1   41* 

      Droits - RBC Dain WAP                   
        Armenio, Peter 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 441   75 157* 

        DeCicco, Steven 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 419   762* 

        Earley, Terry Scott 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 259   4 360 

        Taft, John G. 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 377   20 807* 

  BCE Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Bearzatto, Alex 5                 
          ESP PI   O 2006-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 497 28.4300   

      M 2006-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 186 28.4300 195 

        Giffard, Philip 7   O 2006-11-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 410 35.2400 1 410 
        Jaques, James 7   O 2006-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 195 28.3400   
      M 2006-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

 
1 193 28.3400   
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d'actionnariat 
      M' 2006-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 211 28.3400 1 412 

      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 741 37.6410 1 701 

        Jetté, Philippe 7   O 2007-03-01 D 90 - Changements relatifs à la propriété 426 30.4480 833 
      O 2007-03-01 I 90 - Changements relatifs à la propriété (426) 30.4480 0 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 328 37.6410 328 
        Olah, Patricia 5   O 2008-02-08 D 90 - Changements relatifs à la propriété 545 35.3620 6 150 
      O 2008-02-08 I 90 - Changements relatifs à la propriété (545) 35.3620 0 
        Redding, Michael S. 7   O 2007-02-01 D 90 - Changements relatifs à la propriété 486 31.1060 1 369 
      O 2008-02-12 D 90 - Changements relatifs à la propriété (93) 35.6200 1 698 
      O 2008-02-12 D 90 - Changements relatifs à la propriété (1 401) 35.6200 297 
      O 2007-02-01 I 90 - Changements relatifs à la propriété (486) 31.1060 0 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 413 37.6410 413 
          RESP PI   O 2008-02-12 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 401 35.6200 1 562 
          RRSP PI   O 2008-02-12 I 90 - Changements relatifs à la propriété 93 35.6200 1 748 
  Bioniche Life Sciences Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Desbiens, Pierre-Yves 4   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 714) 1.0600 21 443 
          Pierre-Yves Desbiens - RRSP (Wood Gundy) # 552-22206-14 PI   O 2005-05-05 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     15 714 
        Howes, John Arthur 5   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 1.0300 28 690 
  Birch Mountain Resources Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Abercrombie, Hugh James 5   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 70 000 0.6570 395 739 
      Options                   
        Abercrombie, Hugh James 5   O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   525 000 
      O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   485 000 
        Dabbs, Donald Laurie 4, 5   O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (40 000) 8.7800 665 000 
      O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (60 000) 3.1200 605 000 
        Hopper, Charles Stephen 4   O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (25 000) 8.7800 367 500 
      O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (50 000) 3.1200 317 500 
        Houghton, John R. 7   O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (20 000) 8.7800 170 000 
      O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (30 000) 3.1200 140 000 
        Jarding, Joel John 4, 5   O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (300 000) 3.4600 400 000 
      O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (100 000) 3.1200 300 000 
        Kershaw, Derrick 4, 5   O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (60 000) 3.1200 175 000 
      O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (45 000) 8.7800 130 000 
        McDonald, Lanny King 4   O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (25 000) 8.7800 430 000 
        Reid, David Evans 5   O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (150 000) 7.8100 200 000 
        Shelley, Larry W. 8   O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (25 000) 8.7800 326 875 
      O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (50 000) 3.1200 276 875 
  Blue Note Mining Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Corriente Master Fund, LP 3   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 550 000 0.3400 55 448 

800* 
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  Boardwalk Real Estate Investment Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Guyette, Michael 5   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 267 36.4630 2 942 
        Richards, David V. 4   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 36.3400 7 966 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 36.1500 8 366 
  Boliden AB (publ)                   
      Actions ordinaires                   
        Bohman, Staffan 4   O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 9.3654 25 000 
  Bourse de Montréal Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Miquelon, Alain 5   O 2007-08-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2007-07-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      Options                   
        Bertrand, Luc 4, 7, 5   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (6 310) 42.4200 56 790 
        Bilodeau, Caroline 7   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (140) 42.4200 1 260 
        Bilodeau, Stéphane 5   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-13 D 50 - Attribution d'options 16 000 36.0100 16 000 
        Bitton, Léon 5   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (200) 42.4200 1 800 
        Favreau, Michel 7, 5   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (610) 42.4200 5 490 
        Goucher, George Glenn 7, 5   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (840)   7 560 
        Grégoire, Denis 5   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (290) 42.4200 2 610 
        Laflamme, Louise 7, 5   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (1 770) 42.4200 15 930 
        Laurendeau, Alain 5   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (330) 42.4200 2 970 
        Miquelon, Alain 5   O 2007-08-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2007-07-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-13 D 50 - Attribution d'options 19 000 36.0100 40 000 
        Saint-Arnault, Joëlle 7, 5   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (400) 42.4200 3 600 
        Tanguay, Jacques 5   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (300) 42.4200 2 700 
        Teti, Rosanna 5   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (1 140) 42.4200 10 260 
        Warner, Roger Guy 7   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (150) 42.4200 1 350 
  Brookfield Asset Management Inc.                   
      Actions ordinaires Class A Limited Voting                   
        Blattman, Barry S. 7   O 2008-02-19 D 51 - Exercice d'options 22 500 15.7244USD 22 500 
      O 2008-02-19 D 51 - Exercice d'options 77 500 16.9200USD 100 000 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100 000) 31.1948USD 0 
        Novakovic, Aleksandar 5   O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 31.5300 1 142 
      Options                   
        Blattman, Barry S. 7   O 2008-02-19 D 51 - Exercice d'options (100 000)   582 500 
  Brookfield Infrastructure Partners L.P.                   
      Parts de société en commandite                   
        BAM Investments Corp. 3   O 2008-01-31 D 35 - Dividende en actions 1 800 918   2 430 689 
          BAM Split Corp. PI   O 2008-01-31 I 35 - Dividende en actions (1 800 918)   0 
  Brookfield Properties Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Flatt, J. Bruce 4   O 2007-05-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions 120   360 
      O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options 17 500 9.2530 17 860 
      O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options 168 750 6.8530 186 610 
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          Flatt Foundation PI   O 2001-03-26 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-11 I 51 - Exercice d'options 50 000 9.2530 50 000 
      Deferred Units                   
        Flatt, J. Bruce 4   O 2007-05-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions 25 278   75 835 
      O 2008-02-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 814   77 649 
      Options                   
        Diamond, Rael Lee 5   O 2008-02-21 D 38 - Rachat ou annulation (9 000)   26 898 
      O 2008-02-21 D 38 - Rachat ou annulation (26 898)   0 
        Flatt, J. Bruce 4   O 2007-05-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions 187 500   562 500 
      O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options (236 250)   326 250 
  Burntsand Inc.                   
      Options                   
        Cardiff, Michael 4   O 2007-02-19 D 52 - Expiration d'options (30 000) 2.3100 500 000* 
      O 2008-02-19 D 52 - Expiration d'options (50 000) 0.2700 450 000* 
    R O 2005-05-10 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.1300 330 000* 
    R O 2005-12-05 D 50 - Attribution d'options 200 000 0.0750 530 000* 
        Glover, Martin 4, 5   O 2008-02-19 D 52 - Expiration d'options (100 000) 0.2700 1 750 000 
        Lillico, Terry 5   O 2008-02-19 D 52 - Expiration d'options (40 000) 0.2700 425 000 
        Yeates, James 4, 5   O 2008-02-16 D 52 - Expiration d'options (100 000) 0.2700 650 000* 
  C2C INC.                   
      Options                   
        Gagnon, Yves 4   O 2008-02-13 D 50 - Attribution d'options 200 000 0.3000 700 000 
  Canaccord Capital Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Majendie, Nicholas 7   O 2008-02-20 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (406 474)   342 592* 
      O 2008-02-20 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (142 592)   200 000* 
          Nick and Janet Majendie Family Trust PI   O 2004-06-23 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-20 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 406 474   406 474* 
      O 2008-02-20 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 142 592   549 066* 
        moore, richard kenneth 7   O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (364) 12.3400 8 625 
        Street, Nancy Hilda Claire 7                 
          Canaccord Capital Corporation PI   O 2008-02-01 I 90 - Changements relatifs à la propriété (1 600)   2 500 
          Canaccord Capital Corporation on behalf of Nancy Street's RRSP PI   O 2008-02-01 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 600   8 000 
  Canadian Natural Resources Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Galea, Lawrence Carmelo 5   O 2008-02-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 951 68.4800 8 691 
        Parr, Samuel John 5                 
          GRS Securities Inc. PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 930 64.2900 6 354* 

        Williams, Grant Milton 1   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 947   947 

        Zeidler, Lynn Marie 5                 
          Issuer PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 103 71.4700 11 049 
  Canadian Satellite Radio Holdings Inc.                   
      Options Class A                   
        Moskowitz, Michael 5   O 2008-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
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      M 2008-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     545 000 
  Canadian Spirit Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Elmag Investments inc. 3   O 2008-02-19 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 3 700 000 0.5000 8 622 000 
      Bons de souscription                   
        Elmag Investments inc. 3   O 2008-02-19 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 1 850 000   3 505 000 
  Canadian Western Bank                   
      Actions ordinaires                   
        Addington, William James 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 217 27.3700 10 707 

        Bach, Susannah Mary 5   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 526 27.3700 8 511 

        brown, colin gordon 2   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 869 27.3700 11 869 

        Burke, James Orville 5                 
          Nesbitt Burns C$ PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 822 27.3700 9 112 
      O 2008-02-19 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 200) 28.3500 7 912 
        Fowler, Christopher Hector 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 937 27.3700 2 327 

        Garvey, Randell William 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 144 27.3700 4 167 

        Gilpin, Richard Roy 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 697 27.3700 697 

        Golick, Ricki 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 847 27.3700 32 772 

        Halliwell, Michael Norman 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 842 27.3700 8 148 

        Harding, Gail Linda 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 072 27.3700 4 361 

        Knaak, Uve 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 858 27.3700 6 760 

        Martino, Michael 7   O 2008-02-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 813 27.3700 3 034 

        Muto, Vince 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 456 27.3700 11 487 

        Pollock, Laurence Malcolm 4, 5   O 2008-02-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 603 27.3700 394 352 

        Sprung, Greg 5   O 2008-02-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 976 27.3700 6 160 

  Canexus Income Fund                   
      Droits Option Bonus Rights                   
        Hunchak, Darren Lee 7 R O 2007-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 000   28 000 
      Options                   
        Hunchak, Darren Lee 7 R O 2007-11-01 D 50 - Attribution d'options 12 000 4.8900 28 000 
      Parts de fiducie                   
        McLellan, Richard Thomas 5 R O 2007-02-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (23) 4.6000 9 237 
    R O 2007-02-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 800) 4.6000 2 437 
    R O 2007-02-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 4.6000 2 237 
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    R O 2007-02-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 700) 4.6100 537 
    R O 2007-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 200 5.1200 4 737 
    R O 2007-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 700 5.1700 6 437 
    R O 2007-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 823 5.2000 9 260 
  Canfor Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Third Avenue Management LLC 3   O 2008-02-08 D 97 - Autre (6 750)   23 969 

703 
      O 2008-02-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (14 450) 9.4580 23 955 

253 
      O 2008-02-11 D 97 - Autre (3 350)   23 951 

903 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (19 675) 9.1000 23 932 

228 
  Canuc Resources Corporation                   
      Options                   
        Vidal, Francisco Fernando 4   O 2007-06-28 D 50 - Attribution d'options 200 000 0.2500   
      M 2007-06-28 D 50 - Attribution d'options 1 000 000 0.0500 1 000 000 
      O 2007-08-21 D 50 - Attribution d'options 200 000 0.0500   
      M 2007-08-21 D 50 - Attribution d'options 400 000 0.0500 1 400 000 
  CAPVEST Income Corp.                   
      Débentures convertibles (Mature: Dec.31/08)                   
        Driscoll, John Fenbar 4, 6, 5, 

1, 3                 

          JF Driscoll Investment Corp. PI   O 2008-02-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché ($ 147 
000.00)   $ 684 

657.00 
      O 2008-02-15 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché ($ 268 

657.00)   $ 416 
000.00 

      O 2008-02-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché ($ 208 
000.00)   $ 208 

000.00 
  Cargojet Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Alden Global Capital, a Division of Smith Management LLC 3                 
          Alden Global Canada Fund, Ltd. PI   O 2007-02-27 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-07-24 C 97 - Autre 865 900     
      M 2007-07-24 C 97 - Autre 867 300   867 300 
    R O 2007-07-24 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 200 13.8000USD 869 500 
    R O 2007-07-26 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 13.8000USD 869 900 
    R O 2007-08-13 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 700 12.6900USD 895 600 
    R O 2007-09-07 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (125 000) 13.0100USD 770 600 
    R O 2007-11-28 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100 000) 14.4100USD 670 600 
    R O 2008-01-25 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (243 000) 12.6513USD 427 600 
          BreakPoint Capital Partners (Canada) Offshore Ltd. PI   O 2007-08-02 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2007-08-02 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2007-02-27 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-07-17 C 97 - Autre 364 200   364 200 
      O 2007-07-17 C 97 - Autre 301 700   665 900 
      O 2007-07-17 C 97 - Autre 21 600   687 500 
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      O 2007-07-17 C 97 - Autre 163 400   850 900 
      O 2007-07-17 C 97 - Autre 15 000   865 900 
      O 2007-07-24 C 97 - Autre (865 900)     
      M 2007-07-24 C 97 - Autre (867 300)   0 
    R O 2007-07-23 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 400 13.7200USD 867 300 
          Dungan Partners LP PI   O 2007-02-27 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     254 425 
    R O 2007-04-05 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 41 000 11.5000USD 295 425 
    R O 2007-04-23 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 43 200 12.8000USD 338 625 
      O 2007-05-17 C 97 - Autre 25 575   364 200 
      O 2007-07-17 C 97 - Autre (364 200)   0 
          Henley Group Ltd PI   O 2007-02-27 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     21 600 
      O 2007-07-17 C 97 - Autre (21 600)   0 
          Nicobar Limited PI   O 2007-02-27 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     163 400 
      O 2007-07-17 C 97 - Autre (163 400)   0 
          SDR Group Holdings Inc. PI   O 2007-02-27 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     25 575 
      O 2007-05-17 C 97 - Autre (25 575)   0 
          Sungrebe Limited PI   O 2007-02-27 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     15 000 
      O 2007-07-17 C 97 - Autre (15 000)   0 
          Verde Financial LP PI   O 2007-08-02 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2007-08-02 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2007-02-27 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     251 800 
    R O 2007-02-28 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 10.4500USD 253 800 
    R O 2007-03-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 10.5600USD 255 800 
    R O 2007-03-05 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 900 10.6500USD 258 700 
    R O 2007-03-06 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 200 10.6300USD 263 900 
    R O 2007-03-07 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 000 10.6100USD 269 900 
    R O 2007-03-08 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 200 10.6100USD 273 100 
    R O 2007-03-09 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 10.6500USD 273 500 
    R O 2007-03-12 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 10.6500USD 275 500 
    R O 2007-03-15 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 22 000 10.6400USD 297 500 
    R O 2007-03-16 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 200 10.5700USD 301 700 
      O 2007-07-17 C 97 - Autre (301 700)   0 
  Cascades inc.                   
      Actions ordinaires                   
        BOLDUC, HUBERT 5   O 2004-10-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
  Catalyst Paper Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Third Avenue Management LLC 3                 
          Separately Managed Accounts PI   O 2008-02-13 C 97 - Autre (40 250)   35 997 

239 
  Central Gold-Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Embry, John P. 4, 5 R O 2008-01-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 35.1800 30 000 
  Central Sun Mining Inc.                   
      Options                   
        Arsenault, Denis 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 50 000 1.8000 364 285 
  CI Financial Income Fund                   
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      Class A Shares of CIX Split Corp.                   
        Kagan, Bruce 7   O 2008-02-12 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus (200) 8.0000 3 800 
      O 2008-02-12 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus (2 200) 7.7500 1 600 
          Sheri Kagan PI   O 2008-02-12 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 2 200 7.7500 2 600 
  Cline Mining Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Pinetree Capital Ltd. 3 R               
          Pinetree Resource Partnership PI   O 2007-11-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 190 000     
      M 2007-11-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 190 000 0.2000 8 700 600 
    R O 2007-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 60 000     
      M 2007-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 60 000 0.2000 8 760 600 
  CO2 Solution Inc.                   
      Options                   
        Kelly, Glenn Robert 4   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-13 D 50 - Attribution d'options 10 000   10 000 
  Compagnie des Chemins de Fer Nationaux du Canada                   
      Actions ordinaires                   
        Dalzell, John 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 264 54.1194 11 980 

        Fahmy, Sameh 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 366 54.2820 83 108 

        Kempston Darkes, V. Maureen 4   O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (12 600) 50.8084 0 
      O 2008-02-13 D 51 - Exercice d'options 21 000 15.4167 32 000 
      O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options 11 000 14.7550 11 000 
        Lumley, Edward C. 4   O 2008-02-19 D 51 - Exercice d'options 21 000 15.4167 52 800 
      Options                   
        Kempston Darkes, V. Maureen 4   O 2008-02-13 D 51 - Exercice d'options (21 000) 15.4167 51 000 
      O 2008-02-13 D 51 - Exercice d'options (11 000) 14.7550 40 000 
        Lumley, Edward C. 4   O 2008-02-19 D 51 - Exercice d'options (21 000) 15.4167 51 000 
  Compagnie Pétrolière Impériale Ltée                   
      Actions ordinaires                   
        Exxon Mobil Corporation 3                 
          Roytor & Co. PI   O 2008-02-11 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (192 315) 51.7100 627 516 
740 

      O 2008-02-12 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (192 315) 51.7200 627 324 

425 
      O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (192 315) 53.2800 627 132 
110 

      O 2008-02-14 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (192 315) 54.2800 626 939 

795 
      O 2008-02-15 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (192 315) 53.9600 626 747 
480 

        Imperial Oil Limited 1   O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation 84 000 51.3410 84 000 
      O 2008-02-11 D 38 - Rachat ou annulation (84 000) 51.3410 0 
      O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation 84 000 52.1281 84 000 
      O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation (84 000) 52.1281 0 
      O 2008-02-13 D 38 - Rachat ou annulation 104 000 52.7239 104 000 
      O 2008-02-13 D 38 - Rachat ou annulation (104 000) 52.7239 0 
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      O 2008-02-14 D 38 - Rachat ou annulation 104 000 53.9773 104 000 
      O 2008-02-14 D 38 - Rachat ou annulation (104 000) 53.9773 0 
      O 2008-02-15 D 38 - Rachat ou annulation 104 000 53.7435 104 000 
      O 2008-02-15 D 38 - Rachat ou annulation (104 000) 53.7435 0 
  Conporec inc.                   
      Options                   
        Landry, Alain 5   O 2008-02-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-14 D 50 - Attribution d'options 50 000 1.3000 50 000 
  Constellation Software Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Miller, Mark Robert 5                 
          CIBC Melon Trust PI   O 2007-12-11 I 90 - Changements relatifs à la propriété (45 008) 24.8500 49 146 
          TD Waterhouse PI   O 2007-12-11 I 90 - Changements relatifs à la propriété 45 008 24.8500 208 929 
  Continental Minerals Corporation                   
      Options                   
        Thomas, Trevor 5   O 2008-02-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     15 000 
  CoolBrands International Inc.                   
      Actions à droit de vote multiple                   
        Serruya, Aaron 4, 7, 5, 

3                 
          1082272 Ontario Inc. PI   O 2008-02-19 I 36 - Conversion ou échange (4 078 301)   0 
          Serruya Family Trust PI   O 2008-02-19 I 36 - Conversion ou échange (155 031)   0 
        Serruya, Michael 4, 7, 5, 

3                 
          1082272 Ontario Inc. PI   O 2008-02-19 I 36 - Conversion ou échange (4 078 301)   0 
          Serruya Family Trust PI   O 2008-02-19 I 36 - Conversion ou échange (155 031)   0 
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Serruya, Aaron 4, 7, 5, 

3   O 2008-02-19 D 36 - Conversion ou échange (56 149)   0 

        Serruya, Michael 4, 7, 5, 
3   O 2008-02-19 D 36 - Conversion ou échange (56 000)   0 

      Actions ordinaires                   
        Serruya, Aaron 4, 7, 5, 

3   O 2003-06-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     56 149 
          1082272 Ontario Inc. PI   O 2003-06-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     4 078 301 
          Serruya Family Trust PI   O 2003-06-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     155 031 
        Serruya, Michael 4, 7, 5, 

3   O 2003-06-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     56 000 
          1082272 Ontario Inc. PI   O 2003-06-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     4 078 301 
          Serruya Family Trust PI   O 2003-06-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     155 031 
      Options                   
        MacKenzie, Kenneth James 5   O 2008-02-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-14 D 50 - Attribution d'options 250 000 0.7800 250 000* 
  Copernican World Banks Split Inc.                   
      Class A Shares                   
        Dancy, James 7   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 2.6500 5 500 
        Lowe, Chris 7   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 2.6297 5 500 
  Corporation Cameco                   
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      Options                   
        Dembroski, George Steven 4   O 2008-02-13 D 38 - Rachat ou annulation (7 200)   63 900 
      O 2008-02-13 D 38 - Rachat ou annulation (3 300)   60 600 
        McCullough, Matthew Wichmann 5   O 2008-02-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     25 506 
  Corporation de Sécurité Garda World                   
      Actions ordinaires Catégorie "A"                   
        Laframboise, Louis 7   O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 000) 15.2193 11 116 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 058) 15.5470 9 058 
  Corporation Immobilière Cagim                   
      Actions ordinaires catégorie "A"                   
        Arsenault, Martin 4, 5   O 2008-02-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 0.5200 75 000 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 0.5100 70 000 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 0.5000 65 000 
        Lépine, Denis 5   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.5200 138 000 
  Corporation Minière Rocmec Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Brisebois, Donald 5   O 2008-02-13 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 41 250 0.1800 1 109 375 
      Bons de souscription                   
        Brisebois, Donald 5   O 2008-02-18 D 55 - Expiration de bons de souscription (340 000) 0.2000 370 625 
      O 2008-02-13 D 53 - Attribution de bons de souscription 20 625 0.2400 710 625 
  Corporation Shoppers Drug Mart                   
      Actions ordinaires                   
        McAleece, Timothy Lionel 5   O 2008-02-12 D 51 - Exercice d'options 53 215 5.6000 110 000 
        Motz, Michael 5   O 2008-02-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     568 
      Options                   
        McAleece, Timothy Lionel 5   O 2008-02-12 D 51 - Exercice d'options (53 215) 5.6000 0 
        Motz, Michael 5   O 2008-02-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     16 818 
  Corporation Uranium Quest                   
      Actions ordinaires                   
        Watson, Mackenzie Iles 4, 5   O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.2050 206 309 
  Corridor Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Durling, Paul William 5   O 2008-02-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (12 500) 5.8659 68 350 
  Counsel Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Pan Atlantic Bank and Trust Limited 3 R               
          Friedberg Mercantile Group PI   O 2008-02-05 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 500) 0.7500 1 267 590 
    R O 2008-02-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (33 000) 0.7500 1 274 590 
    R O 2008-02-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 0.7500 1 274 090 
  DALSA Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Buehlow, David Arthur 4   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 971) 12.8500 6 470 
        Doody, Brian Christopher 5   O 2008-02-15 D 51 - Exercice d'options 7 000 9.8600 42 350 
      O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 000) 13.0000 35 350 
        Ingram, Simon Gareth 5   O 2007-06-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 11.8000   
    R M 2007-06-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 11.8000 1 500 
      O 2007-06-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 11.9500   

. . 6. Marchés des valeurs 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 448

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 
  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     
      Porteur inscrit                   
    R M 2007-06-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 11.9500 500 
      O 2007-06-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 12.0400   
    R M 2007-06-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 12.0400 0 
      Options                   
        Doody, Brian Christopher 5   O 2008-02-15 D 51 - Exercice d'options (7 000) 9.8600 117 000 
  Day4 Energy Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Stonier, John Edward 5   O 2008-02-11 D 90 - Changements relatifs à la propriété (8 900) 4.7500 119 850 
          TD Waterhouse RRSP PI   O 2008-02-11 I 90 - Changements relatifs à la propriété 8 900 4.7500 18 900 
  Dectron Internationale Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Schlemm, Leonard 3   O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 500 3.2410 467 267 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 100 3.2000 468 367 
  Dejour Enterprises Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Clark, Lloyd Allen 4   O 2008-02-05 D 51 - Exercice d'options 75 000 0.5500 172 300 
        Hodgkinson, Robert 3                 
          858642 Alberta Ltd. PI   O 2008-02-05 I 51 - Exercice d'options 65 000 0.5500 157 500 
        Wong, Mathew 5                 
          390855 BC Ltd PI   O 2008-02-06 I 51 - Exercice d'options 12 533 0.5500 52 598 
          Pui Ngor Lee PI   O 2008-02-07 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 1.3000 123 954 
      O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 050) 1.4200 118 904 
      O 2008-02-15 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 1.4000 117 104 
      Options                   
        Clark, Lloyd Allen 4   O 2008-02-05 D 51 - Exercice d'options (75 000) 0.5500 136 000 
        Hodgkinson, Robert 3                 
          858642 Alberta Ltd. PI   O 2008-02-05 I 51 - Exercice d'options (65 000) 0.5500 425 000 
        Wong, Mathew 5                 
          390855 BC Ltd PI   O 2008-02-06 I 51 - Exercice d'options (12 533) 0.5500 175 000 
  DELPHI ENERGY CORP.                   
      Actions ordinaires                   
        CAMPBELL, HARRY SINCLAIR 4   O 2008-02-14 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 153 000 0.9800 400 075 
        Reid, David James 4, 5   O 2008-02-08 D 90 - Changements relatifs à la propriété (11 000) 2.0000 43 595 
          RRSP PI   O 2008-02-08 I 90 - Changements relatifs à la propriété 11 000 2.0000 300 871 
        Tolley, Lamont, Clement 4   O 2008-02-12 D 51 - Exercice d'options 127 500 0.9800 518 500* 
      Options                   
        CAMPBELL, HARRY SINCLAIR 4   O 2008-02-14 D 51 - Exercice d'options (153 000) 0.9800 150 000 
  Destiny Resource Services Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Egli, Patrick 5   O 2008-02-19 D 46 - Contrepartie de services 2 194 2.4000 4 151 
        Holt, James Owen 5   O 2007-02-19 D 46 - Contrepartie de services 9 363 2.4000   
      M 2008-02-19 D 46 - Contrepartie de services 9 363 2.4000 28 992 
        LEIER, MURRAY STEPHEN 5   O 2008-02-19 D 46 - Contrepartie de services 6 280 2.4000 18 060 
        Libin, Bruce Raymond 4, 5   O 2008-02-19 D 46 - Contrepartie de services 17 821 2.4000 17 821 
      O 2008-02-19 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (17 821) 2.4000 0 
          Ranger Holdings Ltd. PI   O 2008-02-19 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 17 821 2.4000 1 110 107 
        Pilieci, Joe 5   O 2008-02-19 D 46 - Contrepartie de services 8 770 2.4000 8 797 
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        Plue, Warren Stanley 5   O 2008-02-19 D 46 - Contrepartie de services 7 960 2.4000 30 219 
        SCOTT, PETER JOHN 5   O 2008-02-19 D 46 - Contrepartie de services 1 274 2.4000 2 548 
  Diagnos Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Anglo Pacific Group Plc 3   O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 159 500 0.6195 6 455 000 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 94 000 0.6000 6 549 000 
      Options                   
        Ben Tahar, Houssem 5   O 2008-02-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     200 000 
  DiaMedica Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Friesen, Albert David 4, 6                 
          CentreStone Ventures Limited Partnership Fund PI   O 2008-02-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 1.0900 4 120 600 
      O 2008-02-15 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 1.0100 4 121 600 
  Digital Dispatch Systems Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Ghai, Vari 4, 5, 3                 
          Vari Ghai RRSP PI   O 2008-02-15 C 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 4 760 2.6000 639 826* 
  Ditem Explorations Inc.                   
      Options                   
        Davies, Raymond 4   O 2008-02-12 D 50 - Attribution d'options 75 000     
      M 2008-02-12 D 50 - Attribution d'options 75 000   75 000 
        Fondaction, le fonds de développement de la confédération de 4                 
          Régent Watier PI   O 2008-02-12 I 50 - Attribution d'options 75 000   275 000 
  Drive Products Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Alden Global Capital, a Division of Smith Management LLC 3                 
          Alden Global Canada Fund, Ltd. PI   O 2007-04-18 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-08-03 C 97 - Autre 356 550   356 550 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre 176 275   532 825 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre 331 175   864 000 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre 7 100   871 100 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre 67 000   938 100 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre 5 000   943 100 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre 370 600   1 313 700 
    R O 2007-09-07 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (140 000) 4.9500USD 1 173 700 
    R O 2007-11-28 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (235 600) 3.2075USD 938 100 
    R O 2007-11-28 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (174 400) 3.2075USD 763 700 
    R O 2008-01-15 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (110 900) 3.0690USD 652 800 
          BreakPoint Capital Partners (Canada) Offshore Ltd. PI   O 2007-08-03 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2007-04-18 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2007-04-18 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
          Dungan Partners LP PI   O 2007-04-18 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     356 550 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre (356 550)   0 
          Henley Group Ltd PI   O 2007-04-18 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     176 275 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre (176 275)   0 
          New Durham Ltd PI   O 2007-04-18 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     331 175 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre (331 175)   0 
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          Nicobar Limited PI   O 2007-04-18 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2007-04-26 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 48 000 7.3400USD 48 000 
    R O 2007-05-07 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 400 6.6900USD 49 400 
    R O 2007-05-08 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 600 6.7750USD 59 000 
    R O 2007-05-09 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 600 6.8210USD 60 600 
    R O 2007-05-10 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 400 6.8300USD 67 000 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre (67 000)   0 
          Pengo Securities PI   O 2007-04-18 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     5 000 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre (5 000)   0 
          Sungrebe Limited PI   O 2007-04-18 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     7 100 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre (7 100)   0 
          Verde Financial LP PI   O 2007-04-18 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     370 600 
      O 2007-08-03 C 97 - Autre (370 600)   0 
  EarthFirst Canada Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Iorich, Vladimir 3                 
          Pala Investments Holdings Limited PI   O 2008-02-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 455 300 1.8500 12 963 

400 
  Enbridge Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Krenz, Douglas Vernon 5                 
          T. Rowe Price (401[K]) PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 139 38.0800USD 3 070 

        Monaco, Albert 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 758 37.1700 9 651 

        Sandahl, Richard Charles 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 214 37.8200 18 818 

      O 2008-02-12 D 51 - Exercice d'options 30 000 25.7200 48 818 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 40.6000 47 018 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (600) 40.4200 46 418 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 700) 40.6800 42 718 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 40.6500 42 218 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 40.6400 42 018 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (900) 40.5800 41 118 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (800) 40.6100 40 318 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 400) 40.5000 35 918 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 500) 40.4700 33 418 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (68) 40.7100 33 350 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 100) 40.6600 32 250 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 40.4900 31 250 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 100) 40.5300 29 150 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 40.6700 28 850 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (16 500) 40.3000USD 12 350 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 9 37.2000USD 1 106 

        Stevenson, Bruce Arley 7   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 52 38.6900USD 444 

      Options $25.72 ($51.44) - February 4, 2014 Expiry                   
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        Sandahl, Richard Charles 7   O 2008-02-12 D 51 - Exercice d'options (30 000)   0 
  Enbridge Income Fund                   
      Trust Units                   
        Evans, Elizabeth Susan 6   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 154 10.6482 20 746 
  EnCana Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Arnieri, Caroline Maria 7, 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 78 62.1000 549 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 9 63.6100 558 

        Desroches, Rachel 7, 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 81 62.1000 962 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 80 62.1300 1 042 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 63.6100 1 045 

        DiMaio, Anthony Raffael 7, 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 156 62.2700 4 349 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 42 63.6100 4 391 

        Dyte, Kerry Don 7, 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 242 62.2100 2 859 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 21 63.6100 2 880 

          RRSP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 60.6900 167 

        Gagne, Paul Riley 7, 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 170 61.7500 7 690 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 9 60.6900 7 699 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 32 63.6100 7 731 

      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 9 60.6900 938 

        Grant, Robert 7, 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 248 62.1300 16 466 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 75 60.6900 16 541 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 106 63.6100 16 647 

        Hinton, Thomas 7, 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 308 61.9400 6 085 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 60.6900 6 087 

        Ince, Gerald 7, 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 172 62.1500 855 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 60.6900 856 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 16 63.6100 872 
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        Simpson, Deborah Hope 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 93 62.2600 179 

        Stevenson, William Arthur 7, 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 277 61.9200 23 127 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 376 61.6000 23 503 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 71 63.6100 23 574 

        Thomas, Wayne Richard 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 69 61.9700 2 254 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 60.6900 2 255 

        Van De Veen, Mark 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 191 61.9100 6 343 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 303 62.8300 6 646 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 32 63.6100 6 678 

      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 21 60.6900 1 665 

  Endev Energy Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Cronin, Noel Francis 5   O 2007-02-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 459 1.2300 8 172 

      O 2007-03-02 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 569 1.2800 9 741 

      O 2007-04-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 651 1.1500 11 392 

      O 2007-05-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 753 1.0800 13 145 

      O 2007-06-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 594 1.1900 14 739 

      O 2007-07-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 852 1.0200 16 591 

      O 2007-08-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 895 1.0000 18 486 

      O 2007-09-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 194 0.8600 20 680 

      O 2007-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 141 0.8900 22 821 

      O 2007-11-05 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 090 0.9100 24 911 

      O 2007-12-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 280 0.8300 27 191 

      O 2008-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 302 0.8200 29 493 

        Fera, Vincent Cesare 5   O 2007-02-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 459 1.2300 27 634 

      O 2007-03-02 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 569 1.2800 29 203 

      O 2007-04-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
 

1 651 1.1500 30 854 
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Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 
  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 
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      Porteur inscrit                   

d'actionnariat 
      O 2007-05-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 753 1.0800 32 607 

      O 2007-06-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 594 1.1900 34 201 

      O 2007-07-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 852 102.0000 36 053 

      O 2007-08-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 895 1.0000 37 948 

      O 2007-09-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 194 0.8600 40 142 

      O 2007-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 141 0.8900 42 283 

      O 2007-11-05 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 090 0.9100 44 373 

      O 2007-12-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 280 0.8300 46 653 

      O 2008-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 302 0.8200 48 955 

  Equinox Minerals Limited                   
      Options                   
        Klessens, Michael John Everhard 5 R O 2007-12-21 D 50 - Attribution d'options 35 000 4.9600 2 235 000 
        Rigo, Roberto Luigi 5 R O 2007-12-21 D 50 - Attribution d'options 55 000 4.9600 2 255 000 
  Esperanza Silver Corporation                   
      Options                   
        Bond, William 5   O 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 75 000   325 000 
        Casswell, Kim Charisse 5   O 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 50 000 1.4000 150 000 
        Miles, David Lindsay 5   O 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 50 000 1.4000 170 000 
        Pincus, William 4, 5   O 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 100 000 1.4000 800 000 
  Everton Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        MacLean, Ian 4   O 2008-02-07 D 51 - Exercice d'options 58 750 0.2000 214 875 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (28 500) 0.6400 186 375 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (250) 0.5800 186 125 
      Options                   
        MacLean, Ian 4   O 2003-06-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2003-06-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2003-06-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     125 000 
      O 2003-07-22 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.2000   
      M 2003-07-22 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.2000 175 000 
      O 2003-09-02 D 52 - Expiration d'options (7 500) 0.2000   
      M 2003-09-02 D 52 - Expiration d'options (7 500) 0.2000 167 500 
      O 2003-12-30 D 50 - Attribution d'options 125 000 0.4000   
      M 2003-12-30 D 50 - Attribution d'options 125 000 0.4000 292 500 
      O 2004-09-02 D 52 - Expiration d'options (41 250) 0.2000   
      M 2004-09-02 D 52 - Expiration d'options (41 250) 0.2000 251 250 
      O 2004-12-29 D 50 - Attribution d'options 25 000 0.3700   
      M 2004-12-29 D 50 - Attribution d'options 25 000 0.3700 276 250 
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nominale     
      Porteur inscrit                   
      O 2005-01-26 D 51 - Exercice d'options (17 500) 0.2000   
      M 2005-01-26 D 51 - Exercice d'options (17 500) 0.2000 258 750 
      O 2005-12-14 D 50 - Attribution d'options 25 000 0.4500   
      M 2005-12-14 D 50 - Attribution d'options 25 000 0.4500 283 750 
  Exploration Dia Bras inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Renaud, Philip 4 R O 2007-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.8900 7 575 768 
  Exploration Dios Inc.                   
      Options                   
        Lacroix, René 4   O 2008-02-12 D 50 - Attribution d'options 120 000 0.3100 380 000 
  Exploration First Gold inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Leboeuf, Eric 4, 5   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 102 000 0.2000 997 500 
  Exploration NQ inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Audet, André 4   O 2008-02-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
        Carbonneau, Marc 4   O 2008-02-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
  Exploration Orex inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Billings, Mark Anthony 4, 5   O 2008-02-11 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 300 000 0.1000 300 000 
        Hatchette, David 4   O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 500 0.1000 36 500 
      O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 47 500 0.1050 84 000 
      Bons de souscription                   
        Billings, Mark Anthony 4, 5   O 2007-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-11 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 150 000     
      M 2008-02-11 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 150 000   150 000 
      Options                   
        Billings, Mark Anthony 4, 5   O 2007-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 250 000     
      M 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 250 000   250 000 
  Faircourt Split Trust                   
      Actions privilégiées                   
        Faircourt Asset Management Inc. 8   O 2008-02-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 400) 10.0000 3 566 
  Fiducie de Placement Hypothecaire Firm Capital                   
      Parts de fiducie                   
        Dadouch, Eli 4, 5                 
          RRSP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 610 10.6200 6 656 
  Financière Sun Life inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Anderson, James 5   O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 45.9399USD 10 400 
  Firan Technology Group Corporation                   
      Options stock option plan                   
        Bourne, Bradley Collier 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 150 000 1.0000 570 000 
        Ricci, Joseph Raymond 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 30 000 1.0000 240 000* 
  First Capital Realty Inc.                   
      Actions ordinaires                   
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        Samuel, Gary 4 R               
          RRSP account PI   O 2007-10-03 I 97 - Autre 27 25.0300 22 181 
        Segal, Dori 4, 7, 6, 

5 R O 2007-10-11 D 97 - Autre 132 25.0300 203 132 
  FIRSTSERVICE CORPORATION                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Cooke, Douglas G. 5   O 2008-02-14 D 90 - Changements relatifs à la propriété (881)   106 429 
          RRSP-Stella Cooke-Spouse PI   O 2008-02-14 C 90 - Changements relatifs à la propriété 881   1 491 
        Rogers, Steve 4, 2   O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options 10 000 4.5500 78 294 
      Options                   
        Rogers, Steve 4, 2   O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options (10 000) 4.5500 0 
  Focus Energy Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Bouma, Alex Gerard 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (2 414)     

      M 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (2 601)   0 

      O 2008-02-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 187 16.9300 2 601 

          RRSP PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (7 299)   0 

        Clark, Stuart George 4   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (27 676)   0 

      O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (782 611)   0 

        Evans, Derek Watson 4, 5   O 2008-02-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 345 16.9300 147 147 

      O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (147 147)   0 

          In Trust Account (Children) PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (8 816)   0 

          RESP (Children) PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (607)   0 

          RRSP (Derek) PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (8 236)   0 

          RRSP (Wife) PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (5 711)   0 

        Lawrence, Dennis Malcolm 5   O 2008-02-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (212) 16.9300   

      M 2008-02-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 212 16.9300 64 173 

      O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (64 173)   0 

        Lebbert, Jeffrey S. 4   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (365 044)   0 

          Spouse PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (14 533)   0 

        McCaskill, Hugh Cameron 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (2 835)     

      M 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
 

(3 022)   0 
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d'achat, regroupement ou acquisition 
      O 2008-02-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 187 16.9300 3 022 

          LIRA PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (3 500)   0 

          RRSP PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (8 684)   0 

        McKelvie, James Henderson 4   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (6 250)   0 

          Cash PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (14 590)   0 

          RRSP PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (275)   0 

        Murdoch, Bryce Hughes 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (11 936)     

      M 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (12 148)   0 

      O 2008-02-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 212 16.9300 12 148 

          RESP - Children PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (1 905)   0 

          RRSP PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (16 958)   0 

          RRSP - Spouse PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (7 255)   0 

        O'Brien, David Peter 1   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (30 936)   0 

        Ostlund, William Douglas 5   O 2008-02-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 246 16.9300 3 075 

      O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (3 075)   0 

          RRSP PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (45 926)   0 

        Pickering, Al Stephen 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (22 303)     

      M 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (22 515)   0 

      O 2008-02-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 212 16.9300 22 515 

          Linda Pickering PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (10 169)   0 

          Linda Pickering RRSP PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (3 738)   0 

          RRSP PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (4 000)   0 

        ROMANZIN, GERALD A. 4   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (8 348)   0 

          Spousal RRSP PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (3 547)   0 

        Sakal, David William 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (139 625)     
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      M 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (139 837)   0 

      O 2008-02-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 212 16.9300 139 837 

        Schoenroth, Allison Kim 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (14 192)     

      M 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (14 379)   0 

      O 2008-02-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 187 16.9300 14 379 

          RESP PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (584)   0 

          RRSP PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (4 802)   0 

        WOITAS, CLAYTON 1   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (1 969 938)   0 

          Woitas Family Trust PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (71 978)   0 

          Woitas Investments Ltd. PI   O 2008-02-13 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (779 524)   0 

      PTUs                   
        Bouma, Alex Gerard 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (26 499)   0 

        Evans, Derek Watson 4, 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (93 780)   0 

        Lawrence, Dennis Malcolm 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (51 522)   0 

        Lebbert, Jeffrey S. 4   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (9 000)   0 

        McCaskill, Hugh Cameron 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (30 750)   0 

        McKelvie, James Henderson 4   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (9 000)   0 

        Murdoch, Bryce Hughes 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (42 300)   0 

        O'Brien, David Peter 1   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (9 000)   0 

        Ostlund, William Douglas 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (50 481)   0 

        Pickering, Al Stephen 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (42 300)   0 

        ROMANZIN, GERALD A. 4   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (9 000)   0 

        Sakal, David William 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (42 300)   0 

        Schoenroth, Allison Kim 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (30 750)   0 

        WOITAS, CLAYTON 1   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (9 000)   0 

      RTUs                   
        Bouma, Alex Gerard 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

 
(14 499)   0 
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d'achat, regroupement ou acquisition 
        Evans, Derek Watson 4, 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (10 422)   0 

        Lawrence, Dennis Malcolm 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (12 882)   0 

        McCaskill, Hugh Cameron 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (10 251)   0 

        Murdoch, Bryce Hughes 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (14 100)   0 

        Ostlund, William Douglas 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (12 621)   0 

        Pickering, Al Stephen 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (14 100)   0 

        Sakal, David William 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (14 100)   0 

        Schoenroth, Allison Kim 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (10 251)   0 

      Unit Appreciation Rights                   
        Bouma, Alex Gerard 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (94 334)   0 

        Clark, Stuart George 4   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (5 000)   0 

        Evans, Derek Watson 4, 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (171 334)   0 

        Lawrence, Dennis Malcolm 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (96 167)   0 

        Lebbert, Jeffrey S. 4   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (15 000)   0 

        McCaskill, Hugh Cameron 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (66 834)   0 

        McKelvie, James Henderson 4   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (8 750)   0 

        Murdoch, Bryce Hughes 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (83 667)   0 

        O'Brien, David Peter 1   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (15 000)   0 

        Ostlund, William Douglas 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (94 167)   0 

        Pickering, Al Stephen 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (83 667)   0 

        ROMANZIN, GERALD A. 4   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (1 250)   0 

        Sakal, David William 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (94 917)   0 

        Schoenroth, Allison Kim 5   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (82 168)   0 

        WOITAS, CLAYTON 1   O 2008-02-13 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (15 000)   0 

  Fonds de revenu Bell Aliant Communications régionales                   
      Parts                   
        Marshall, Eleanor 7                 
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          RESP PI   O 2006-07-07 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-19 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 165 29.5400 165 
        Mélanson, Alain 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 086 30.5680 1 086 

      O 2008-01-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 66 27.9900 1 152 

      O 2008-02-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (1 095) 28.4900 57 

  Fonds de Revenu Divertissement Madacy                   
      Parts                   
        Alden Global Capital, a Division of Smith Management LLC 3                 
          Alden Global Canada Fund, Ltd. PI   O 2007-10-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     864 060 
  Fonds de revenu Hartco                   
      Parts de fiducie                   
        Hartco Administration Inc. 2   O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 200 4.0000 4 512 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 4.0000 5 112 
      O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 4.1000 6 612 
      O 2008-02-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 4.0000 7 612 
  Fonds de Revenu Pages Jaunes                   
      Parts                   
        Blundell, Jamie 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 497 13.2800 1 495 
      Parts de fiducie Restricted Unit - Restricted Unit Plan                   
        Boychuk, Michael T. 4   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 3 500 11.9000 16 674 

        Gaulding, John R. 4   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 500 11.9000 16 674 

        Gobeil, Paul 4   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 500 11.9000 16 674 

        Lambert, Michael Robert 4   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 500 11.9000 16 674 

        Mazankowski, Donald F. 4   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 500 11.9000 16 674 

        Miller, Anthony G. 4   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 500 11.9000 16 674 

        Munroe-Blum, Heather 4   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 500 11.9000 16 674 

        Nisenholtz, Martin 4   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 500 11.9000 16 674 

        Reisch, Marc L. 4   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7 000 11.9000 23 348 

        Smith, Stuart H.B. 4   O 2008-02-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 500 11.9000 16 674 

  Fonds de revenu TransForce                   
      Parts de fiducie                   
        Bédard, Alain 4, 5   O 2008-02-19 D 90 - Changements relatifs à la propriété (7 118) 8.8000 4 085 949 
          CRI PI   O 2008-02-19 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 925 8.8000 129 600 
          REER PI   O 2008-02-19 I 90 - Changements relatifs à la propriété 5 193 8.8000 63 132 
  Fortis Inc.                   
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      Porteur inscrit                   
      Actions ordinaires                   
        Deane, Richard 7   O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 28.9000 1 000 
        Geldert, John William 7                 
          Debbie Geldert PI   O 2004-03-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 10 61.2760   

      M 2004-03-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 15 61.2760 1 181 

      O 2005-10-21 I 35 - Dividende en actions 3 617     
      M 2005-10-21 I 35 - Dividende en actions 3 632   4 842 
  Fortsum solutions d'affaires inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Lessard, Louis 4                 
          Financière GMLS S.A. PI   O 2008-02-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (49 500)   2 407 500 
      O 2008-02-15 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000   2 507 500 
        THOMPSON, ANDRÉ 4, 5   O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 18 500 0.3710 68 500 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.3900 73 500 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 000 0.4400 82 500 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 16 500 0.4300 99 000 
  FP Newspapers Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Karr, Kevin Donald 5   O 2008-02-15 D 90 - Changements relatifs à la propriété (1 500) 11.6900 8 097 
          RRSP PI   O 2008-02-15 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 500 11.6900 7 300 
  FP Resources Limited                   
      Options                   
        Barratt, Eric 4   O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options (1 200)   0 
        Evans, Beverley 5   O 2008-02-08 D 51 - Exercice d'options (1 500)   0 
        Jones, Dave 5   O 2008-02-08 D 51 - Exercice d'options (500)   0 
        Risley, John 4, 6   O 2008-02-08 D 51 - Exercice d'options (18 000)   0 
        Roome, Graham 5   O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options (122 000)   0 
  Franco-Nevada Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        FARQUHARSON, GRAHAM 4   O 2008-02-15 D 90 - Changements relatifs à la propriété (75 000)   0 
          176023 Canada Limited PI   O 2007-12-10 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-15 I 90 - Changements relatifs à la propriété 75 000   75 000 
  GBO inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Beaudoin, Danielle 5   O 2008-02-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     500 
  Global DiSCS Trust 2004-1                   
      Parts de fiducie                   
        Royal Bank of Canada 3   O 2006-09-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     394 500 
  Gluskin Sheff + Associates Inc.                   
      Options                   
        Davies, Sir David 4   O 2007-11-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-07 D 50 - Attribution d'options 25 000   25 000 
  Great Basin Gold Ltd.                   
      Options                   
        Cooke, Patrick 4 R O 2008-01-30 D 50 - Attribution d'options 100 000 3.0000 280 000 
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  Great Canadian Gaming Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Great Canadian Gaming Corporation 1   O 2008-02-04 D 38 - Rachat ou annulation (808 300)   0 
  Great Plains Exploration Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Bovingdon, Sean 5                 
          Terra Bovingdon PI   O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.7500 43 000* 
  Group Forage Major Drilling Group International Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Pannell, Derek George 4   O 2008-02-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      Options                   
        Pannell, Derek George 4   O 2008-02-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 20 000   20 000 
  Groupe Bikini Village inc. (formerly Groupe Les Ailes de la Mode Inc.)                   
      Actions ordinaires                   
        Simard, Yves 5                 
          REER Sonia Boulanger - conjointe PI   O 2008-02-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 45 000 0.0800 205 000 
          REER Yves Simard PI   O 2008-02-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 55 000 0.0800 95 000 
  Groupe CGI inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne Classe A                   
        Adra, Hicham 5                 
          Sun Life - SPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 272 10.3791 16 675 

        Anderson, David 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 884 10.0026 11 280 

        Ariano, Carol Joan 5                 
          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 232 10.9803 5 652 
        Biron, Paul 5                 
          Sun Life - RAA PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 339 11.1109 18 985 

        Bougie, Jacques 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 051 10.3722 8 786 

        Boulanger, François 5                 
          Sun Life RAA PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 693 10.3790 4 942 
        Brin, Mario 5                 
          Plan - REER PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 927 10.8190 6 604 
        Campbell, John G 5                 
          Sun Life - SPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 160 10.3871 16 289 
        Chandramouli, Srinivasan 5                 
          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 011 10.9454USD 12 754 
        Chapman, Gavin 5                 
          Capita - SPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 774   4 790 
        Clark, William Allan 5                 
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          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 872 11.0765 2 106 

        Figini, Joseph Christopher 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 483 10.8166USD 9 048 

        Garant, Benoit 5                 
          Plan NonEnr. PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 061 10.7514 1 061 
        Giguere, Jacques 5                 
          Sun Life - RAA PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 664 10.3836 15 078 

        Godin, Serge 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 411 11.6147 76 100 

        Gorber, Lorne Shawn 5                 
          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 280 10.3391 3 201 
        Hannum Jr, Robert Duane 5                 
          Sun Life PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 119 10.8950USD 4 372 
        Ihrig, Peter Gorard 5                 
          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 212 10.9502USD 1 789 
        Imbeau, André 5                 
          Sun Life - RAA PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 262 11.6147 22 251 
        Keating, Michael John 5                 
          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 779 10.9384USD 779 
        Kelly, John Anthony 5                 
          SPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 4 492 9.6782USD 7 457 
        Light, Jonathan Francis 5                 
          Plan PI   O 2004-08-17 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 660 10.9069USD 660 

        Linder, Kevin Morris 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 901 11.1063 901 

        Loiselle, Lucie 5                 
          Sun Life PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 419 10.9384 488 

          Sun Life - REER PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 667 8.7638 8 130 

        MacDonald, Marie Blossom Annette 5                 
          Sun Life - SPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 141 10.3722 7 750 
        Marcoux, Claude 5                 
          Sun Life - RAA PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 715 10.3995 14 548 

          Sun Life - RAA - REER PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 001 10.3995 8 699 

        Masse, David G. 5                 
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          Plan (Non-Reg) PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 63 11.6147 63 
        McCuaig, Douglas 5                 
          Sun Life - SPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 531 10.7643 2 531 
        Mohammed, Faris Mehdi Kadhim 5                 
          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 707   1 724 
        Morea, Donna Sue 5                 
          Sun Life - SPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 4 283 9.7180USD 19 550 
        Nardo, Marie 5                 
          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 979 10.3772 1 634 

        Noselli, Joseph Brian 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 723 9.6584USD 6 929 

        Paradis, Normand 5   O 2007-08-13 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 718 10.9539 718 

        Perron, Steve 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 687 11.1048 1 414 

        Pinard, Luc 5                 
          Sun Life - RAA REER PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 972 10.3828 163 030 
        Rancourt, Suzanne 5                 
          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 902 10.9815 2 898 
        Raymond, Paul 5                 
          Sun Life - SPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 084 10.0439USD 2 084 

        Roach, Michael 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 410 11.6147 46 989 

        Rocheleau, Daniel 5                 
          Sun Life - RAA PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 315 10.8727 2 432 
        Roy, Jacques 5                 
          Nesbitt Burns PI   O 2008-02-19 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 445   1 445 
          Sun Life - RAA PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 206 11.1117 1 206 

      O 2008-02-08 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 239 10.9676 1 445 

      O 2008-02-19 I 90 - Changements relatifs à la propriété (1 445)   0 
        Saliba, Joseph 5                 
          Sun Life - SPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 7 959 9.6694USD 49 998 
        Schindler, George Donald 5                 
          Share Purchase Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 620 9.7096USD 9 773 
        Schmitz, Richard 5                 
          Sun Life - SPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

 
1 996 9.6957USD 16 612 
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d'actionnariat 
        Scott, Malcolm Robert 5                 
          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 866 11.1109 2 394 
        Séguin, Claude 5                 
          Sun Life - RAA PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 841 10.3774 13 883 
        Simoneau, Pierre 5                 
          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 736 10.3519 2 292 
        Smith, Cecil Brian 5                 
          Sun Life PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 553 10.9539 1 867 
        Turcotte, Pierre 5                 
          Sun Life-RAA-CAD PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 6 826 10.3882 7 468 
        Turner, Nazzic Sherif 5                 
          Share Purchase Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 586 9.7224USD 4 624 
        Waple, Michael Ray 5                 
          Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 144 11.2124 181 

        White, Warren Joseph 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 372 11.1089 1 372 

        Wright, Anthony Geoffrey 5                 
          Sun Life - SPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 753 10.3796 14 550 
  Groupe Cossette Communication Inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Okell, Kimberley 8   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (8) 9.2600 435 
        Schleining, Colin 5 R O 2008-01-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     14 481 
      Options                   
        Lebel, Dominique 5 R O 2008-01-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     68 800 
        Royer, Jean 5   O 2008-02-19 D 52 - Expiration d'options (26 000) 16.1500 181 000 
        Santoire, Éric 8   O 2008-01-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 14 000 10.0000 14 000 
        Schleining, Colin 5 R O 2008-01-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     100 000 
      O 2008-02-19 D 52 - Expiration d'options (20 000) 12.5300 80 000 
  Guyana Goldfields Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        po, alexander 4   O 2008-02-15 D 51 - Exercice d'options 50 000 2.5000 126 000 
      Options                   
        po, alexander 4   O 2008-02-15 D 51 - Exercice d'options (50 000) 2.5000 175 200 
  H2O INNOVATION (2000) INC.                   
      Actions ordinaires                   
        Goulet, Guy 5   O 2008-02-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 500 1.2000 335 293 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 1.2500 335 493 
  Harvest Energy Trust                   
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        Aldrich, Bradley Dean 5   O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 90 000 23.6500 220 000 
        Beacon, Dean 5   O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 250 23.6500 29 250 
        Bennett, Kevin Arthur 4   O 2008-02-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M' 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500 50 000 
        Boone, David J. 4   M 2006-04-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 20 000 36.2600 20 000 
      M 2006-12-22 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 26.1700 35 000 
      M'' 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500 50 000 
      O 2006-02-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
        Boukall, Gary 5   O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 26 572 23.6500 66 572 
        Brussa, John Albert 4   O 2003-03-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
        Friley, William A. 4   O 2008-02-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M' 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500 50 000 
        Hogan, Leslie Gordon 5   O 2008-02-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 000 23.6500 28 000 
        Johnson, Verne G. 4   O 2008-02-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M' 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500 60 000 
        McFadyen, Hector John 4   O 2008-02-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M' 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500 60 000 
        Morgan, Robert J. 5   M 2006-05-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 65 000 36.2600 65 000 
      M 2006-12-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 65 000 26.1700 130 000 
      O 2006-02-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 90 000 23.6500 220 000 
        Reist, Phillip 5   O 2008-02-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 500 23.6500 52 500 
        Saunders, Frederick Steven 5   M 2006-02-07 D 51 - Exercice d'options (5 000)   40 000 
      M 2006-03-14 D 51 - Exercice d'options (3 000)   37 000 
      M 2006-04-24 D 51 - Exercice d'options (3 000)   34 000 
      M 2006-04-24 D 51 - Exercice d'options (4 600)   29 400 
      M 2006-04-24 D 51 - Exercice d'options (2 000)   27 400 
      M 2006-02-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 37.4000   
      M' 2006-02-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 37.4000 45 000* 
      M' 2006-12-18 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 26.1700 42 400 
      O 2006-02-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     30 000 
      O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 250 23.6500 53 650 
        Sheasby, James 5   O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 37 262 23.6500 77 262 
        Sinclair, Neil 5   O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 37 103 23.6500 77 103 
        Zahary, John 5   M 2006-04-20 D 50 - Attribution d'options 75 000 36.2600   
      M' 2006-04-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 75 000 36.2600 75 000 
      M 2006-12-18 D 50 - Attribution d'options 75 000 26.1700   
      M' 2006-12-18 D 56 - Attribution de droits de souscription 75 000 26.1700 150 000 
      O 2006-02-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 175 000 23.6500 325 000 
      Droits Unit Award                   
        Aldrich, Bradley Dean 5   O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 500   10 500 
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        Beacon, Dean 5   O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 875   2 275 
        Boukall, Gary 5   O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 038   4 348 
        Morgan, Robert J. 5   M 2006-05-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 000   4 000 
      O 2006-02-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 500   6 500 
        Reist, Phillip 5   O 2008-02-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 000   4 210 
        Saunders, Frederick Steven 5   M 2006-02-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 275   3 125 
      M 2006-11-14 D 51 - Exercice d'options (425)   2 700 
      M 2006-12-18 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 000   3 700 
      O 2006-02-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 850 
      O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 800   4 500 
        Sheasby, James 5   O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 038   4 348 
        Sinclair, Neil 5   O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 038   3 248 
        Zahary, John 5   M 2006-04-20 D 50 - Attribution d'options 5 000     
      M' 2006-04-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 000   5 000 
      M 2006-12-18 D 50 - Attribution d'options 5 000     
      M' 2006-12-18 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 000   10 000 
      O 2006-02-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 000   13 000 
      Options Trust Unit                   
        Blue, Dale 4   O 2008-02-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M' 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500 50 000 
        Boone, David J. 4   O 2006-04-20 D 50 - Attribution d'options 20 000 36.2600   
    R O 2006-12-22 D 50 - Attribution d'options 15 000 26.1700   
      O 2008-02-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
      M' 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500   
        Brussa, John Albert 4   O 2008-02-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 23.6500 15 000 
        fotheringham, robert william 5   O 2008-02-12 D 50 - Attribution d'options 40 600 23.6500 178 600 
      O 2008-02-12 D 50 - Attribution d'options 4 000   182 600 
        Morgan, Robert J. 5   O 2006-05-10 D 50 - Attribution d'options 4 000 36.2600   
      O 2006-05-10 D 50 - Attribution d'options 65 000 36.2600   
    R O 2006-12-19 D 50 - Attribution d'options 65 000 26.1700   
        Rain, David James 5   O 2008-02-19 D 50 - Attribution d'options 7 500 23.6500 69 447 
        Roorda, Jacob 5   O 2008-02-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 50 000 23.6500 213 333 
      O 2008-02-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 000   215 333 
        Saunders, Frederick Steven 5 R O 2006-02-07 D 51 - Exercice d'options (5 000)     
      O 2006-03-14 D 51 - Exercice d'options (3 000)     
      O 2006-04-24 D 51 - Exercice d'options (3 000)     
      O 2006-04-24 D 51 - Exercice d'options (4 600)     
      O 2006-04-24 D 51 - Exercice d'options (2 000)     
    R O 2006-02-03 D 50 - Attribution d'options 15 000 37.4000   
    R O 2006-02-03 D 50 - Attribution d'options 1 275     
      O 2006-11-14 D 51 - Exercice d'options (425)     
      O 2006-12-18 D 50 - Attribution d'options 15 000 26.7500   
    R M 2006-12-18 D 50 - Attribution d'options 15 000 26.1700   
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    R O 2006-12-18 D 50 - Attribution d'options 1 000     
        Zahary, John 5   O 2006-04-20 D 50 - Attribution d'options 5 000 36.2600   
      O 2006-04-20 D 50 - Attribution d'options 75 000 36.2600   
      O 2006-12-18 D 50 - Attribution d'options 75 000 26.1700   
      O 2006-12-18 D 50 - Attribution d'options 5 000 26.1700   
  High River Gold Mines Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Laxton, Heather Anne 5 R O 2008-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 2.1500 10 000 
    R O 2008-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 3.1500 0 
        Poad, Steven W. E. 5   O 2008-02-13 D 51 - Exercice d'options 6 000 1.8500 6 000 
      Options Employee/director                   
        Laxton, Heather Anne 5 R O 2008-01-17 D 51 - Exercice d'options (10 000) 2.1500 40 000 
        Poad, Steven W. E. 5   O 2008-02-13 D 51 - Exercice d'options (6 000) 1.8500 389 000 
  HLT Énergies inc.                   
      Options                   
        Johnson, Pierre Marc 4   O 2008-02-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2008-02-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     100 000 
  Home Capital Group Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Kyprianou, Nicolaos K. 5   O 2008-02-08 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 66 37.1000 22 730 

        Mosko, Brian Robert 5   O 2008-02-08 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 54 37.1000 6 167 

        Soloway, Gerald M. 4, 5   O 2008-02-08 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 70 37.1000 581 206 

        Sutherland, Cathy A. 5   O 2008-02-08 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 31 37.1000 44 892 

  Home Equity Income Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Bandler, Gregory 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 130 11.3700 1 605 

          CIBC Mellon (Plan administrator for employee purchase plan) PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 939 12.4100 4 397 

        Cameron, Scott 5                 
          EUPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 66 12.2200 785 

        Dryden, Wendy 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 216 11.3700 638 

      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 066 12.3800 1 437 

          RRSP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 798 11.3700 8 928 

        Krikler, Gary 5                 
          EUPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 811 12.3700 5 094 

        Sider, Neil 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 202 12.4100 3 716 

  Homeland Uranium Inc.                   
      Actions ordinaires                   
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        Coates, Stephen Edward 4   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     99 300 
        Homeland Energy Corp 3   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     22 250 

000 
        KAWAR, HATEM 5   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     450 000 
        McGuinty, Jennifer 5   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     95 652 
        Woodhead, Stephen 6   O 2008-02-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     100 000 
      Actions spéciales Escrowed shares                   
        KAWAR, HATEM 5   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     450 000 
      Bons de souscription                   
        Coates, Stephen Edward 4   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     49 650 
        Homeland Energy Corp 3   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     3 125 000 
      Options Employee                   
        Coates, Stephen Edward 4   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     380 000 
        KAWAR, HATEM 5   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     200 000 
        McGuinty, Jennifer 5   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     50 000 
  HTR Total Return Fund (formerly HORIZON Total Return Fund                   
      Parts de fiducie                   
        HTR Total Return Fund 1   O 2008-02-14 D 38 - Rachat ou annulation 35 9.4600 1 330 060 
  Industrielle Alliance, Assurance et services financiers inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Brodeur, Pierre 4   O 2007-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 000 37.1600 20 000 
        Charest, Yvon 4, 5   O 2007-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 36.1900 74 042 
        Dibblee, Jennifer 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 680 25.2000   

      M 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 72 25.2000 680 

        Gervais, Normand 5   O 2007-09-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 685 25.0000 685 
        LeBoutillier, John 4   O 2007-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 000 37.0000 22 200 
        Majeau, Denis 5   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 36.2500 800 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 36.2800 1 200 
      Options                   
        Boulet, Jean-François 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 8 000 37.3700 36 000 
        BOUWERS, Gerald 7   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 27 000 37.3700 196 000 
        Carrière, Jacques 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 6 000 37.3700 58 000 
        Carrothers, Douglas, Alexander 7   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 6 000 37.3700 48 000 
        Chabot, René 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 18 000 37.3700 138 000 
        Charest, Yvon 4, 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 72 000 37.3700 694 000 
        Coles, Gary John 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 8 000 37.3700 52 000 
        Daneau, Guy 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 8 000 37.3700 22 000 
        Dinkel, Mary 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 4 000 37.3700 8 000 
        Enright, Michael 7   O 2006-09-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-21 D 50 - Attribution d'options 6 000 37.3700 6 000 
        Frape, Eric Russell 7   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 7 000 37.3700 13 000 
        Germain, Maurice 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 4 000 37.3700 42 000 
        Gervais, Normand 5   O 2007-09-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 3 000 37.3700 3 000 
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        Greer, Michael 7   O 2006-01-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2006-09-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-21 D 50 - Attribution d'options 6 000 37.3700 6 000 
        Grimes, Paul Robert 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 15 000 37.3700 102 000 
        Hulston, Darcy 7   O 2007-10-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-21 D 50 - Attribution d'options 3 000 37.3700 3 000 
        Jativa, Kimberly Dorothy 7   O 2007-02-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-21 D 50 - Attribution d'options 3 000 37.3700 3 000 
        Jiwani, Alnoor 7   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 4 000 37.3700 42 000 
        Laflamme, Renée 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 10 000 37.3700 36 000 
        Lalande, François 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 10 000 37.3700 20 000 
        Laurin, Michel 7   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 10 000 37.3700 70 000 
        Legault, Richard 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 14 000 37.3700 100 000 
        Majeau, Denis 5   O 2007-12-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 4 000 37.3700 4 000 
        McCormack, Gregory Andrew 7   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 4 000 37.3700 16 000 
        Michaud, Bruno 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 16 000 37.3700 99 000 
        Mustos, Carl Andrew 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 7 000 37.3700 17 000 
        Parent, Jacques 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 15 000 37.3700 96 000 
        Pépin, Normand 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 54 000 37.3700 442 000 
        Potter, David Quintin 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 3 000 37.3700 23 000 
        Potvin, Jacques 5   O 2008-01-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 3 000 37.3700 3 000 
        Ricard, Denis 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 18 000 37.3700 88 000 
        ROBINSON, Gordon Alexander 7   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 4 000 37.3700 41 500 
        Roy, Johnny 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 8 000 37.3700 30 000 
        Sauvageau, Yvon 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 10 000 37.3700 70 000 
        Scandiffio, David 7   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 20 000 37.3700 84 000 
        Smith, Sharon Lois 5   O 2008-02-21 D 50 - Attribution d'options 3 000 37.3700 23 000 
        Stewart, David Lyle 7   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 5 000 37.3700 32 000 
        Stickney, Michael Lee 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 27 000 37.3700 200 000 
        Tatay, Paul 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 7 000 37.3700 20 000 
        Tessier, Claude 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 7 000 37.3700 60 000 
      unités d'actions différées (uda)-differed shared units (dsa)                   
        BOUWERS, Gerald 7   O 2003-02-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 237 42.7900 1 237 

        Carrière, Jacques 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 610 42.7900 1 984 

        Carrothers, Douglas, Alexander 7   O 2003-06-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2003-06-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 292 42.7900 292 

        COOPER, Kathryn Marie 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 42.7900   

      M 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 42.7900 1 467 

        Fattedad, Sidney 7   O 2007-04-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
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      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 204 42.7900 204 
        Gervais, Normand 5   O 2007-09-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
        Hewett, F. Robert 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 621 42.7900 872 

        Jiwani, Alnoor 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 481 42.7900 2 777 

        Laflamme, Renée 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 351 42.7900 519 

        McCormack, Gregory Andrew 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 561 42.7900 855 

        McGavin, Gerald Allan Bell 4   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 388 42.7900 2 407 

        Parent, Jacques 5   O 2004-03-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2004-03-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 204 42.7900 204 

        Parker, Dale George 4   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 386 42.7900 4 440 

        Reich, Blaize 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 828 42.7900 4 481 

        Ricard, Denis 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 558 42.7900 5 330 

        Roy, Henri 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 914 42.7900 5 143 

        Sloan, Monica 4   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 728 42.7900 3 609 

        Stickney, Michael Lee 5   O 2000-02-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 843 42.7900 843 

        Tessier, Claude 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 497 42.7900 1 670 

  INTEGRATED ASSET MANAGEMENT CORP.                   
      Options                   
        Day, Bruce Donald 4   O 2008-01-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-12 D 50 - Attribution d'options 40 000 1.4500 40 000 
  International Forest Products Limited                   
      Actions à droit de vote subalterne Class A                   
        Fulton, Sandy Michael 5   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 5.1450 17 500 
  International Royalty Corporation                   
      Options                   
        Seviour, Colm St. Roch 4   O 2008-02-07 D 51 - Exercice d'options 3 500 3.7500 253 500 
  Inventronics Limited                   
      Options                   
        Kalil, Paul Benedict 4   O 2007-09-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 15 000   15 000 
  Isotechnika Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Mallet, Colin Roger 4   O 2008-02-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     44 000 
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      Porteur inscrit                   
  Jaguar Mining Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Brazilian Resources, Inc. 3   O 2008-02-08 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (5 491) 11.2918 3 623 175 
      O 2008-02-08 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (29 129) 7.5533   
      M 2008-02-08 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (29 192) 7.5533 3 593 983 
      O 2008-02-08 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (11 878) 6.6930 3 582 105 
  Jazz Air Income Fund                   
      Parts                   
        West Face Capital Inc. 3                 
          West Face Long Term Opportunities Master Fund L.P. and Others in 
Remarks Below PI   O 2008-02-12 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 67 000 7.9970 14 122 

835 
      O 2008-02-13 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 150 000 8.1000 14 272 

835 
      O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 8.1998 14 372 

835 
      O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 8.1500 14 422 

835 
  Jura Energy Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Cudney, Robert Douglas 4                 
          Northfield Capital Corporation PI   O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 000 0.4000 1 000 000 
  Kereco Energy Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Heck, Barry Mark 4   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (16 000) 3.9000 53 596 
  Kingsway Linked Return of Capital Trust                   
      LROC Preferred Units                   
        Pearce, Stephen Douglas 5   O 2005-07-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 250 16.2300 250* 
  KOLOMBO TECHNOLOGIES LTÉE                   
      Actions ordinaires                   
        Arsenault, Martin 4, 3   O 2008-02-12 D 90 - Changements relatifs à la propriété (89 743)   5 903 865 
          RER PI   O 2006-08-10 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-12 I 90 - Changements relatifs à la propriété 89 743   89 743 
  La Banque de Nouvelle - Ecosse                   
      Actions ordinaires                   
        O'Sullivan, James Patrick 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 163     

      M 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 163   33 435 

      Actions ordinaires ESOP                   
        Armstrong, Philip James 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 185   3 575 

        Grond, Robert Henri 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 313   3 417* 

        Heffernan, Peter Francis James 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 141   2 219 

        Lomas, Michael John 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 660   6 163* 

  La Banque Toronto-Dominion                   
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      Actions ordinaires CUSIP 891160 50 9                   
        BACKMAN, CATHY LAURA 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 4 68.9700 6 001 

        Bennett, Lisa 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 81 69.5000 5 040 

          Investor Company PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 13 69.3500 462 

          RSP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 23 69.5000 1 170 

          The Canada Trust Company PI   O 2007-12-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 124 70.1700 821 

        Buchanan, William John 8   O 2008-02-21 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 147 70.1900 1 074 

        Burns, Peter Michael 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 67 69.3479 174 

        Currie, Theresa Lynn 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 271 70.3700 530 

        Dal Bianco, Joan 5                 
          Joan and/or Rob Dal Bianco PI   O 2007-01-05 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2007-01-05 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 024 
          The Canada Trust Company PI   M 2007-01-05 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2007-01-05 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     87 
          The Toronto-Dominion Bank PI   O 2007-01-05 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
        Dorrance, Robert E 5                 
          The Canada Trust Company PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 15 69.3500 544 

        Dorval, T Bernard 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 10 69.3500 343 

        Fisher, David Michael 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 147 70.1600 5 460 

        Fulton, W.R. (Bill) 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 69 70.1700 301 

        Graham, Nathan 5                 
          TD Banknorth Inc. 401(k) Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 14 69.2800USD 265 

        Haier, Brian Joseph 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 201 68.9600 22 276 

          Investor Co PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 9 69.3400 302 

        Hatanaka, William 5                 
          The Canada Trust Company PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 7 69.3500 229 

        Hewitt, Richard 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 85 70.0800 730 

        Hockey, Timothy 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 351 69.5000 16 687 

        Johnston, Colleen 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7 69.3500 249 

        Lang, Malcolm Sean 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 146 70.2200 787* 
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        MacIntyre, Drew Evan 5 R O 2007-12-31 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 129   169 291 
        MACLELLAN, ROBERT FRANCIS 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 783 69.3300 120 887 

          RESP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 32 69.3500 2 578 

      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 73 69.3400 2 651 

          RRSP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 301 69.3500 9 853 

          RSP - M. MacLellan PI   O 2007-12-31 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 59 69.3500 2 050 

          The Canada Trust Company PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 53 69.3500 1 789 

        McConvey, Margo Marie 5                 
          Investor Company PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 5 69.3400 169 

          The Canada Trust Company PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 69.7100 678 

        Montague, Christopher Alan 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 27 69.3500 910 

        Parmenter, Neil John 5   O 2007-05-30 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 110 70.2000 110 
        Pedersen, Mike 5   O 2007-07-17 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 264 70.0200 264 

        Pepperell, John Richard Southwood 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 351 69.8700 36 241* 

        Piercey, Gordon William 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 93 70.0100 981* 

        Rennie, Howard Allan 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 50 69.8300 695 

        Schouten, Bruce 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 107 70.3300 180* 

        See, John Gordon 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 41 69.3500 706 

        Sequeira, Keith Christopher 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 105 70.3300 149 

        Small, Colin Errol 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 72 70.4100 140* 

        Stamper, Christopher Patrick 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 118 70.3600 2 541 

    R O 2007-12-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 850 68.8700 2 423 
        Sutherland, William 5                 
          Investor Company PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 8 69.3429 266 

          The Canada Trust Company PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 72 70.2200 240 

      Options                   
        Dal Bianco, Joan 5   O 2007-01-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
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      Porteur inscrit                   
      M 2007-01-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 316 
  LA SOCIÉTÉ CALDWELL INTERNATIONALE                   
      Actions sans droit de vote Class A                   
        The Caldwell Partners International Inc. 1   O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 1.3700 2 000 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 1.3700 4 000 
      O 2008-02-15 D 38 - Rachat ou annulation (4 000)   0 
  La Societe Canadian Tire Limitee                   
      Actions sans droit de vote Class A                   
        Pasternak, Stanley William 7, 5, 3                 
          Trustees of Deferred Profit Sharing Plan PI   O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 34 64.0000 1 097 255 
      O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 600 63.9900 1 099 855 
      O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 63.9900 1 099 955 
        Peters, William Lee 3   O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 34 64.0000 1 097 255 
      O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 600 63.9900 1 099 855 
      O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 63.9900 1 099 955 
        Stewart, Cameron Douglas 5, 3   O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 34 64.0000 1 097 255 
      O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 600 63.9900 1 099 855 
      O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 63.9900 1 099 955 
  Laboratoires Paladin Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Paladin Labs Inc. 1   O 2008-02-04 D 38 - Rachat ou annulation 45 000 9.4800 97 800 
      O 2008-02-08 D 38 - Rachat ou annulation 30 700 9.5100 128 500 
  Les Distilleries Corby Limitee                   
      Actions ordinaires                   
        Sheffield, William H. 4   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 200 24.0000 1 318 
  Les Explosies Nordex Ltee                   
      Actions ordinaires                   
        LEVESQUE, JACQUES 3 R               
          JACQUES LEVESQUE and PHYLLIS LEVESQUE PI   O 2006-12-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.4900 1 100 200* 
  Les Manufacturiers Komet inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Leblanc, Marc 4, 5   O 2007-06-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.2200 50 000 
  Les Ressources Yorbeau Inc.                   
      Actions ordinaires Class A                   
        Renaud, Richard J. 4 R O 2007-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 53 500 0.2900 8 589 882 
    R O 2007-03-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.3100 7 300 882 
  Les Vêtements de Sport Gildan Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Martin, John 7   O 2008-02-14 D 51 - Exercice d'options 10 000 6.8750 11 746 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 39.6200 10 746 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 39.4900 9 746 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 39.5600 8 746 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 39.6300 6 746 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 200) 39.5900 4 546 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 39.4000 3 546 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 39.4500 1 746 
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        Parker, Paul Edwin 5 R O 2006-09-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 890 
      Options                   
        Davis, Ronald Edward 5 R O 2007-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 352 
        Martin, John 7   O 2008-02-14 D 51 - Exercice d'options (10 000) 6.8750 13 289 
        Parker, Paul Edwin 5   O 2006-09-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2006-10-02 D 50 - Attribution d'options 1 157   1 157 
      O 2007-05-18 D 35 - Dividende en actions 1 157   2 314 
    R O 2007-10-01 D 50 - Attribution d'options 1 457   3 771 
      Restricted Share Units                   
        Davis, Ronald Edward 5   O 2007-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2007-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     531 
        Parker, Paul Edwin 5   O 2006-09-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     6 000 
      O 2006-10-02 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 446   6 446 
      O 2007-05-18 D 35 - Dividende en actions 6 446   12 892 
      O 2007-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 572   13 464 
  Liquidation World Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Beutel, Eric Marshall 7, 3                 
          Oakwest Corporation Limited PI   O 2008-02-15 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     605 000 
          RRSP PI   O 2008-02-15 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     4 800 
        Graham, Craig Lawrence 4   O 2008-02-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
        Mandel, Jeffrey 4   O 2008-02-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
  Lockerbie & Hole Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Hauser, Robert 7   O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (8 800) 12.0000 118 900 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (800) 12.0000 118 100 
        McRobbie, James 5   O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 000) 11.5000 31 000 
  Logistec Corporation                   
      Actions à droit de vote subalterne Class B                   
        Bastien, Normand 6   O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 200 18.6000 14 100 
  Lyrtech inc.                   
      Options                   
        Landry, Alain 5   O 2008-02-04 D 52 - Expiration d'options (263 888)   0 
  Magna International Inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne Class A                   
        Lee, Arthur Lawrance 7   O 2008-02-08 D 90 - Changements relatifs à la propriété 453   2 500 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 78.1600 2 600 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 49 80.0300 2 649 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 80.0200 2 749 
          RRSP PI   O 2008-02-08 I 90 - Changements relatifs à la propriété (453)   0 
  Manitoba Telecom Services Inc.                   
      Actions ordinaires Employee Share Ownership Plan                   
        Blouin, Pierre J. 4, 5                 
          Computershare Trust Company of Canada PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 264 47.3400 2 275 
        Chadsey, Ian 5   O 2007-03-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
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      Porteur inscrit                   
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 197 47.5600 197 
        Peters, Paul H.J. 5   O 2007-02-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     808 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 254 47.4800 1 062 
        rozenek, aliana 7   O 2007-04-26 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 129 47.6000 129 
      Droits Performance Share Units                   
        Blouin, Pierre J. 4, 5   O 2005-12-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2007-12-18 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 358 44.8700 8 358 
        Friesen, Russell James 7 R O 2007-02-08 D 56 - Attribution de droits de souscription 237 42.2400   
      M 2008-02-08 D 56 - Attribution de droits de souscription 237 42.2400 237 
      Droits Restricted Share Units                   
        Blouin, Pierre J. 4, 5   O 2005-12-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2007-12-18 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 358 44.8700 8 358 
      Options                   
        Reeves, Helen I. 7   O 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 10 000 42.2400   
      M 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 10 000 42.2400 35 000 
  MCAN Mortgage Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Misener, Michael 5   O 2008-02-19 D 90 - Changements relatifs à la propriété (2 200)   19 447 
          CIBC Wood Gundy (Michael Misener) PI   O 2008-02-19 I 90 - Changements relatifs à la propriété 2 200   2 200 
  MDN INC.                   
      Actions ordinaires                   
        Savard, Serge 4   O 2008-02-15 D 90 - Changements relatifs à la propriété (2 500)   403 807 
      O 2008-02-15 D 90 - Changements relatifs à la propriété (2 500)   401 307 
      O 2008-02-15 D 90 - Changements relatifs à la propriété (2 500)   398 807 
      O 2008-02-15 D 90 - Changements relatifs à la propriété (11 000)   387 807 
          REEE Cédric Savard PI   O 2002-04-25 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-15 I 90 - Changements relatifs à la propriété 2 500   2 500 
          REEE Francis Savard PI   O 2002-04-25 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-15 I 90 - Changements relatifs à la propriété 2 500   2 500 
          REEE Selia Savard PI   O 2008-02-15 I 90 - Changements relatifs à la propriété 2 500   8 774 
          REER Paulette Savard PI   O 2008-02-15 I 90 - Changements relatifs à la propriété 11 000   117 755 
  Mega Silver Inc. (formerly Treat Systems Inc.)                   
      Actions ordinaires                   
        Pinetree Capital Ltd. 3                 
          Pinetree Resource Partnership PI   O 2008-02-06 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 13 100 1.8600 765 600 
      O 2008-02-05 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (240 000) 2.1500 752 500 
      O 2008-02-08 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 300 2.1500 774 900 
      O 2008-02-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 2.1800 779 900 
      O 2008-02-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 700 2.1000 790 600 
  Mercer International Inc.                   
      Performance Units                   
        Cooper, David M. 5   O 2005-06-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-18 D 46 - Contrepartie de services 35 834 8.1900USD 35 834 
        Gandossi, David M. 5   O 2003-08-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
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      Porteur inscrit                   
      O 2008-02-18 D 46 - Contrepartie de services 62 271 8.1900USD 62 271 
        Heine, Eric X. 5   O 2005-06-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-18 D 46 - Contrepartie de services 31 441 8.1900USD 31 441 
        Isacsson, Claes-Inge 5   O 2006-11-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-18 D 46 - Contrepartie de services 58 230 8.1900USD 58 230 
        NOSSOL, LEONHARD 5   O 2005-09-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-18 D 46 - Contrepartie de services 39 865 8.1900USD 39 865 
        RIDDER, WOLFRAM 5   O 2005-09-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-18 D 46 - Contrepartie de services 44 291 8.1900USD 44 291 
        URE, DAVID K. 5   O 2006-10-16 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-18 D 46 - Contrepartie de services 17 582 8.1900USD 17 582 
      Restricted Performance Shares                   
        Lee, Jimmy S.H. 4, 5   O 2003-03-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-18 D 46 - Contrepartie de services 116 460 8.1900USD 116 460 
  Microbix Biosystems Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Hughes, Kenneth 5   O 2008-02-15 D 51 - Exercice d'options 65 000 0.6000 81 500 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (11 200) 1.1000 70 300 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 1.1100 69 800 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 1.1300 68 800 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 100) 1.1800 67 700 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 1.1900 67 200 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 200) 1.2000 65 000 
      Options                   
        Hughes, Kenneth 5   O 2008-02-15 D 51 - Exercice d'options (65 000) 0.6000 285 000 
  Middlefield Equal Sector Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Middlefield Equal Sector Income Fund 1   O 2008-02-12 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 8.5800 2 795 864 
      O 2008-02-13 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 8.5300 2 797 164 
  MINES ABCOURT INC.                   
      Actions ordinaires catégorie B                   
        Courtois, Jean-Guy 4   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 0.4400 368 393 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 000) 0.4400 359 393 
  Morguard Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        McLeod, Wayne 4   O 2008-02-18 D 51 - Exercice d'options 5 000 16.7500 8 360 
      Options                   
        McLeod, Wayne 4   O 2008-02-18 D 51 - Exercice d'options (5 000)   0 
  N/A                   
      Actions ordinaires                   
        Gallant, Vincent Jean 5   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 15.3200USD 58 000* 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 15.5000USD 57 000* 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 15.7500USD 56 000* 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 16.0000USD 55 000* 
      Options                   
        Gallant, Vincent Jean 5   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 15.3200USD 0 
      O 2008-02-19 D 99 - Correction d'information 2 000 15.3200USD 2 000 
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  NCE Diversified Flow-Through (08) Limited Partnership                   
      Parts de société en commandite                   
        Driscoll, John Fenbar 4, 7, 5   O 2008-02-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-21 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 78 000 25.0000 78 000 
  Nevada Exploration Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Pharand, Daniel 7                 
          Pharcan Inc PI   O 2008-02-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 500) 0.8100 71 842 
  Newport Partners Income Fund                   
      Parts                   
        Baillie, Aubrey 6   O 2005-08-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2005-08-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2005-10-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M'' 2005-10-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M''' 2005-10-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     150 343 
        Nedham, P. Michael 6                 
          Black Rock Point Inc. PI   O 2005-08-08 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2005-08-08 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2005-08-08 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M'' 2005-08-08 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
        NPI Holdings Ltd. 3                 
          Newport Securities PI   O 2005-10-14 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2005-10-14 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
        Thomson, Kenneth 4   O 2006-03-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2006-03-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2006-03-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M'' 2006-03-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     28 694 
  Nexen Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Fischer, Charles Wayne 4, 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 10   88 244 

          ScotiaMcLeod Inc. PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 854 67.2900 91 766 

      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 416 31.1900 95 182 

        Hentschel, David Allen 4   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 26 62.9600 18 770 

      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 27 29.8700 18 797 

        Jenkins, Kevin John 4   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 30   12 362 

        Power, Una Marie 7, 5   O 2008-02-20 D 90 - Changements relatifs à la propriété (4 218)   0 
          RBCDS PI   O 2003-03-10 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-04-23 I 90 - Changements relatifs à la propriété 590     
      M 2007-04-23 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 180   1 180 
      O 2008-02-20 I 90 - Changements relatifs à la propriété 4 218   5 405 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 7   1 187 
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          ScotiaMcLeod Inc. PI   O 2007-05-08 I 37 - Division ou regroupement d'actions 4 399     
      M 2007-05-08 I 37 - Division ou regroupement d'actions 3 809   7 618 
      O 2007-04-23 I 90 - Changements relatifs à la propriété (590)   3 809 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 359 67.6800 7 977 

      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 682 31.2000 8 659 

          ScotiaMcLeod Inc. RRSP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 10 62.9600 5 858 

      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 10 29.8700 5 868 

        Zaleschuk, Victor Jack 4                 
          ScotiaMcLeod Inc. PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 40 62.9600 48 118 

      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 40 29.8700 48 158 

  Norbord Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Botha, Michael John 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 584   2 446 

        Kinnear, Robert 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 682   12 356 

        Lampard, Robin E.A. 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 256   22 776 

        Pannell, Derek George 7   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 200) 6.0600 8 800 
        Roy, Jean 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 754   11 464 

        Shineton, Barrie 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 762   55 124 

        TAYLOR, LYNNE CHARLOTTE 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 866   1 819 

        Tremayne, John 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 221   192 795 

        Wijnbergen, Peter Cornelius 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 544     

      M 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 204   24 899 

      Options                   
        Black, Jamse L. 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 55 400 6.0900 138 300 
        Botha, Michael John 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 55 400 6.0900 97 500 
        Kinnear, Robert 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 70 800 6.0900 193 700 
        Lampard, Robin E.A. 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 70 800 6.0900 150 200 
        Morris, Karl Robert 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 70 800 6.0900 214 200 
        Roy, Jean 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 55 400 6.0900 144 767 
        Shineton, Barrie 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 400 000 6.0900 1 189 000 
        Wijnbergen, Peter Cornelius 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 100 000 6.0900 245 100 
  Northbridge Financial Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        McDougall, Lori Ann 7                 
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          brant investments limited PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 559   1 245 
        Stugis, William 7                 
          Northbridge ESPP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 710 31.0100 1 709 

        Wilson, Thomas Edward 7   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 302 33.3700 302 

  Northern Property Real Estate Investment Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Leiman, David Ernest 5   O 2007-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     400 
      O 2008-02-07 D 46 - Contrepartie de services 349 21.7300 749 
          David E. Leiman PI   O 2007-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2007-12-31 I 46 - Contrepartie de services 48 22.3800 48 
  Northern Star Mining Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Awde, Jonathan Charles Timothy 5   O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.9400 85 100 
  NOVA Chemicals Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Mitchell, William Charles 7                 
          Held by Fidelity Investments in personal IRA. PI   O 2008-02-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 400 29.9300USD 4 800 
      Options Employee Stock Options to Purchase Common Shares                   
        Apuzzo, Alba Maria Rosaria 6   O 2008-02-07 D 50 - Attribution d'options 5 200 28.2000 13 850 
        Boer, Frank Peter 4   O 2008-02-07 D 50 - Attribution d'options 3 800 27.8900USD 27 500 
        Carthy, Thomas 7   O 2008-02-07 D 50 - Attribution d'options 6 050 27.8900USD 16 700 
        DePew, Ricky Lynn 7   O 2008-02-07 D 50 - Attribution d'options 5 750 27.8900USD 11 750 
        Hawkins, Kerry Lloyd 4   O 2008-02-07 D 50 - Attribution d'options 7 550 28.2000 34 700 
        Kemle, Ronald Eric James 5   O 2008-02-07 D 50 - Attribution d'options 11 100 28.2000 24 200 
        Lesky, Mark Joseph 7   O 2008-02-15 D 59 - Exercice au comptant (908) 26.3460 18 300 
        Tulk, David Raymond 7   O 2008-02-07 D 50 - Attribution d'options 5 550 28.2000 23 825 
        Wilkinson, Gregory 5   O 2008-02-07 D 50 - Attribution d'options 7 700 27.8900USD 26 200 
  Nstein Technologies inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Courtemanche, Andre 4   O 2007-05-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
          VIAVAR Capital PI   M 2007-05-23 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     384 615 
      O 2008-02-13 I 54 - Exercice de bons de souscription 500 000   884 615 
        Filiatreault, Luc 4, 5   O 2008-02-13 D 54 - Exercice de bons de souscription 300 000 1.0000 950 000 
      Bons de souscription spéciaux                   
        Courtemanche, Andre 4                 
          VIAVAR Capital PI   O 2008-02-13 I 54 - Exercice de bons de souscription (500 000) 1.0000 0 
        Filiatreault, Luc 4, 5   O 2008-02-13 D 54 - Exercice de bons de souscription (300 000) 1.0000 0 
  Nurun inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Quebecor Média inc. 3                 
          4434943 Canada Inc. PI   O 2001-12-31 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-15 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition 9 244 329 4.7500 9 244 329 
      O 2008-02-19 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

 
5 396 221 4.7500 14 640 
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d'achat, regroupement ou acquisition 550 
  NUVOLT CORPORATION INC.                   
      Options                   
        Thompson, William 7   O 2008-02-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 500 000   500 000 
  OilSands Canada Corporation                   
      Parts                   
        OilSands Canada 1   O 2008-02-14 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 7.7500 1 200 
      O 2008-02-14 D 38 - Rachat ou annulation (1 200) 7.7500 0 
      O 2008-02-15 D 38 - Rachat ou annulation 300 7.7500 300 
      O 2008-02-15 D 38 - Rachat ou annulation (300) 7.7500 0 
      O 2008-02-15 D 38 - Rachat ou annulation 500 7.9500 500 
      O 2008-02-15 D 38 - Rachat ou annulation (500) 7.9500 0 
  Opal Energy Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Oligney, Ronald E. 7, 3 R O 2008-01-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 23 000 0.4950 20 208 

000 
    R O 2008-01-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 52 000 0.4950 20 260 

000 
    R O 2008-01-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.4900 20 285 

000 
    R O 2008-01-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.4950 20 310 

000 
    R O 2008-01-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 40 500 0.4850 20 350 

500 
    R O 2008-01-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 34 500 0.4900 20 385 

000 
      O 2008-02-06 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.3550 20 435 

000 
      Options                   
        Huff, Bruce N 5   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 500 000   1 500 000 
        Williamson, Barry A. 4   O 2008-02-06 D 50 - Attribution d'options 2 500 000   3 000 000 
  Open Text Corporation                   
      Actions ordinaires OTEX Common                   
        Roberts, Kirk 5   O 2008-02-12 D 51 - Exercice d'options 5 000 15.2500USD 10 910 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 500) 34.2200 9 410 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 200) 34.2600 7 210 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 34.1200 6 210 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 34.2900 6 010 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 34.2700 5 910 
        Shackleton, John 4, 5   O 2008-01-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 416 29.9891USD 30 812 
        Slaunwhite, Michael 4   O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options 22 000 7.4057USD 27 900 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 33.9000 27 800 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 33.9100 27 700 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 33.9200 27 400 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 600) 33.9300 25 800 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 100) 33.9400 23 700 
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      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 700) 33.9500 21 000 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 33.9600 20 700 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 33.9800 19 700 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (900) 33.9900 18 800 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 200) 34.0000 12 600 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 34.0200 12 400 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 600) 34.0300 4 800 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 34.0500 4 700 
      O 2008-02-14 D 51 - Exercice d'options 22 000 7.4057USD 26 700 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 300) 34.5000 21 400 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 600) 34.5100 19 800 
    R O 2007-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 34.5800 5 900 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (700) 34.5800 19 100 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 100) 34.7000 12 000 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 34.7300 11 800 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (400) 34.8000 11 400 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 400) 34.4500 5 000 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 34.4600 4 800 
      Options All OTEX Option Plans                   
        Fowlie, Randy 4   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 12 000   124 500 
        Hamilton, Gail 4   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 12 000   24 000 
        Jackman, Brian 4   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 12 000   60 000 
        Olisa, Ken 4   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 12 000   60 000 
        Roberts, Kirk 5   O 2008-02-12 D 51 - Exercice d'options (5 000) 15.2500USD 45 000 
        Sadler, Stephen 4   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 12 000   284 000 
        Slaunwhite, Michael 4   O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options (22 000) 7.4057USD 144 000 
      O 2008-02-14 D 51 - Exercice d'options (22 000) 7.4057USD 134 000 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 000   156 000 
  Papiers Fraser Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Landry, Aldea 4   O 2008-02-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 660 3.1000 1 000 
      Options                   
        Dutton, Jeffrey Cobb 7   O 2008-02-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     50 000 
      O 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 100 000 3.1000 150 000 
        Gordon, James Peter 5   O 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 425 000 3.1000 860 000 
        Manzer, William Robert 5   O 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 190 000 3.1000 360 000 
        McAlary, Brian Alexander 5   O 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 190 000 3.1000 335 000 
        McMillan, Glen 5   O 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 190 000 3.1000 335 000 
  Paragon Minerals Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Adamson, David William 4   O 2006-12-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2006-12-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2006-12-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M'' 2006-12-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     33 633 
    R O 2007-07-20 D 54 - Exercice de bons de souscription 641   34 274 
    R O 2007-08-10 D 51 - Exercice d'options 29 166 0.4300 34 440 
          0761585 BC Ltd PI   O 2006-12-23 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
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    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     
      Porteur inscrit                   
      M 2006-12-23 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     127 777 
      Options                   
        Adamson, David William 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 40 000 0.4000 206 832 
        Cavalluzzo, Bill 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 30 000 0.6100 93 789 
        Copeland, David Andrew 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 60 000 0.6100 208 333 
        Vande Guchte, Michael John 4, 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 125 000 0.6100 391 666 
  Paramount Energy Trust                   
      Options Incentive Rights                   
        Maitland, Robert A. 4   O 2008-02-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-14 D 50 - Attribution d'options 25 000 7.6000 25 000 
      Parts de fiducie                   
        Genoway, Karen A. 4   O 2007-12-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 315 5.9780 26 710* 

      O 2008-02-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 287 6.7940 27 308* 

        Maitland, Robert A. 4   O 2008-02-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     25 000 
        Riddell, Clayton H. 4, 3                 
          Spouse PI   O 2008-02-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 6 200 6.7940 427 431 
  Patheon Inc.                   
      Options                   
        Watchorn, Derek John 4   O 2008-02-15 D 51 - Exercice d'options (10 000) 2.5500 30 000 
      Restricted Voting Shares (Common Shares redesignated-Apr/07)                   
        Watchorn, Derek John 4   O 2008-02-15 D 51 - Exercice d'options 10 000 2.5500 28 325 
  PDM Royalties Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Friesen, Kevin James 6   O 2004-06-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     13 000 
    R O 2008-02-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 9.6700 12 000 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 9.7200 11 000 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 700) 9.7362 7 300 
      O 2008-02-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 9.6217 5 500 
        Lane, William Russell 6                 
          Andrew Lane PI   O 2008-02-08 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 500) 9.7500 0 
  Pengrowth Energy Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Nicolay, Robert Martin 5   O 2007-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 31 18.3000 31 

      O 2007-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 31 18.3000 62 

      O 2007-10-19 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 69 18.0000 131 

      O 2007-10-19 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 69 18.0000 200 

      O 2007-11-05 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 69 17.9000 269 

      O 2007-11-05 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 69 17.9000 338 

      O 2007-11-21 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 70 17.8300 408 
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nominale     
      Porteur inscrit                   
      O 2007-11-21 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 70 17.8300 478 

      O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 69 18.0400 547 

      O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 69 18.0400 616 

      O 2007-12-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 70 17.8800 736 

      O 2007-12-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 70 17.8800 806 

  Penn West Energy Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Brawn, Robert Gerald Mamini 4   O 2008-01-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2008-01-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     87 071 
          C Brawn RRSP PI   O 2008-01-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2008-01-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     10 013 
          Initial Leasing Ltd. PI   O 2008-01-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2008-01-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     7 398 
          Keltis Enterprises Ltd. PI   O 2008-01-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2008-01-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     61 286 
          R BRAWN RIF PI   O 2008-01-28 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2008-01-28 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     7 268 
        Obreiter, Eric 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 878 30.0500 10 989 

          Karja & Nathan Obreiter RESP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 44 29.9000 396 

          Sandra Obreiter RRSP PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 709 30.0500 5 696 

        Takeyasu, Todd 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 902 30.7300 24 778 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 282 30.5600 25 060 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 226 32.0100 27 286 

  Petrolia Inc.                   
      Options                   
        Proulx, André 5   O 2008-02-12 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.6000   
      M 2008-02-12 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.6000 1 050 000 
  PhotoChannel Networks Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Scarth, Ian Peter Campbell 4   O 2008-02-08 D 90 - Changements relatifs à la propriété (20 000) 3.8600 1 101 774 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 3.7600 1 096 774 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 3.7500 1 091 774 
  Platinum Group Metals Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Hallam, Frank 4, 5   O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 3.5000 522 614 
  Polaris Minerals Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Westerlund, Mike 5   O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 8.4400 500 
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      Porteur inscrit                   
      Options                   
        Palko, Kenneth Michael 5   O 2008-02-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-18 D 50 - Attribution d'options 85 000 8.6900 85 000 
  Potash Corporation of Saskatchewan Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Bailey, Clark D. 7   O 2007-07-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 80.1600USD 2 306 

      O 2007-08-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 87.7500USD 2 308 

      O 2007-10-10 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 4 106.2900USD 2 312 

      O 2007-11-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 124.8500USD 2 315 

      O 2007-11-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 116.4500USD 2 316 

      O 2007-11-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 109.3900USD 2 319 

      O 2007-12-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 123.5200USD 2 322 

      O 2007-12-19 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 122.5900USD 2 325 

      O 2007-12-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 124.3400USD 2 326 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 143.0200USD 2 329* 

  Power Corporation du Canada                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Desmarais, André 4, 5   O 2008-02-21 D 51 - Exercice d'options 700 000 17.6625 2 245 850 
      Options                   
        Desmarais, André 4, 5   O 2008-02-21 D 51 - Exercice d'options (700 000) 17.6625 1 789 675 
  Precision Drilling Trust                   
      Droits Deferred Trust Units                   
        Gambles, Leonard C. 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 108   1 629 

        James, Steven Richard 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 313   4 707 

        Sakamoto, Terry 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 250   3 765 

      O 2007-12-31 D 97 - Autre 1   3 766 
        Stahl, Gene 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 46   705 
      O 2007-12-31 D 97 - Autre 1   706 
        Stickland, Wane Jacob 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 289   4 351 
      O 2007-12-31 D 97 - Autre 1   4 352 
        Strong, Douglas John 7   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 417   6 276 
  PreMD Inc. (formerly IMI International Medical Innovations Inc.)                   
      Options Post 1998 Options                   
        Currie, George T. G. 5   O 2008-02-12 D 50 - Attribution d'options 160 000 0.2500 567 000 
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      Porteur inscrit                   
        Evelegh, Michael John 5   O 2008-02-19 D 50 - Attribution d'options 180 000 0.2500 645 000 
        Hosking, Ronald 5   O 2008-02-12 D 50 - Attribution d'options 160 000 0.2500 495 000* 
        Norton, Brent Henry Barry 4, 5, 3   O 2008-02-12 D 50 - Attribution d'options 260 000 0.2500 860 000* 
  Probe Mines Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Reid, Thomas Patrick 4   O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 0.8500 445 000 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 0.8000 425 000 
          Maureen Quigley PI   O 2008-02-11 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 0.7500 98 571 
      O 2008-02-12 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.8300   
      M 2008-02-12 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 0.8300 78 571 
  ProspEx Resources Ltd.                   
      Options                   
        Lachance, Jean-Paul Henri 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 40 000 3.2800 300 411 
        McFarlane, Robert Bruce 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 10 000 3.2800 410 000 
        Parkinson, Peter C. 5   O 2008-02-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     365 000 
        Rossall, John Williamson 4, 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 20 000 3.2800 329 152 
        Yee, George Do Ken 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 25 000 3.2800 275 096 
  Provident Energy Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Shaikh, Mazhar H. (Mike) 4   O 2007-12-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 14 926 11.6900 139 610 
  PRT Forest Regeneration Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Miller, Robert Alan 5   O 2008-01-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 845 6.6840 7 715 
  Pure Energy Services Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Baldwin, Michael Andrew 7, 5   O 2008-02-14 D 51 - Exercice d'options 50 000   106 333 
      Options                   
        Baldwin, Michael Andrew 7, 5   O 2008-02-14 D 51 - Exercice d'options (50 000)   100 000 
  Quincaillerie Richelieu Ltée                   
      Actions ordinaires                   
        Grenier, Guy 5   O 2007-10-30 D 51 - Exercice d'options 1 000 23.7600 38 990 
      O 2007-10-26 D 99 - Correction d'information (1 000) 24.4000 37 990 
          REER PI   O 2004-12-17 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-10-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 24.4000 1 000 
      Options                   
        Giasson, Alain 5 R O 2008-01-31 D 50 - Attribution d'options 20 000   70 000 
        Grenier, Guy 5 R O 2007-10-30 D 51 - Exercice d'options (1 000) 23.7600 37 000 
    R O 2008-01-31 D 50 - Attribution d'options 20 000   57 000 
        Kloibhofer, Marion 5 R O 2008-01-31 D 50 - Attribution d'options 5 000   23 000 
        Lord, Richard 4, 5 R O 2008-01-31 D 50 - Attribution d'options 50 000   300 000 
        Statton, John 5 R O 2008-01-31 D 50 - Attribution d'options 2 000   19 000 
  Quinto Mining Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Docherty, Tyrone Mark 4, 5   O 2008-02-15 D 51 - Exercice d'options 400 000 0.3600 710 000* 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (400 000) 0.6500 310 000* 
      Options                   
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        Docherty, Tyrone Mark 4, 5   O 2008-02-15 D 51 - Exercice d'options (400 000) 0.3600 350 000* 
  RDM Corporation                   
      Options                   
        Heit, Graham 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 10 000 1.8500 215 000 
        Merwin, James 5   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 30 000 1.8500 130 000 
      O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 30 000 1.8500 160 000 
        Murphy, Michael 4   O 2007-09-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 100 000 1.8500 100 000 
        Newman, Douglas 4   O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 100 000 1.8500 570 000 
  Red Back Mining Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Clark, Richard Peter 4, 5   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 8.6000 351 355 
        Jackson, Lawrence Simon 5                 
          Donna Jackson PI   O 2008-02-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 000) 8.6700 31 000 
        Lundin, Lukas Henrik 4   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (90 167) 8.5392 50 000 
        Stuart, Hugh David 5   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 8.5000 58 000 
  Redcliffe Exploration Inc.                   
      Actions ordinaires Class A                   
        Connolly, Daryl 4, 5   O 2008-02-19 D 90 - Changements relatifs à la propriété (514 620)   1 058 553 
          RRSP - Sonya Hnatiw PI   O 2007-02-27 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-19 C 90 - Changements relatifs à la propriété 514 620   514 620 
  Redex Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Descôteaux, Guy 4, 7, 5                 
          9042-6792 Québec inc. PI   O 2008-02-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.1950 6 812 438 
      O 2008-02-15 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.2200 6 812 938 
  Resolve Business Outsourcing Income Fund                   
      Phantom Units (Trust Units)                   
        Conconi, Robert Leslie 4, 5   O 2008-02-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 12 7.6600 1 118 
  RESSOURCES ARMISTICE CORP.                   
      Options                   
        Bennett, Paul Joesph 4   O 2007-11-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2007-11-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     600 000 
  Ressources KWG inc.                   
      Options                   
        Smeenk, Frank Cornelius 4   O 2008-02-04 D 52 - Expiration d'options (29 000)   3 869 500 
  Ressources Mengold inc.                   
      Options                   
        Forrest, Walter Ian Logan 4, 5   O 2008-02-13 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.3000 300 000 
  Ressources Metco Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Gauthier, Florent J 4   O 2008-02-13 D 90 - Changements relatifs à la propriété (550 000)   158 168 
          RÉER PI   O 2008-02-13 I 90 - Changements relatifs à la propriété 550 000   1 185 000 
  RESSOURCES MINIÈRES AUGYVA INC                   
      Actions ordinaires                   
        Vachon, Jean-Claude 4   O 2008-02-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     100 000 
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          Gestion JCV inc. PI   O 2008-02-14 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 195 500 
          REEE PI   O 2008-02-14 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     16 500 
          REER PI   O 2008-02-14 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     56 000 
      Options                   
        Vachon, Jean-Claude 4   O 2008-02-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     400 000 
  Ressources Murgor Inc                   
      Droits                   
        Desrochers, Jean-Philippe 5   O 2005-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2008-02-08 D 56 - Attribution de droits de souscription 16 666   16 666 
        Hodgson, Charles Jay 4   O 2006-01-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2008-02-08 D 56 - Attribution de droits de souscription 37 500   37 500 
        Moore, David W. 4   O 2004-03-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-08 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 333     
    R M 2008-02-08 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 333   3 333 
        Schneiderman, Mark Phillip 5   O 2003-12-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2008-02-08 D 56 - Attribution de droits de souscription 44 250   44 250 
        Tessier, André C. 4, 5   O 2003-05-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2003-05-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2008-02-08 D 56 - Attribution de droits de souscription 41 333   41 333 
        Watson, Mackenzie Iles 4   O 2005-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2008-02-08 D 56 - Attribution de droits de souscription 285 032   285 032 
  Ressources Pershimco inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Bureau, Roger 4, 5, 3   O 2008-02-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.1750   
          143454 Canada Ltée PI   M 2008-02-08 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.1750 2 960 107 
  Ressources Sirios Inc.                   
      Options                   
        Cloutier, Luc 4   O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 120 000   550 000 
        Desbiens, Harold 5   O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 130 000   475 000 
        Doucet, Dominique 4, 5   O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 200 000   1 370 000 
        Doucet, Roger 4   O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 120 000   360 000 
        Lacroix, André 4   O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 120 000   410 000 
  Ressources Tiomin Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Jackson, Robert William 5   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 000 0.0600 1 567 000 
        Potvin, Jean-Charles 4, 5   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 700 000 0.0650 8 482 770 
  Richards Packaging Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Alden Global Capital, a Division of Smith Management LLC 3                 
          Alden Global Canada Fund, Ltd. PI   O 2007-07-23 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-07-24 C 97 - Autre 1 190 600   1 190 600 
    R O 2007-08-07 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 9.4400USD 1 192 100 
    R O 2007-08-08 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 9.4400USD 1 194 100 
    R O 2007-08-09 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 9.4400USD 1 196 100 
    R O 2007-08-13 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 9.3400USD 1 196 400 
    R O 2007-09-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 500 9.3900USD 1 198 900 
    R O 2007-09-21 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 800 9.2600USD 1 206 700 
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    R O 2007-09-27 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 800 9.2000USD 1 207 500 
    R O 2007-10-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 9.1900USD 1 209 000 
    R O 2007-10-09 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 400 9.1900USD 1 210 400 
    R O 2007-10-10 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 9.1900USD 1 210 600 
    R O 2007-10-11 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 9.1900USD 1 215 600 
    R O 2007-10-12 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 11 100 9.0900USD 1 226 700 
    R O 2007-10-18 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 800 9.0900USD 1 227 500 
    R O 2007-11-28 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200 000) 9.2367USD 1 027 500 
    R O 2008-01-25 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (472 000) 8.4838USD 555 500 
          BreakPoint Capital Partners (Canada) Offshore Ltd. PI   O 2007-07-23 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2007-07-23 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 190 600 
      O 2007-07-24 C 97 - Autre (1 190 600)   0 
  RIOCAN REAL ESTATE INVESTMENT TRUST                   
      Options                   
        Davloor, Raghunath 5   O 2008-02-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-11 D 50 - Attribution d'options 100 000 20.6500 100 000 
      Parts de fiducie                   
        Davloor, Raghunath 5   O 2008-02-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 21.0000 10 000 
          Joint Account PI   O 2008-02-11 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 21.0000 15 000 
  Rogers Sugar Income Fund                   
      Options Trust units                   
        Lafrance, Daniel 5   O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options 40 000 4.3300   
      M 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options (40 000) 4.3300 120 000* 
  Rothmans Inc                   
      Actions ordinaires                   
        Barnett, John Robert 4, 5                 
          Employee Purchase Plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 692   12 917 
        Carew, Robert 4, 5                 
          employee share purchase plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 310   9 580 

        Finlay, Warren 7   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 083   9 810 

        Funk, Ronald 7                 
          Employee purchase plan PI   O 2003-06-09 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     7 923 
      O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 271   9 194 
        Guile, Derek 7                 
          employee share purchase plan PI   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 782   4 402 

        Hruszowy, Leonard George 7   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 458   2 186 

        Moher, Brenda Joan 5   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 116   898 

        Yarin, Rhonda 7   O 2007-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 573   3 358 
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      Droits deferred share units                   
        Finlay, Warren 7                 
          employee share purchase plan PI   O 2003-06-09 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     8 727 
  Rubicon Minerals Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Adamson, David William 4, 5   O 2005-08-16 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 5 000 0.6500   

      M 2005-08-16 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus 7 700 0.6500 201 800 

      O 2005-08-16 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus 2 500 0.8500   

      M 2005-08-16 D 53 - Attribution de bons de souscription 3 860 0.8500 205 660 
    R O 2007-06-20 D 54 - Exercice de bons de souscription (3 860) 0.8500 205 300 
      Bons de souscription                   
        Adamson, David William 4, 5   O 2002-12-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2005-08-16 D 53 - Attribution de bons de souscription 3 860 0.8500 3 860 
      Options                   
        Adamson, David William 4, 5   O 2008-02-13 D 50 - Attribution d'options 250 000 1.0400 625 000 
        Cavalluzzo, Bill 5   O 2008-02-13 D 50 - Attribution d'options 100 000 1.0400 275 000 
        Martin, Philip Stephen 4   O 2008-02-13 D 50 - Attribution d'options 75 000   275 000 
        Reid, David Robert 4   O 2008-02-13 D 50 - Attribution d'options 75 000 1.0400 325 000 
        Wunder, Matthew 5   O 2007-07-12 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2007-07-12 D 50 - Attribution d'options 150 000 1.9000 150 000 
    R O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 125 000 1.0400 275 000 
  Santoy Resources Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Netolitzky, Ronald Kort 4, 5   O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 62 500 0.3400 4 681 263 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 000 0.3400 4 613 263 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 500 0.3400 4 618 763 
  Saputo Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Dello Sbarba, Dino 5   O 2008-02-12 D 51 - Exercice d'options 115 264 9.5000 144 884 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 26.6500 142 884 
      O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 26.6100 140 884 
      Options                   
        Dello Sbarba, Dino 5   O 2008-02-12 D 51 - Exercice d'options (115 264) 9.5000 356 258 
  Savaria Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        9099-4591 Québec Inc. 3   O 2008-02-06 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 18 600 1.1000 368 600 
        Bernier, Hélène 5   O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 1.0200 82 900 
      O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 500 1.0000 86 400 
  SEAMARK Asset Management Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Eaton, Angela Suzzanne 5   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     4 662 
          SEAMARK ESPP PI   O 2008-02-13 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 516 
        McKim, Jill Susanne 5   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      Options                   
        Eaton, Angela Suzzanne 5   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     25 000 
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nominale     
      Porteur inscrit                   
        McKim, Jill Susanne 5   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      Parts Deferred Stock Units                   
        Eaton, Angela Suzzanne 5   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     18 019 
  Selient Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Tait, Iean 3   O 2008-02-04 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (1 546 288) 0.1725 0 
  Selkirk Metals Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Savage, Alan Clyde Hayes 4                 
          Southern Gold Resources Ltd. PI   O 2008-02-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (55 000) 0.5400 1 665 253 
      O 2008-02-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (40 000) 0.5300 1 625 253 
  SEMAFO INC.                   
      Actions ordinaires                   
        Lefebvre, Jean-Pierre 4   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 30 000 1.1800 132 600 
  SHAW COMMUNICATIONS INC.                   
      Actions sans droit de vote Class "B"                   
        Shaw, Bradley 4, 5                 
          ESPP - Employee Share Purchase Plan PI   O 2008-02-06 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 10 20.3000 3 700 

      O 2008-02-19 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 249 20.9200 3 949 

        Shaw, Jim 4, 5                 
          ESPP PI   O 2008-02-06 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 42 20.3000 14 787 

      O 2008-02-19 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 497 20.8900 15 284 

        Shaw, JR 4, 5, 3                 
          Employee Share Purchase Plan PI   O 2008-02-06 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 140 20.3000 47 644 

      O 2008-02-19 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 298 20.7400 47 942 

        Shaw, Julie 5   O 2006-01-06 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 10 20.3000 693 

      O 2008-02-19 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 99 20.8900 3 488 

  Sierra Wireless, Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Speakman, Gregory Joseph 5 R O 2008-02-05 D 51 - Exercice d'options 2 500 3.3800 3 680 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 16.7000 2 680 
      Options                   
        Aasen, Gregory D. 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.9000 40 747 
        Ardelan, Michael James 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 4 598 15.7500USD 21 004 
        Baichtal, James Rz 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 3 353 15.7500USD 23 353 
        Berman, Andrew Jay 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 28 736 15.7500USD 78 736 
        Blaine, Stephen Warren 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 17 241 15.9000 61 626 
        Burrington, Steven L. 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 4 598 15.7500USD 13 548 
        Cataford, Paul G. 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.9000 35 330 
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        Chang, Jocelyn Anita 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.9000 29 497 
        Ciceri, Peter 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.9000 45 747 
        Cohenour, Jason W. 4, 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 92 023 15.7500USD 367 240 
        Davis, Scott Gerald 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 2 682 15.7500USD 22 682 
        Dodson, Bill Gary 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 28 736 15.9000 158 736 
        Jones, Evan 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.7500USD 24 878 
        Kirkpatrick, James 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 31 609 15.7500USD 130 859 
        Lahey, James L. 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 4 598 15.7500USD 16 531 
        Levine, Charles E. 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.7500USD 56 747 
        McLennan, David Gordon 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 43 427 15.9000 170 302 
        O'Brien, Michael Darren 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 4 598 15.7500USD 20 313 
        Pak, Jin Ho 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 4 598 15.9000 22 863 
        Punnett, Trent 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 28 736 15.9000 81 340 
        Rowe, S. Jane 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.9000 40 747 
        Schieler, August Daniel 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 28 736 15.7500USD 88 903 
        Schmid, Justin Otto 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 3 353 15.7500USD 19 353 
        Speakman, Gregory Joseph 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.9000 28 800 
    R O 2008-02-05 D 51 - Exercice d'options (2 500) 3.3800 26 300 
        Sutcliffe, David B. 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.9000 80 747 
        Thexton, Kent Paul 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.9000 36 747 
        Watson, Patricia Eileen 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.9000 22 382 
        Winters, Richard 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 747 15.7500USD 23 247 
  Skye Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Horn, Robert Aelred 4   O 2007-12-19 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (1 700) 7.0000 0 
      Droits Deferred Share Unit                   
        Lyons, Terrence 4   O 2008-02-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 175   11 175 
        Simkus, Ronald Stanley 4   O 2007-02-07 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 000     
      M 2008-02-07 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 000   20 000 
      O 2008-02-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 175   21 175 
      Options                   
        Lyons, Terrence 4 R O 2006-12-18 D 50 - Attribution d'options 50 000 10.9500 100 000 
  Sleep Country Canada Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Delannoy, Serge 7   O 2008-02-12 D 90 - Changements relatifs à la propriété (1 504) 20.3500 0 
          Serge Delannoy PI   O 2003-04-04 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-12 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 504 20.3500 1 504 
  SNP Health Split Corp.                   
      Actions privilégiées Class A                   
        Schwitzer, Eric 4   O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (73) 25.0000USD 309 
  Stantec Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Take, John David 7   O 2006-08-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-09-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 380   380 

      O 2007-10-05 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 381   761 
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      O 2007-11-02 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 381   1 142 

      O 2007-12-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 381   1 523 

  Stornoway Diamond Corporation                   
      Options                   
        Boldt, Zara Elizabeth 5   O 2008-02-11 D 52 - Expiration d'options (33 670) 0.9700 250 000 
        McLeod-Seltzer, Catherine 5   O 2008-02-11 D 52 - Expiration d'options (131 010) 0.9700 500 490 
        Robins, John Edward 4, 5   O 2008-02-07 D 52 - Expiration d'options (100 000) 0.8500 275 000 
        Thomas, Eira Margaret 4, 5   O 2008-02-11 D 52 - Expiration d'options (131 010)   1 006 500 
  STRATA Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Strata Income Fund 1   O 2008-02-15 D 38 - Rachat ou annulation 300 7.1100 7 558 556 
  Style de Vie Amica Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Manji, Salim 3   O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (450) 7.4900 805 534 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 7.4900 805 034 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50) 7.4300 804 984 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (150) 7.3500 804 834 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 050) 7.3000 803 784 
        Manji, Samir Aziz 4, 5   O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (450) 7.4900 752 989 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 7.4900 752 489 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50) 7.4300 752 439 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (150) 7.3500 752 289 
      O 2008-02-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 050) 7.3000 751 239 
  Suncor Energie Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Davies, Bryan Phillip 4   O 2008-02-14 D 51 - Exercice d'options 1 000 15.9900 1 000 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 98.2800 800 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (400) 98.2900 400 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (400) 98.3100 0 
        Kehler, Thomas Patrick 7   O 2008-02-08 D 51 - Exercice d'options 2 000 15.6900 2 000 
      O 2008-02-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 95.0000 0 
      O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options 2 000 17.4500 2 000 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 96.7500 0 
      O 2008-02-13 D 51 - Exercice d'options 5 400 23.9300 5 400 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 400) 97.5000 0 
      O 2008-02-13 D 51 - Exercice d'options 4 800 27.6500 4 800 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 800) 97.1000 0 
      Options Granted February 4, 2008 @ strike price $95.05                   
        Hart, Gary Len 5   O 2005-11-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-04 D 50 - Attribution d'options 3 800   3 800 
      Options Granted: April 19, 2000 @ strike price $15.99                   
        Davies, Bryan Phillip 4   O 2008-02-14 D 51 - Exercice d'options (1 000) 15.9900 14 000 
      Options Granted: April 30, 2002 @ strike price $27.65                   
        Kehler, Thomas Patrick 7   O 2008-02-13 D 51 - Exercice d'options (4 800) 27.6500 7 200 
      Options Granted: February 1, 2000 @ strike price $15.69                   
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        Kehler, Thomas Patrick 7   O 2008-02-08 D 51 - Exercice d'options (2 000) 15.6900 0 
      Options Granted: January 25, 2002 @ strike price $23.93                   
        Kehler, Thomas Patrick 7   O 2008-02-13 D 51 - Exercice d'options (5 400) 23.9300 0 
      Options Granted: January 26, 2001 @ strike price $17.45                   
        Kehler, Thomas Patrick 7   O 2008-02-11 D 51 - Exercice d'options (2 000) 17.4500 0 
      Performance Units                   
        Brown, Thomas Richard William 7   O 2008-02-04 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 810     
      M 2008-02-04 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 850   9 900 
        Hart, Gary Len 5   O 2008-02-04 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 900   10 062 
  Superior Diamonds Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Boucher, Donald Roméo 5   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 37 000 38.0000 357 000 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 37.5000 360 000 
  Technologies Interactives Mediagrif Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Roy, Claude 4                 
          Les services de Gestion Claude Roy Inc. PI   O 2008-02-15 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 153 900 5.0000 897 600 
  TeraGo Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Ballantyne, William Grant 4 R O 2008-01-24 D 46 - Contrepartie de services 671   3 342* 
  TerraVest Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Sethian, Raffi 5   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 3.6300 107 100 
  Thallion Pharmaceuticals Inc.                   
      Options                   
        Alves, Sandra 5   O 2008-02-13 D 50 - Attribution d'options 3 000 0.5900 18 000 
        Kurman, Michael 4   O 2007-12-10 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-13 D 50 - Attribution d'options 60 000 0.5900 60 000 
  The Thomson Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Benson-Armer, Richard John 7, 5   O 2007-03-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 4 41.3900USD 809 

      O 2007-06-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 42.4630USD 950 

      O 2007-09-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 41.4530USD 955 

      O 2007-12-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 38.7250USD 960 

        Bogart, Robert 7, 5   O 2007-03-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 290 35.3260USD 333 

      O 2007-06-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 315 34.8760USD 648 

        Warwick, Peter 7   O 2007-03-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 150 35.3260USD 1 932 

      O 2007-06-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 181 34.8760USD 2 118 

      O 2007-09-28 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 151 35.6410USD 2 274 
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      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 122 34.6380USD 2 402 

      O 2007-06-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 42.4630USD 1 937 

      O 2007-09-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 41.4530USD 2 123 

      O 2007-12-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 6 38.7250USD 2 280 

        Wilens, Michael E. 7, 5   O 2007-03-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 239 35.3260USD 1 211 

      O 2007-06-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 309 34.8760USD 1 520 

      O 2007-09-28 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 57 35.6410USD 1 577 

  Toromont Industries Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Casson, Randall 7, 2   O 2008-02-20 D 51 - Exercice d'options 12 000 10.6350 120 000 
        Heidecker, Ivan 7 R O 2007-12-07 D 51 - Exercice d'options 2 000 10.2750 16 800 
    R O 2007-12-07 D 51 - Exercice d'options 2 400 16.5850 19 200 
        Keenan, Glenn Stephen 7   O 2007-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     6 366 
          ESPP PI   O 2007-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 
        Knowlton, Richard Kent 7   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 30.0100 58 890 
        Moffatt, Larry W. 7   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (8 000) 30.0000 60 250 
        Pauk, John Peter 7   O 2005-06-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     3 594 
        Riley, Tim 7, 2   O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 900) 29.2600USD 80 600 
      O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 29.2550USD 80 500 
      Options                   
        Biggar, Rick 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 1 000   2 000 
        Boswell, Robert Stephen 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 000   10 000 
        Casaletto, Vic 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 1 500   8 850 
        Casson, Randall 7, 2   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 15 000   83 000 
      O 2008-02-20 D 51 - Exercice d'options (12 000) 10.6350 71 000 
        Clutterbuck, David 8   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 2 000   16 000 
        Cochrane, Jennifer 8   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 1 500   7 500 
        Cuddy, Mike 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 10 000   57 500 
        De Witt, Matthew 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 800   7 000 
        Fraelic, Jerry 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 20 000   121 000 
        FRANKLIN, ROBERT 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 000   50 000 
        Gage, Ronald G. 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 000   50 000 
        GALLOWAY, DAVID ALEXANDER 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 000   40 000 
        Heidecker, Ivan 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 20 000   91 800 
    R O 2007-12-07 D 51 - Exercice d'options (2 000) 10.2750 74 200 
    R O 2007-12-07 D 51 - Exercice d'options (2 400) 16.5850 71 800 
        Herron, Sandra Patricia 7   O 2007-01-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 1 000   1 000 
        Hill, Wayne S. 4, 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 15 000   275 000 
        Hurt, Tim 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 4 000   18 450 
        Jewer, Paul Randolph 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 15 000   55 000 
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        Johnson, Byron 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 2 000   8 400 
        Keenan, Glenn Stephen 7   O 2007-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 000 
    R O 2007-02-06 D 50 - Attribution d'options 2 000   4 000 
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 3 000   7 000 
        Knowlton, Richard Kent 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 4 000   40 000 
        Lade, Rick 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 1 000   10 000 
        Marshall, H. Stanley 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 000   50 000 
        McAnuff, Colin Ross 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 3 000   18 000 
        McCallum, John S. 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 000   50 000 
        McLeod, Steven Douglas 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 6 000   48 000 
        Medhurst, Scott 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 19 500   77 700 
        Mihaichuk, Garry Paul 7   O 2007-11-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2007-11-19 D 50 - Attribution d'options 50 000   50 000 
    R O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 25 000   75 000 
        Moffatt, Larry W. 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 6 000   40 000 
        Ogilvie, Robert M. 4, 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 30 000   280 000 
        Paravi, Anna 7, 2   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 1 500   6 200 
        Pauk, John Peter 7   O 2005-06-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     12 500 
    R O 2006-02-13 D 50 - Attribution d'options 5 000   17 500 
    R O 2007-02-06 D 50 - Attribution d'options 5 000   22 500 
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 000   27 500 
        Savidant, Stephen James 4   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 000   10 000 
        Schlereth, Michael Albert 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 4 000   15 200 
        Slaughter, Arthur, Wilfred 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 1 500   8 700 
        Van Exan, Richard W. 7   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 5 000   24 800 
        Waterman, Frederick Wayne 7   O 2007-04-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 1 000   1 000 
        Wetherald, David 5   O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 10 000   29 000 
  TransCanada Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Clark, Stephen M.V. 5   O 2008-02-13 D 51 - Exercice d'options 1 628 24.4930 2 930 
      Options Granted Feb. 20, 1998 @ $24.493 CDN                   
        Clark, Stephen M.V. 5   O 2008-02-13 D 51 - Exercice d'options (1 628) 24.4930 0 
      Options Granted Feb. 24, 2003 @ $22.330 CDN Expiry Feb. 24, 2010                   
        Palmer, Anthony M. 5   O 2008-02-20 D 51 - Exercice d'options (16 000) 22.3300 0 
  Tranzeo Wireless Technologies Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Tocher, James Alexander 4, 5   O 2008-02-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.8700 255 000 
  Tree Island Wire Income Fund                   
      Phantom Units                   
        McAtee, Daniel Scott 5   O 2008-02-15 D 97 - Autre 1 168   108 714 
      Phantom Units (Trust Units)                   
        Derischebourg, Dale 5   O 2008-02-15 D 97 - Autre 117   10 667 
        Fan, James 5   O 2008-02-15 D 97 - Autre 58   5 333 
        Irving, Brian William 5   O 2008-02-15 D 97 - Autre 117   10 667 
        Stock, Mark 5   O 2008-02-15 D 97 - Autre 146   13 334 
  Trican Well Service Ltd.                   
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        Croft, Bonita Maria 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 785 21.1700 968 

      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 203 20.2200 1 171 

  Trilogy Energy Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Paramount Resources Ltd. 3 R O 2008-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 73 300 6.7000 15 467 

558 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 79 100 6.6800 15 952 

919 
      O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 000 7.3000 17 452 

919 
      O 2008-02-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 161 399 6.8846 17 614 
318 

          Subsidiary PI   O 2008-02-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 24 334 6.8846 2 417 672 

        Riddell, Clayton H. 4, 6, 3                 
          Spouse PI   O 2008-02-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 114 6.8846 210 006 
  Trimac Income Fund                   
      Exchange Rights re: TTSI Exchangeable Shares, Series 2                   
        Davy, Barry W. 7                 
          Trimac Holdings Ltd. PI   O 2008-02-15 C 97 - Autre 387   35 489 
        Malysa, Edward V. 6, 5   O 2008-02-15 C 97 - Autre 519   47 556 
        McCaig, Maurice Wayne 4, 6                 
          Trimac Holdings Ltd. (THL) (Security controlled under THL Tracking Shares 
beneficially owned by Mo-Mac Investments Ltd.) PI   O 2008-02-15 C 97 - Autre 674   61 814 
        TRIMAC HOLDINGS LTD. 3   O 2008-02-15 D 97 - Autre 1 580   144 859 
      Exchange Rights re: TTSI Exchangeable Shares, Series 4                   
        McCAIG HOLDINGS LIMITED 3                 
          Trimac Holdings Ltd. PI   O 2008-02-15 C 97 - Autre 36 794   3 372 432 
        McCaig, Jeffrey James 4, 6   O 2008-02-15 C 97 - Autre 4 212   386 086 
        McCaig, Maurice Wayne 4, 6                 
          Trimac Holdings Ltd. (THL) (Security controlled under THL Tracking Shares 
bene. owned by McVestco Holdings Company) PI   O 2008-02-15 C 97 - Autre 4 599   421 566 
          Trimac Holdings Ltd. (THL) (Security controlled under THL Tracking Shares 
beneficially owned by McCaig Holdings Limited) PI   O 2008-02-15 C 97 - Autre 36 794   3 372 432 
          Trimac Holdings Ltd. (THL) (Security controlled under THL Tracking Shares 
beneficially owned by Mo-Mac Investments Ltd.) PI   O 2008-02-15 C 97 - Autre 6 520   597 660 
        TRIMAC HOLDINGS LTD. 3   O 2008-02-15 D 97 - Autre 57 120   5 235 658 
      Exchangeable Security Voting Rights                   
        Davy, Barry W. 7                 
          Trimac Holdings Ltd. PI   O 2008-02-15 C 97 - Autre 387   58 133 
        Malysa, Edward V. 6, 5   O 2008-02-15 C 97 - Autre 519   77 899 
        McCAIG HOLDINGS LIMITED 3   O 2008-02-15 C 97 - Autre 36 794   6 027 686 
        McCaig, Maurice Wayne 4, 6                 
          Trimac Holdings Ltd. (THL) (Security controlled under THL Tracking Shares 
bene. owned by McVestco Holdings Company) PI   O 2008-02-15 C 97 - Autre 4 599   421 566 
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          Trimac Holdings Ltd. (THL) (Security controlled under THL Tracking Shares 
beneficially owned by McCaig Holdings Limited) PI   O 2008-02-15 C 97 - Autre 36 794   6 027 686 
          Trimac Holdings Ltd. (THL) (Security controlled under THL Tracking Shares 
beneficially owned by Mo-Mac Investments Ltd.) PI   O 2008-02-15 C 97 - Autre 7 194   1 069 044 

        TRIMAC HOLDINGS LTD. 3   O 2008-02-15 D 97 - Autre 58 700   11 222 
430 

  Troy Resources NL                   
      Actions ordinaires                   
        JONES, JOHN LOAD CECIL 4   O 2008-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     919 000 
          grace jones PI   O 2008-01-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 090 
          jack jones PI   O 2008-01-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     62 
          jones partners PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     255 500 
          maciver PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     243 517 
          nicholas jones PI   O 2008-01-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     120 
          porter street investments PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     90 000 
          shawnvale PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     128 000 
          warrigal PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     5 920 192 
        McKeith, Thomas David 4   O 2008-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     173 334 
      Actions spéciales Partly Paid - Listed                   
        JONES, JOHN LOAD CECIL 4   O 2008-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     62 280 
          grace jones PI   O 2008-01-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     400 
          jack jones PI   O 2008-01-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 600 
          jones partners PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     64 260 
          maciver PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     9 928 
          nicholas jones PI   O 2008-01-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     5 000 
          porter street investments PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     10 800 
          shawnvale PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     15 360 
          warrigal PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     816 323 
      Actions spéciales Partly Paid - Unlisted                   
        McKeith, Thomas David 4   O 2008-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     350 000 
  Unigold Inc.                   
      Options                   
        Acero, Jose Ignacio 4   O 2008-02-13 D 52 - Expiration d'options (100 000)   160 000 
        Del Campo, Joseph 4   O 2008-02-13 D 52 - Expiration d'options (200 000)   270 000 
  Unique Broadband Systems, Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Dolgonos, Alex 5                 
          2064818 Ontario Inc. PI   O 2007-12-14 C 90 - Changements relatifs à la propriété 19 805 332     
      M 2007-12-14 C 90 - Changements relatifs à la propriété 20 132 255     
      M' 2007-12-14 C 90 - Changements relatifs à la propriété 8 826 923   8 826 923 
      Actions sans droit de vote Class A                   
        Dolgonos, Alex 5                 
          2064818 Ontario Inc. PI   O 2003-07-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     11 305 

332 
  Uni-Sélect Inc.                   
      Options                   
        Roy, Richard G 4, 5 R O 2008-01-03 D 50 - Attribution d'options 50 000 31.4200 74 737 
  United Corporations Limited                   
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        E-L Financial Corporation Limited 3   O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 59.9170 5 185 256 
  United Reef Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Ollerhead, William 4   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
          Chunkerhead Ltd. PI   O 2008-02-13 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2008-02-13 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     600 000 
          Kooyeon Chun PI   O 2008-02-13 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     25 000 
          RRSP PI   M 2008-02-13 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     300 000 
      Bons de souscription                   
        Ollerhead, William 4                 
          Chunkerhead Ltd. PI   O 2008-02-13 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     250 000 
  Upper Lake Oil and Gas Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Keenan, David Robert 5   O 2008-02-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.6000 426 140 
      O 2008-02-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 97 260 0.6300 523 400 
  Uranium Bay Recources Inc. (formerly Ressources Pro-Spect-Or Inc.)                   
      Actions ordinaires                   
        Stuart-Williams, Vivian 4   O 2008-02-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      Bons de souscription                   
        Stuart-Williams, Vivian 4   O 2008-02-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      Options                   
        Stuart-Williams, Vivian 4   O 2008-02-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
  Urbana Corporation                   
      Actions sans droit de vote Class A                   
        Caldwell, Thomas Scott 4                 
          Caldwell Foundation PI   O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 46 700 3.9100 384 300* 
      O 2008-02-14 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 000 3.9500 393 300* 
      O 2008-02-15 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 21 700 3.9500 415 000* 
  Uruguay Mineral Exploration Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Uruguay Mineral Exploration Inc. 1   O 2008-02-14 D 38 - Rachat ou annulation 30 400 3.2100 80 400 
  UTS Energy Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Abells Morissette, Jina Dawn 5   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 166 5.7700 30 832 
        Bobye, Wayne I 5   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 253 5.7700 43 966 
        Lutley, Howard 5   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 238 5.7700 19 928 
        Roach, William 4, 5   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 415 5.7700 357 773 
        Sandell, Martin 5   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 217 5.7700 94 128 
        Wightman, Daryl 5   O 2008-02-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 217 5.7700 218 664 
  Vecima Networks Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Kumar, Surinder Ghai 4, 5   O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 6.3900 11 400 
      O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 6.4500 11 900 
      O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 6.4300 12 400 
        Wood, Hugh Charles 4, 5   O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 6.4300 743 050 
      O 2008-02-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 6.3800 743 150 
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  Vencan Gold Corporation                   
      Options                   
        Heng, Joseph, Ching-Hiang 4   O 2008-02-14 D 50 - Attribution d'options 250 000   650 000 
        Iannone, Alex 4   O 2008-02-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 125 000   125 000 
        McKinnon, Kirk 4, 5   O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 500 000   2 525 000 
        Nielsen, Frederick William 4   O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 450 000 0.1000 1 185 000 
        Nykoliation, Brent 4   O 2008-02-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 250 000 0.1000 250 000 
        Schler, Richard 4, 5   O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 480 000   2 310 000 
        Wolfe, Elgin M 4   O 2008-02-15 D 50 - Attribution d'options 300 000   925 000 
  Wajax Income Fund                   
      Droits MTIP Rights                   
        Duncan, Gordon Alan 5 R O 2007-01-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 161 33.5800   
      M 2007-01-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 160 33.5800 5 893 
      O 2007-03-08 D 57 - Exercice de droits de souscription (5 893) 33.2500   
      M 2007-03-08 D 57 - Exercice de droits de souscription (5 894) 33.2500   
      M' 2007-03-08 D 57 - Exercice de droits de souscription (5 893) 33.2500 0 
        Hamilton, John Joseph 5 R O 2007-01-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 161 33.5800   
      M 2007-01-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 160 33.5800 5 893 
      Droits TDUP Rights                   
        Barrett, Edward Malcolm 4   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 43 27.7400 3 624 
        Bourne, Ian Alexander 4   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 27.7400 992 
        Dexter, Robert P. 4   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 181 27.7400 15 373 
        Duvar, Ivan E. H. 4   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 57 27.7400 4 850 
        Eby, John Clifford 4   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 27.7400 1 428 
        Gagne, Paul Ernest 4   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 84 27.7400 7 160 
        Hole, James Douglas 4   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 27.7400 923 
        Nielsen, Valerie Anne Abernethy 4   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 156 27.7400 13 252 
        Taylor, Donald James 4   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 91 27.7400 7 749 
      Droits UOP Rights                   
        Blair, David Gerald 5   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 37 27.7400 3 175 
        Corbett, Linda Joan 5   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 49 27.7400 4 175 
        Desjardins, Christopher John 5   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 46 27.7400 3 903 
        Doyon, Jacquelin 5   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 54 27.7400 4 612 
        Dumas, Gilbert 5   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 21 27.7400 1 795 
        Duncan, Gordon Alan 5   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 152 27.7400 12 933 
        Hamilton, John Joseph 5   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 152 27.7400 12 888 
        Keefe, Terrence William 7   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 39 27.7400 3 296 
        Manning, Neil Donald 5   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 404 27.7400 34 405 
        Whitman, Patrick Mark 5   O 2008-02-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 66 27.7400 5 626 
      Parts de fiducie                   
        Duncan, Gordon Alan 5   O 2007-03-08 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 5 893 33.2500   

      M 2007-03-08 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 894 33.2500   

      M' 2007-03-08 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 893 33.2500 19 246 
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  Wescast Industries Inc.                   
      Actions ordinaires Class A Voting Shares                   
        Kernaghan, Edward James 3                 
          Edward J. Kernaghan PI   O 2008-02-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 000 8.1000 65 000 
  West Energy Ltd. (formerly Rio Alto Resources International Inc.)                   
      Options                   
        Bridge, Burnard Scott 5 R O 2008-01-14 D 50 - Attribution d'options 50 000 2.5300 350 000 
        Chernoff, M. Bruce 4 R O 2008-01-14 D 50 - Attribution d'options 100 000 2.5300 350 000* 
        MacDonald, Duncan Keith 4 R O 2008-01-14 D 50 - Attribution d'options 100 000 2.5300 350 000 
  Western GeoPower Corp                   
      Actions ordinaires                   
        MacLeod, Kenneth 4, 5   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 22 500 0.3400 7 378 500 
  WesternZagros Resources Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Davie, Stuart Richard 5   O 2008-02-07 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 2.1500 115 510 
      Options                   
        Berard, Charles Watson 5   O 2007-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 125 000   125 000 
        Boone, David J. 4   O 2007-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 250 000   250 000 
        Dyment, Fred J. 4   O 2007-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 550 000   550 000 
        Frangos, John 4   O 2007-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 750 000   750 000 
        Hatfield, Malcolm Simon 4, 5   O 2007-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 1 200 000   1 200 000 
        Houck, James Curtis 4   O 2007-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 250 000   250 000 
        Molaro, Dean 5   O 2007-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 250 000   250 000 
        Oliphant, Randall 4   O 2007-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 250 000   250 000 
        Pinckney, George 5   O 2007-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 400 000   400 000 
        Wallace, William 4   O 2008-02-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-05 D 50 - Attribution d'options 250 000   250 000 
  WestJet Airlines Ltd.                   
      Actions ordinaires - Voting                   
        Bureau, Duncan 5   O 2008-02-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (1 605) 18.7700 2 878 
        Culmone, Vito 5   O 2007-03-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 4 209 17.1100 4 209 

        Dunleavy, Hugh Noel 5   O 2008-02-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7 629 17.1100 15 217 

        Feser, Lauri Alynn 5   O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 836 17.1100 5 091* 

        Hougan, Donald Arthur 4   O 2008-02-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (601) 18.3600 20 002 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 
  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     
      Porteur inscrit                   
        Pugliese, Ferio 5   O 2007-06-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2007-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 939 17.1100 939 
  Westport Innovations Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Gallagher, J. Michael 5   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 2.9000 88 005 
        Wong, Elaine 5   O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 000) 2.9400 104 831 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 000) 2.9200 100 831 
      O 2008-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 000) 2.9500 97 831 
      Options                   
        Ogmen, Melih 5   O 2007-04-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2007-05-17 D 50 - Attribution d'options 30 000 1.9100 30 000 
        Picarello, Anthony Richard 5   O 2008-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-02-08 D 50 - Attribution d'options 20 000 2.7900 20 000 
  Xenos Group Inc.                   
      Options                   
        Leung, Chungsen 4   O 2008-02-14 D 50 - Attribution d'options 5 000 2.3300 19 000 
        Merringer, Edmund Frederick 4, 5   O 2008-02-14 D 50 - Attribution d'options 5 000 2.3300 19 000 
        Petzold, Howard Kent 4   O 2008-02-14 D 50 - Attribution d'options 5 000 2.3300 19 000 
        Smith, Frank 4   O 2008-02-14 D 50 - Attribution d'options 5 000 2.3300 13 000 
        Williams, Peter 4, 3   O 2008-02-14 D 50 - Attribution d'options 5 000 2.3300 16 000 
  YM BioSciences Inc.                   
      Options Common Share                   
        Entwistle, Mark Andrew 4   O 1997-10-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 1997-10-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     55 660 
    R O 2005-04-18 D 50 - Attribution d'options 7 500 3.1500 63 160 
    R O 2006-01-26 D 50 - Attribution d'options 10 000 3.6100 73 160 
    R O 2007-09-29 D 50 - Attribution d'options 48 780 1.5300 121 940 
  Zarlink Semiconductor Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Swirhun, Stan 5   O 2008-02-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.8800USD 252 587 
�                   
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ANNEXE 3   LISTE DES OPÉRATIONS D'INITIÉS DÉCLARÉES HORS DÉLAI (FORMAT ÉLECTRONIQUE - SEDI) 

 
 

Vous trouverez, sous la présente annexe, une liste des opérations d’initiés déclarées hors délai dans le Système électronique de déclaration des initiés (SEDI). Il s’agit 
de la liste des initiés qui n’ont pas déclaré leur emprise ou une modification à leur emprise à l’intérieur des délais prescrits par la Loi. Cette liste est publiée chaque 
semaine, mais les opérations déclarées hors délai n’y apparaissent qu’une seule fois.  

Le détail des opérations déposées en retard est publié à l’Annexe B1 (Déclarations d’initiés SEDI). Ces opérations sont codifiées « R ». 

L'information publiée dans cette annexe est tirée du rapport hebdomadaire produit par le Système électronique de déclaration des initiés (SEDI). 

Les initiés ou leurs agents autorisés sont responsables des informations entrées dans le système et, par conséquent, de celles contenues dans le présent rapport. 
L'information entrée directement dans SEDI prévaut toutefois sur celle présentée ci-dessous. Certaines informations entrées par les initiés ou leurs agents, qui ne sont 
pas automatiquement traduites par le système, peuvent être publiées en français ou en anglais. 

Le personnel rappelle aux initiés qu'ils doivent, en vertu de la Loi sur les valeurs mobilières (LVM), déclarer leur emprise ou une modification à leur emprise sur les 
titres d'un émetteur assujetti au Québec de façon exacte et claire et ce, dans un délai de dix jours, sauf dans certains cas précis. 

L'initié qui ne déclare pas, dans les délais requis, toute modification à son emprise sur les titres de l'émetteur à l'égard duquel il est initié peut être tenu au paiement 
d'une sanction administrative pécuniaire ou être passible d'une amende à la suite d'une poursuite pénale. 

La sanction administrative pécuniaire est prévue à l'article 274.1 LVM et à l'article 271.14 du Règlement sur les valeurs mobilières (RVM). Cette sanction administrative 
pécuniaire est imposée aux initiés des émetteurs assujettis pour lesquels le Québec agit à titre d'autorité principale. Afin de bien les identifier, les opérations de ces 
initiés apparaissent en caractère gras dans la présente Annexe. Cette sanction administrative pécuniaire est de 100 $ par omission de déclarer pour chaque jour au 
cours duquel il est en défaut, jusqu'à concurrence d'une somme maximale de 5 000 $. 

L'infraction pouvant faire l'objet d'une poursuite pénale est prévue à l'article 202 LVM, avec référence à l'article 97 LVM et à l'article 174 RVM. Une telle infraction rend 
l'initié passible d'une amende de 1 000 $ à 20 000 $ dans le cas d'une personne physique et d'une amende de 1 000 $ à 50 000 $ dans les autres cas. Pour 
informations, veuillez communiquer avec l’Autorité des marchés financiers. 
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur Date de 
l'opération 

Date de 
réception 

Autorité 
principale 

Adamson, David William         
  Paragon Minerals Corporation 2007-07-20 2008-02-19 BC 
  Paragon Minerals Corporation 2007-08-10 2008-02-19 BC 
  Rubicon Minerals Corporation 2005-08-16 2008-02-19 BC 
  Rubicon Minerals Corporation 2007-06-20 2008-02-19 BC 
Alden Global Capital, a Division of Smith Management 
LLC         

  Cargojet Income Fund 2007-02-28 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-03-01 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-03-05 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-03-06 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-03-07 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-03-08 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-03-09 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-03-12 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-03-15 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-03-16 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-04-05 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-04-23 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-07-23 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-07-24 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-07-26 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-08-13 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-09-07 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2007-11-28 2008-02-20 ON 
  Cargojet Income Fund 2008-01-25 2008-02-20 ON 
  Drive Products Income Fund 2007-04-26 2008-02-20 ON 
  Drive Products Income Fund 2007-05-07 2008-02-20 ON 
  Drive Products Income Fund 2007-05-08 2008-02-20 ON 
  Drive Products Income Fund 2007-05-09 2008-02-20 ON 
  Drive Products Income Fund 2007-05-10 2008-02-20 ON 
  Drive Products Income Fund 2007-09-07 2008-02-20 ON 
  Drive Products Income Fund 2007-11-28 2008-02-20 ON 
  Drive Products Income Fund 2007-11-28 2008-02-20 ON 
  Drive Products Income Fund 2008-01-15 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-08-07 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-08-08 2008-02-20 ON 
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur Date de 
l'opération 

Date de 
réception 

Autorité 
principale 

  Richards Packaging Income Fund 2007-08-09 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-08-13 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-09-14 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-09-21 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-09-27 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-10-01 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-10-09 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-10-10 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-10-11 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-10-12 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-10-18 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2007-11-28 2008-02-20 ON 
  Richards Packaging Income Fund 2008-01-25 2008-02-20 ON 
Ballantyne, William Grant         
  TeraGo Inc. 2008-01-24 2008-02-19 ON 
Blouin, Pierre J.         
  Manitoba Telecom Services Inc. 2007-12-18 2008-02-15 MB 
  Manitoba Telecom Services Inc. 2007-12-18 2008-02-15 MB 
Bridge, Burnard Scott         

  West Energy Ltd. (formerly Rio Alto Resources International 
Inc.) 2008-01-14 2008-02-20 AB 

Cardiff, Michael         
  Burntsand Inc. 2005-05-10 2008-02-20 ON 
  Burntsand Inc. 2005-12-05 2008-02-20 ON 
Chernoff, M. Bruce         

  West Energy Ltd. (formerly Rio Alto Resources International 
Inc.) 2008-01-14 2008-02-21 AB 

Cooke, Patrick         
  Great Basin Gold Ltd. 2008-01-30 2008-02-18 BC 
Davis, Ronald Edward         
  Les Vêtements de Sport Gildan Inc. 2007-10-24 2008-02-18 QC 
Desrochers, Jean-Philippe         
  Ressources Murgor Inc 2008-02-08 2008-02-20 QC 
Embry, John P.         
  Central Gold-Trust 2008-01-30 2008-02-20 ON 
Entwistle, Mark Andrew         
  YM BioSciences Inc. 2005-04-18 2008-02-15 ON 
  YM BioSciences Inc. 2006-01-26 2008-02-15 ON 
  YM BioSciences Inc. 2007-09-29 2008-02-15 ON 
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur Date de 
l'opération 

Date de 
réception 

Autorité 
principale 

Friesen, Kevin James         
  PDM Royalties Income Fund 2008-02-08 2008-02-21 ON 
Giasson, Alain         
  Quincaillerie Richelieu Ltée 2008-01-31 2008-02-21 QC 
Grenier, Guy         
  Quincaillerie Richelieu Ltée 2007-10-30 2008-02-15 QC 
  Quincaillerie Richelieu Ltée 2008-01-31 2008-02-21 QC 
Heidecker, Ivan         
  Toromont Industries Ltd. 2007-12-07 2008-02-21 ON 
  Toromont Industries Ltd. 2007-12-07 2008-02-21 ON 
  Toromont Industries Ltd. 2007-12-07 2008-02-21 ON 
  Toromont Industries Ltd. 2007-12-07 2008-02-21 ON 
Hodgson, Charles Jay         
  Ressources Murgor Inc 2008-02-08 2008-02-20 QC 
Hunchak, Darren Lee         
  Canexus Income Fund 2007-11-01 2008-02-19 AB 
  Canexus Income Fund 2007-11-01 2008-02-19 AB 
Ingram, Simon Gareth         
  DALSA Corporation 2007-06-22 2008-02-20 ON 
  DALSA Corporation 2007-06-22 2008-02-20 ON 
  DALSA Corporation 2007-06-22 2008-02-20 ON 
Keenan, Glenn Stephen         
  Toromont Industries Ltd. 2007-02-06 2008-02-15 ON 
Klessens, Michael John Everhard         
  Equinox Minerals Limited 2007-12-21 2008-02-20 ON 
Kloibhofer, Marion         
  Quincaillerie Richelieu Ltée 2008-01-31 2008-02-21 QC 
Laxton, Heather Anne         
  High River Gold Mines Ltd. 2008-01-17 2008-02-16 ON 
  High River Gold Mines Ltd. 2008-01-17 2008-02-16 ON 
  High River Gold Mines Ltd. 2008-01-17 2008-02-16 ON 
Lebel, Dominique         
  Groupe Cossette Communication Inc. 2008-01-30 2008-02-21 QC 
Leiman, David Ernest         
  Northern Property Real Estate Investment Trust 2007-12-31 2008-02-15 AB 
LEVESQUE, JACQUES         
  Les Explosies Nordex Ltee 2006-12-13 2008-02-18 ON 
Lord, Richard         
  Quincaillerie Richelieu Ltée 2008-01-31 2008-02-21 QC 
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur Date de 
l'opération 

Date de 
réception 

Autorité 
principale 

Lyons, Terrence         
  Skye Resources Inc. 2006-12-18 2008-02-15 BC 
MacDonald, Duncan Keith         

  West Energy Ltd. (formerly Rio Alto Resources International 
Inc.) 2008-01-14 2008-02-20 AB 

MacIntyre, Drew Evan         
  La Banque Toronto-Dominion 2007-12-31 2008-02-19 ON 
Martin, Robert William         
  Allied Properties Real Estate Investment Trust 2008-01-03 2008-02-19 ON 
Mattson, Bradley         
  AltaGas Income Trust 2008-02-01 2008-02-20 AB 
McLellan, Richard Thomas         
  Canexus Income Fund 2007-02-05 2008-02-19 AB 
  Canexus Income Fund 2007-02-05 2008-02-19 AB 
  Canexus Income Fund 2007-02-05 2008-02-19 AB 
  Canexus Income Fund 2007-02-05 2008-02-19 AB 
  Canexus Income Fund 2007-02-19 2008-02-19 AB 
  Canexus Income Fund 2007-02-19 2008-02-19 AB 
  Canexus Income Fund 2007-02-19 2008-02-19 AB 
Mihaichuk, Garry Paul         
  Toromont Industries Ltd. 2007-11-19 2008-02-18 ON 
  Toromont Industries Ltd. 2008-02-05 2008-02-18 ON 
Moore, David W.         
  Ressources Murgor Inc 2008-02-08 2008-02-20 QC 
Ogmen, Melih         
  Westport Innovations Inc. 2007-05-17 2008-02-15 BC 
Oligney, Ronald E.         
  Opal Energy Corp. 2008-01-28 2008-02-15 BC 
  Opal Energy Corp. 2008-01-29 2008-02-15 BC 
  Opal Energy Corp. 2008-01-30 2008-02-15 BC 
  Opal Energy Corp. 2008-01-30 2008-02-15 BC 
  Opal Energy Corp. 2008-01-31 2008-02-15 BC 
  Opal Energy Corp. 2008-01-31 2008-02-15 BC 
Pan Atlantic Bank and Trust Limited         
  Counsel Corporation 2008-02-01 2008-02-21 ON 
  Counsel Corporation 2008-02-02 2008-02-21 ON 
  Counsel Corporation 2008-02-05 2008-02-21 ON 
Paramount Resources Ltd.         
  Trilogy Energy Trust 2008-01-10 2008-02-15 AB 
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur Date de 
l'opération 

Date de 
réception 

Autorité 
principale 

Parker, Paul Edwin         
  Les Vêtements de Sport Gildan Inc. 2006-09-11 2008-02-18 QC 
  Les Vêtements de Sport Gildan Inc. 2006-10-02 2008-02-18 QC 
  Les Vêtements de Sport Gildan Inc. 2007-10-01 2008-02-18 QC 
Pauk, John Peter         
  Toromont Industries Ltd. 2006-02-13 2008-02-15 ON 
  Toromont Industries Ltd. 2007-02-06 2008-02-15 ON 
Peters, Garry         
  Art In Motion Income Fund 2008-01-15 2008-02-19 BC 
  Art In Motion Income Fund 2008-01-15 2008-02-19 BC 
  Art In Motion Income Fund 2008-01-15 2008-02-19 BC 
  Art In Motion Income Fund 2008-01-16 2008-02-19 BC 
Peters, Vicki         
  Art In Motion Income Fund 2008-01-15 2008-02-19 BC 
  Art In Motion Income Fund 2008-01-15 2008-02-19 BC 
  Art In Motion Income Fund 2008-01-15 2008-02-19 BC 
  Art In Motion Income Fund 2008-01-16 2008-02-19 BC 
Renaud, Philip         
  Exploration Dia Bras inc. 2007-11-01 2008-02-18 QC 
Renaud, Richard J.         
  Les Ressources Yorbeau Inc. 2007-03-08 2008-02-18 QC 
  Les Ressources Yorbeau Inc. 2007-11-01 2008-02-18 QC 
Rigo, Roberto Luigi         
  Equinox Minerals Limited 2007-12-21 2008-02-20 ON 
Roy, Richard G         
  Uni-Sélect Inc. 2008-01-03 2008-02-20 QC 
Samuel, Gary         
  First Capital Realty Inc. 2007-10-03 2008-02-14 ON 
Schleining, Colin         
  Groupe Cossette Communication Inc. 2008-01-30 2008-02-19 QC 
  Groupe Cossette Communication Inc. 2008-01-30 2008-02-19 QC 
Schneiderman, Mark Phillip         
  Ressources Murgor Inc 2008-02-08 2008-02-20 QC 
Segal, Dori         
  First Capital Realty Inc. 2007-10-11 2008-02-14 ON 
Slaunwhite, Michael         
  Open Text Corporation 2007-02-14 2008-02-19 ON 
Speakman, Gregory Joseph         
  Sierra Wireless, Inc. 2008-02-05 2008-02-20 BC 
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur Date de 
l'opération 

Date de 
réception 

Autorité 
principale 

  Sierra Wireless, Inc. 2008-02-05 2008-02-20 BC 
Stamper, Christopher Patrick         
  La Banque Toronto-Dominion 2007-12-27 2008-02-20 ON 
Statton, John         
  Quincaillerie Richelieu Ltée 2008-01-31 2008-02-21 QC 
Tessier, André C.         
  Ressources Murgor Inc 2008-02-08 2008-02-20 QC 
Watson, Mackenzie Iles         
  Ressources Murgor Inc 2008-02-08 2008-02-20 QC 
Wunder, Matthew         
  Rubicon Minerals Corporation 2007-07-12 2008-02-20 BC 
  Rubicon Minerals Corporation 2008-02-05 2008-02-20 BC 
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ANNEXE 4 - LISTE DES SOCIÉTÉS ADMISSIBLES AU RÉGIME « ACTIONS-CROISSANCE PME » 

Dénomination 

 

Mode de 
placement 

Date du 
placement ou  
de la décision 
anticipée 

Titres Taux de 
déduction 
 % 

Date maximale 
d'admissibilité 

2937077 Canada Inc. 
(anc. ART Recherches et 
Technologies Avancées 
Inc.) 

Prospectus 2006-05-10      Actions 
ordinaires 100 2009-12-31 

Advitech Inc. Actions inscrites 2005-08-01      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Alphinat inc. Actions inscrites 2006-06-02      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31      

Amadeus International 
Inc. Actions inscrites 2005-05-26      Actions 

ordinaires 100      2008-12-31       

Ambrilia Biopharma Inc. 
(anc. Procyon Biopharma 
inc.) 

Actions inscrites 2005-12-21      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31 

Art Recherches et 
Technologies Avancées 
inc. 

Actions inscrites 2007-05-07 Actions 
ordinaires 100 2010-12-31 

Arura Pharma Inc. Actions inscrites 2007-09-14 Actions 
ordinaires 100 2010-12-31 

Aptilon Corporation Actions inscrites 2005-12-08 Actions 
ordinaires 100 2009-12-31 

Biophage Pharma inc. Actions inscrites 2005-11-01      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Bioxel Pharma inc. Actions inscrites 2005-09-21      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Capital DCB Actions inscrites 2006-09-26      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31      

Conporec inc. Actions inscrites 2005-11-29      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

CO2 Solution inc. Actions inscrites 2005-06-13      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Corporation Datacom 
Wireless Prospectus 2007-05-30 Actions 

ordinaires 100 2010-12-31 

Corporation 
d’investissement Pontiac 
Castle 

Actions inscrites 2006-12-29 Actions 
ordinaires 100 2009-12-31 

Corporation Pourvoyeurs 
Mondiaux Safari Nordik Prospectus 2007-07-17 Actions 

ordinaires 100 2010-12-31 

Corporation Power Tech 
inc. Actions inscrites 2006-04-05      Actions 

ordinaires 100      2009-12-31 

Corporation 
Technologies BioEnvelop Actions inscrites 2005-08-11      Actions 

ordinaires 100      2008-12-31 

Corporation 
Technologies Wanted Prospectus 2005-07-29      Actions 

ordinaires 100      2008-12-31 

CPL Technologies inc. Actions inscrites 2005-11-02      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

DEQ Systèemes Corp. Actions inscrites 2005-11-15      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

DiagnoCure inc. Actions inscrites 2005-08-22      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      
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Dénomination 

 

Mode de 
placement 

Date du 
placement ou  
de la décision 
anticipée 

Titres Taux de 
déduction 
 % 

Date maximale 
d'admissibilité 

Éclairage Divcom Inc. Actions inscrites 2005-12-20      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Écopia BioSciences Inc. Actions inscrites  2005-06-17      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31       

Engenuity Technologies 
Inc. Actions inscrites 2005-11-18      Actions 

ordinaires 100      2008-12-31      

Ergorecherche ltée Actions inscrites 2006-02-28      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31      

ExelTech Aérospatiale 
Inc. Actions inscrites 2005-11-29      Actions 

ordinaires 100      2008-12-31      

Fortsum Solutions 
d’affaires inc. Actions inscrites 2006-03-14      Actions 

ordinaires 100      2009-12-31      

Goupe ADF Inc. Actions inscrites 2006-08-02      
Actions à droit 
de vote 
subalterne 

100      2009-12-31      

Groupe Bikini Village inc. Actions inscrites 2007-05-11 Actions 
ordinaires 100 2010-12-31 

Groupe Conseil 
Omnitech inc. Actions inscrites 2005-11-29      Actions 

ordinaires 100      2008-12-31      

Groupe CVTech inc. Actions inscrites 2005-11-23      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Groupe d’Alimentation 
MTY Inc. Actions inscrites 2006-08-04      Actions 

ordinaires 100      2009-12-31      

Groupe iWeb inc. Actions inscrites 2007-06-19 Actions 
ordinaires 100 2010-12-31 

Groupe Odésia inc. Actions inscrites 2005-11-18      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

H2O Innovation (2000) 
inc. Actions inscrites 2005-10-18      Actions 

ordinaires 100      2008-12-31      

IMS Experts-conseils Inc. Actions inscrites 2006-11-20 Actions 
ordinaires 100 2009-12-31      

Industries Malette Inc. Prospectus 2005-08-26      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Isacsoft inc. Actions inscrites 2005-12-20      Actions  
cat. A 100      2008-12-31      

Junex inc. Actions inscrites 2005-07-13      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Kangourou Média Inc. Actions inscrites 2007-06-19 Actions 
ordinaires 100 2010-12-31 

Kolombo Technologies 
Ltee Prospectus 2006-10-31 Actions 

ordinaires 100   2009-12-31 

LAB International inc. Actions inscrites 2005-12-21      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Logibec Groupe 
Informatique Ltée Actions inscrites 2005-06-13      Actions 

ordinaires 100      2008-12-31      

LYRtech inc. Actions inscrites 2005-12-20      Actions 
cat. A 100      2008-12-31      

Médicago inc. Prospectus 2006-08-30      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31      

MethylGene Inc. Actions inscrites 2005-11-10      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Mines Richmont Inc. Prospectus 2006-05-24      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31      
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Mistral Pharma inc. Actions inscrites 2005-08-09      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Neptune Technologies & 
Bioressources Inc. Actions inscrites 2006-08-31      Actions 

ordinaires 100      2009-12-31      

Noveko International inc. Actions inscrites 2006-03-22      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31      

Novik inc. Actions inscrites 2006-08-24      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31      

Nstein Technologies inc. Actions inscrites 2005-06-17      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Opsens Inc. Actions inscrites 2006-09-26      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31      

ORTHOsoft inc. Actions inscrites 2006-06-13      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31      

Paladin Labs inc. Actions inscrites 2006-12-06 Actions 
ordinaires 100 2009-12-31      

Prestige Telecom inc. Placement privé 2007-09-26 Actions 
ordinaires 100 2010-12-31 

Priva inc. Actions inscrites 2005-11-29      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Ranaz Corporation Prospectus 2006-12-29 Actions 
ordinaires 100 2009-12-31 

Roctest Ltée Actions inscrites 2005-07-28      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Savaria Corporation Actions inscrites 2005-09-29      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Section Rouge Media 
Inc. Actions inscrites 2006-10-23 Actions 

ordinaires 100 2009-12-31 

Sonomax Hearing 
Healthcare Inc. Actions inscrites 2005-12-15      Actions 

ordinaires 100      2008-12-31      

Spinlogic Technologies 
inc. Actions inscrites 2007-05-17 Actions 

ordinaires 100 2010-12-31 

Systèmes de Business 
Virtuelles Rolland Ltée Actions inscrites 2006-04-27      Actions 

ordinaires 100      2009-12-31      

Systèmes Médicaux LMS Actions inscrites 2006-08-03      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31      

Technologies 20-20 Inc. Actions inscrites 2005-08-30      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Technologies Clémex 
inc. (Les) Actions inscrites 2005-11-10      Actions 

ordinaires 100      2008-12-31      

Technologies D-Box inc. Actions inscrites 2005-09-21      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Technologies Miranda 
Inc. Prospectus 2005-11-30      Actions 

ordinaires 100      2008-12-31      

Technologies SENSIO 
inc. Prospectus 2006-04-28      Actions 

ordinaires 100      2009-12-31      

TECSYS Inc. Actions inscrites 2007-02-13 Actions 
ordinaires 100 2010-12-31 

Theratechnologies Inc. Actions inscrites 2005-11-11      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

TSO3 inc. Actions inscrites 2005-10-20      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

Victhom Bionique 
Humaine inc. Actions inscrites 2007-03-08      Actions 

ordinaires 100      2010-12-31      
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Warnex Inc. Prospectus 2005-11-10      Actions 
ordinaires 100      2009-12-31      

ZoomMed inc. Prospectus 2005-12-20      Actions 
ordinaires 100      2008-12-31      

 
* Ajout : 
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7.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

Règlement sur les frais exigibles de la Chambre de la sécurité financière 

La Chambre de la Sécurité financière a apporté des modifications à son Règlement sur les frais 
exigibles qui entreront en vigueur le 1er avril 2008.  Vous trouverez le détail des modifications dans 
l’Avis important du 11 février 2008 publié par la Chambre sur son site Web www.chambresf.com 
<http://www.chambresf.com>, sous le menu déroulant Communications/Actualités. Le Règlement 
modifié a également été reproduit ci-dessous : 

RÈGLEMENT DE LA CHAMBRE DE LA SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
SUR LES FRAIS EXIGIBLES 

(L.R.Q., c. D-9.2, a. 315, 2ième al.) 
 
Chapitre I 
 
Formation menant aux titres et frais reliés à l’obtention des titres A.V.A. et A.V.C. 
 
1. Le coût de l’inscription à la formation intitulée « Les concepts en assurance de personnes » est 

de 353 $, incluant le manuel. Le coût pour l’achat du manuel seulement est de 117 $. 
 
2. Les frais d’administration pour l’annulation d’une inscription à la formation prévue à l’article 1 sont 

de 59 $. 
 
3. Le coût pour la révision d’un examen administré dans le cadre de la formation prévue à l’article 1 

est de 70 $. 
 
4. Le coût pour l’étude d’un dossier menant à l’attribution du titre « Assureur-vie Agréé » (A.V.A.) est 

de 175 $. 
 
5. Le coût pour l’étude d’un dossier menant à l’attribution du titre « Assureur-vie Certifié » (A.V.C.) 

est de 118 $. 
 
6. Le coût de l’étude d’une demande de reconnaissance d’équivalences est de 411 $. 
 
7. Le coût de la révision d’une demande de reconnaissance d’équivalences est de 118 $. 
 
8. Le coût pour l’étude de la conformité d’une demande d’admission à l’université est de 23 $. 
 
Chapitre II 
 
Frais reliés à l’obtention de la désignation « Conseiller agréé en avantages sociaux » 
 
9. Le coût pour l’étude d’un dossier menant à l’attribution de la désignation « Conseiller Agréé en 

avantages sociaux » est de 175 $. 
 
Chapitre III 
 
Frais reliés à l’obtention des attestations d’études « Assurance collective », « Les régimes de retraite » et 
«Rémunération et gestion stratégique des ressources humaines » 
 
10. Le coût pour l’étude d’un dossier menant à l’attribution de l’attestation d’étude intitulée 

« Assurance collective » est de 59 $. 
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11. Le coût pour l’étude d’un dossier menant à l’attribution de l’attestation d’étude intitulée « Les 
régimes de retraite » est de 59 $. 

 
12. Le coût pour l’étude d’un dossier menant à l’attribution de l’attestation d’étude intitulée 

« Rémunération et gestion stratégique des ressources humaines » est de 59 $. 
 
Chapitre IV 
 
Reconnaissance des activités de formation 
 
13. Les frais d’ouverture du dossier de reconnaissance d’une activité de formation continue 

obligatoire sont de 271 $. Toutefois, ces frais sont crédités au coût d’étude lorsqu’il y a 
reconnaissance de l’activité. 

 
14. Le coût de l’étude en vue de la reconnaissance d’une activité de formation continue obligatoire, 

laquelle sera valide pour une période de deux ans, est de 45 $ par heure de formation reconnue 
sous réserve d’un minimum de 271 $ pour la reconnaissance d’une activité de six (6) heures ou 
moins. 

 
15. Toute maison d’enseignement de niveau collégial et universitaire, reconnue à ce titre par le 

ministère de l’Éducation du Québec, qui offre des cours et/ou un programme régulier pour 
lesquels elle demande une reconnaissance à la Chambre, conformément au règlement sur la 
formation continue obligatoire de la Chambre de la sécurité financière, est dispensée des coûts 
prévus à l’article 14 du présent règlement. 

 
16. Abrogé. 
 
Chapitre V 
 
Formation 
 
17. Le coût maximal pour l’inscription à une activité de formation offerte par la Chambre, autre que 

celles qui sont spécifiquement prévues au présent règlement, est le suivant : 
 

a) s’il s’agit d’une activité offerte en section dont l’inscription a été faite au moins 10 jours 
avant la tenue de l’activité : 29 $ par heure; 

 
b) s’il s’agit d’une activité offerte en section dont l’inscription n’a pas été faite au moins 10 

jours avant la tenue de l’activité : 35 $ par heure; 
 
c) si l’activité est suivie à distance : 23 $ par heure ou le prix spécifiquement mentionné 

dans le répertoire annuel des activités de formation continue de la Chambre ; 
 
d) s’il s’agit de toute autre activité offerte par la Chambre : 35 $ par heure. 

 
Le coût d’inscription à l’une ou l’autre des activités est non remboursable. 
 
18. Le coût pour la délivrance d’un certificat énumérant les activités suivies et reconnues par la 

Chambre est de 23 $. 
 
19. Le coût pour la délivrance d’un relevé d’état du dossier de formation continue obligatoire est de 

23 $. 
 
Chapitre VI 
 
Vérification de la qualité et de la conformité des pratiques 
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20. Le coût du formulaire intitulé « Analyse de besoins financiers » sur support papier est de 3 $ 

l’unité. 
 
21. Le coût des services offerts dans le cadre du programme d’amélioration de la qualité des 

pratiques professionnelles selon l’option choisie est le suivant : 
 
Option 1 : Questionnaire diagnostic corrigé et commenté : 119 $ 
 
Option 2 : Questionnaire diagnostic corrigé et deux heures de formation : 357 $ 
 
Option 3 :  Formation système d’encadrement déontologique des professionnels : 357 $ 
 
Option 4 : Toute autre formation en matière d’amélioration de la qualité des pratiques 

professionnelles : taux horaire maximum de 119 $ 
Chapitre VII 
 
Autres frais 
 
22. Les frais imposés pour un chèque retourné avec la mention «sans provisions» sont de 29 $. 
 
23. Les frais de photocopies des décisions du comité de discipline sont de 11 $ par décision. Pour 

une décision de plus de 10 pages, des frais de 1 $ sont imputés pour chaque page 
supplémentaire. 

 
24. Les frais exigibles pour la transcription, la reproduction et la transmission de tout autre document 

sont ceux prescrits par le Règlement sur les frais exigibles pour la transcription, la reproduction et 
la transmission de documents et de renseignements nominatifs adopté en vertu de la Loi sur 
l’accès aux documents des organismes publics et sur la protection des renseignements 
personnels. 

 
25. Les frais d’abonnement à la revue « Sécurité financière » pour les non membres sont de 8,80 $ 

l’unité ou de 44 $ par année, soit 5 parutions. 
 
Chapitre VIII 
 
Dispositions générales 
 
26. Nonobstant les dispositions du présent règlement, la Chambre peut facturer pour tout autre 

produit ou service moyennant des frais raisonnables. 
 
27. De plus, la Chambre peut modifier tous frais prévus au présent règlement par un avis de 30 jours 

diffusé notamment sur son site Internet. 
 
28. Les frais stipulés au présent règlement comprennent les taxes applicables. 
 
29. Les frais contenus dans le présent règlement seront indexés annuellement selon l’indice des prix 

à la consommation québécoise (IPC) en date du 30 septembre de chaque année et seront 
arrondis au dollar le plus près. 
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New Regco – Demande de délégation de fonctions et pouvoirs  

L'Autorité des marchés financiers publie, conformément à l’article 66 de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers, la demande de délégation de fonctions et pouvoirs à New Regco, déposée par l’Association 
canadienne des courtiers en valeurs mobilières (l’« ACCOVAM »), dans le cadre du projet de 
regroupement de ses activités de réglementation avec celles de Services de réglementation du marché 
Inc. (« RS ») dans un seul organisme, appelé pour l’instant « New Regco ».  

Observations 

Nous vous invitons à formuler des observations sur la demande de délégation de fonctions et pouvoirs à 
New Regco. Prière d’adresser vos observations par écrit et préférablement à l’aide d’un fichier 
électronique, au plus tard le 25 mars 2008, à l’attention de : 

Me Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire de l'Autorité 
Autorité des marchés financiers 
C.P. 246, tour de la Bourse 
800, Square Victoria, 22e étage 
Montréal (Québec) H4Z 1G3 
Télécopieur : (514) 864-6381 
Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca

Information complémentaire 
 
Pour de plus amples renseignements, on peut s’adresser à : 

Élaine Lanouette 
Analyste 
Direction de la supervision des OAR 
Autorité des marchés financiers  
Téléphone : 514-395-0337, poste 4356 
Numéro sans frais : 1-877-525-0337, poste 4356 
Télécopieur : 514-873-7455 
Courriel : elaine.lanouette@lautorite.qc.ca  
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Association canadienne des 

courtiers en valeurs mob1lieres 

Investment Dealers 

Association of Canada 

1, Place Ville Marie, bureau 2(502 

Montreal, Que'bec H3B 4R4 

T(i|<5phone:5T4-878-2ft54 

wvvw.accovnm.c;i 

Lel4fevrier2008 

Monsieur Jean St-Gelais 

President directeur general 

Autorite des marches financiers 

2640, boul. Laurier, 4e etage 

Sainte-Foy (Quebec) G1V 5C1 

Monsieur le President directeur general. 

Dans le cadre du projet de creer un nouvel organisme d'autoreglementation (OAR) afin 

de combiner les activates de l'ACCOVAM et de RS a [New Regco], nous vous 

soumettons un projet de delegation des fonctions et pouvoirs pour consideration par le 

personnel de 1'Autorite des marches financiers (Autorite). Ce projet s'inspire des 

fonctions et pouvoirs qui sont actuellement delegues a l'ACCOVAM par 1'Autorite' 

depuis sa reconnaissance en 2004 et tiennent compte des modifications legislatives 

apportees par le gouvernement du Quebec. 

La demande qui vous est soumise est dans I'anticipation des autorisations requises pour 

[New Regco] dont la reconnaissance par les autorites reglementaires provinciales de 

[New Regco] a titre d'organisme d'autoreglementation reconnu. 

En verlu des articles 9 a 61 de la Loi sur 1'Autorite des marches financiers (LAMF), 

1'Autorite peut deleguer ses pouvoirs et fonctions a un organisme d'autoreglementation 

sujet a son approbation par le gouvernement du Quebec. L'article 62 de LAMF permet en 

outre a r Autorite de deleguer a un comite ou une personne faisant partie du personnel de 

[New Regco] les fonctions et pouvoirs qui lui sont delegues. 

Plus specifiquement nous requerons la delegation des pouvoirs suivants en vertu de la Loi 

sur les valeurs mobilieres (LVM), de la LAMF, du Reglement sur les valeurs mobilieres 

(RVM) et de l'Instruction generale n° Q-9 (Q-9): 
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ARTICLE OBJET 

149 LVM 

151 LVM 

151.1 LVM 

Recevoir la demande d'inscription du representant. 

Apres avoir ve"rifie que le candidat remplit les conditions 

fixees par reglement, proceder a l'inscription lorsqu'elle 

estime que: 

1° le candidat presente la competence et la probite 

voulues pour assurer la protection des epargnants; 

2° le candidat est solvable. 

Assortir l'inscription d'un candidat d'une restriction ou 

d'une condition, notamment limiter la dur6e de validite de 

l'inscription. 

Faire une inspection a regard d'un courtier afin de verifier 

dans quelle mesure il se conforme a la LAMF, a la LVM, au 

RVM, R.R.Q., c. V-l.l, r.l ainsi qu'aux autres reglements 

adoptes en vertu de la LVM et les instructions generates. 

153 LVM Recevoir la demande de radiation du representant; 

Suspendre l'inscription de la personne pendant Tetude de la 

demande de radiation ou l'assortir de conditions et de 

restrictions; 

Radier rinscription a la demande du representant lorsqu'elle 

estime que l'interet des clients et des epargnants est 

suffisamment protege; 

Subordonner la radiation a des conditions. 

159 LVM 

9 LAMF 

Recevoir l'avis de modification des renseignements foumis 

lors de l'inscription; 

Permettre toute modification par rapport aux informations 

fournies lors de rinscription; 

S'opposer a un avis de modification; 

Prescrire la conduite a tenir en cas d'opposition. 

Designer toute personne membre de son personnel pour 

proceder a une inspection. 

Association canadienne des courtiers en valeurs mobilieres 
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202 RVM 

205 RVM 

225 RVM 

226 RVM 

Recevoir l'avis du courtier qui a retenu les services d'un 

representant ayant interrompu son activite; 

Prononcer la decision autorisant un representant a passer 

d'un courtier d'exercice restreint a un courtier executant ou a 

un courtier de plein exercice; 

Prononcer la decision autorisant un representant a passer 

d'un courtier executant a un courtier de plein exercice; 

Proceder d'office a la radiation de Pinscription d'un 

representant lorsqu'il a interrompu son activity depuis plus de 

six mois. 

Determiner si la preparation professionnelle de la personne 

candidate a 1'inscription est suffisante; 

Determiner si la personne qui veut exercer des fonctions de 

dirigeant possede les connaissances et 1'experience qui la 

preparent suffisamment a ses fonctions; 

Recevoir, dans le delai prevu par reglement, l'avis d'un 

courtier lors: 

• D'un changement d'adresse d'un de ses 

etablissements; 

• De la fin de mandat d'un membre du conseil 

d'administration; 

• De la cessation d'emploi d'un representant et le motif 

de la cessation; 

• De la cessation des fonctions d'un dirigeant; 

Du changement de la date de cloture de l'exercice. 

Recevoir dans le de"lai prevu par reglement l'avis d'un 

courtier relatif a: 

• l'ouverture et la fermeture d'un etablissement situe au 

Quebec; 

• la nomination d'un representant comme responsable 

d'un etablissement. 

Association canadienne des courtiers en valeurs mobilieres 
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227 RVM Recevoir dans le delai prevu par reglement Pavis du 

repre*sentant ou du membre de la direction relatif a : 

• Un changement d'adresse; 

• La cessation de son emploi; 

• Une requete en faillite ou declaration de faillite; 

• Une cession des biens; 

• Une accusation a regard d'une infraction criminelle 

ou une contravention a une loi fiscale, ainsi que du 

jugement rendu sur cette accusation ou du plaidoyer 

de culpabilite en reponse a cette accusation; 

• Une ou plusieurs actions civiles a son encontre pour 

un montant global superieur a 50 000 $; 

• Une mesure disciplinaire prise contre lui ou une 

sanction infligee par un organisme 

d'autoreglementation ou une autorite en valeurs 

mobilieres. 

228 RVM Recevoir un avis du courtier et approuver selon les conditions 

prevues au deuxieme alinea de 1'article 159 de la LVM lors de 

la: 

• Nomination d'un membre de la direction; 

• Nomination d'un membre du conseil 

d'administration; 

• Nomination d'un nouveau dirigeant responsable de 

l'etablissement principal au Quebec; 

• Cessation de fonctions du dirigeant charge de son 

etablissement principal au Quebec. 

228.1 RVM Recevoir Pavis ou le formulaire requis; 

• dans le cas de la nomination comme membre du 

conseil d'administration ou de la direction d'une 

personne qui n'est pas deja agreee en qualite de 

dirigeant; 

• dans le cas d'une personne deja agreee a titre de 

membre du conseil d'administration qui est nominee 

membre de la direction; 

• dans le cas des autres nominations. 

Association canadienne des courtiers en valeurs mobilieres 
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35 Q-9 Obligation de la personne physique qui compte exercer des 

fonctions de dirigeant, autres que celle d'administrateur, 

pour un courtier de plein exercice de satisfaire aux 

conditions suivantes : 

1° posseder au moins trois annees d'experience 

pertinente dans le domaine des valeurs mobilieres; 

2° avoir reussi l'examen d'aptitude pour associes, 

administrateurs et dirigeants de l'lnstitut canadien des 

valeurs mobilieres. 

40 Q-9 Obligation du membre de la direction qui compte exercer 

les fonctions de responsable des titres derives pour un 

courtier de plein exercice de satisfaire aux conditions 

determinees par New Regco. 

42 Q-9 Obligation du candidat a rinscription comme representant 

d'un courtier de plein exercice de reussir les examens 

exiges par New Regco. 

43 Q-9 Obligation du candidat a rinscription comme representant d'un 

courtier de plein exercice ou le representant d'un courtier de 

plein exercice qui veut faire des operations sur des titres 

derives de reussir les cours requis par New Regco. 

45 Q-9 Obligation du candidat a rinscription comme representant 

d'un courtier en epargne collective de suivre avec succes 

l'un des cours suivants : 

1° le cours sur les fonds d'investissement canadiens de 

l'lnstitut des fonds d'investissement du Canada; 

2° le cours sur les fonds d'investissement au Canada 

de l'lnstitut des banquiers canadiens; 

3° le cours intitule " Elements d'organisme de 

placement collectif " de l'lnstitut des compagnies de 

fiducie; 

4° le cours intitule " Placement des particuliers " de 

certains colleges d'enseignement general et professionnel; 

5° le cours sur le commerce des valeurs mobilieres au 

Canada de l'lnstitut canadien des valeurs mobilieres; 

6° le cours sur les fonds distincts et les fonds 

communs de placement de l'lnstitut canadien des valeurs 

mobilieres. 

53 Q-9 Obligation du representant d'un courtier d'exercer ses 

fonctions a temps plein, sauf dans les cas suivants : 

1° le cumul d'activites prevu a l'article 149 de la Loi et 

Association canadienne des courtiers en valeurs mobilieres 

. . 7.  Bourses, chambres de compensation et OAR 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 524

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



-6-

a la partie VIII; 

2° le representant au service d'un conseiller d'exercice 

restreint dont l'activite se limite a fournir des conseils par 

l'entremise de publications; 

3° le representant au service d'un courtier d'exercice 

restreint specialise en plans de bourses d'etudes. 

Toutefois, dans ce dernier cas, les informations suivantes 

devront etre produites lors du depot de la demande 

description du representant: 

- le temps que le candidat consacrera a la vente des plans 

de bourses d'etudes: 

- une lettre du directeur de l'etablissement par laquelle il 

s'engage a assurer un suivi constant des activites de la 

personne; 

- une description du domaine d'activite du candidat et une 

justification de l'absence de conflits d'interets; 

- une lettre de l'employeur actuel par laquelle il consent a 

l'exercice de l'activite de representant en plans de bourses 

d'eludes par le candidat. 

Nous rendons d'ores et deja de multiples decisions en matiere d'inscription au nom de 

LAMF et l'industrie des valeurs mobilieres se fie a nous pour rendre ces decisions de 

maniere efficiente. Dans le contexte de la consolidation des activites de l'ACCOVAM et 

RS, il est important que ces pouvoirs soient transferes de l'ACCOVAM a [New Regco] 

en continuite et sans interruption afin de coi'ncider avec la date effective de la 

reconnaissance de [New Regco] a titre d'OAR. Le scenario envisage est un transfert des 

pouvoirs et fonctions effectif le 31 mars 2008, periode qui coincide avec la date d'entree 

en vigueur projetee de la reconnaissance de [New Regco]. 

Veuillez recevoir, Monsieur le President directeur general, l'expression de nos sentiments 

les meilleurs. 

Carmen Crepin 

Vice-presidente, Quebec 

c.c. Mine Jacinthe Bouffard 

Association canadienne des courtiers en valeurs mobilieres 
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7.2 RÉGLEMENTATION DE L'AUTORITÉ 

  

Aucune information. 

 

7.3. RÉGLEMENTATION DES BOURSES, DES CHAMBRES DE COMPENSATION ET DES OAR 

7.3.1 Consultation 

Aucune information. 

7.3.2 Publication 

Bourse de Montréal Inc. - Prolongation de la période d’essai de l’écart à 0,01 $ sur les contrats 
d’options 

Vu la décision n° 2007-OAR-0018 prononcée le 18 juin 2007 par l’Autorité des marchés financiers à l’effet 
d’approuver des modifications à l’article 6624 des Règles de Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») 
autorisant la réduction à 0,01 $ de l‘écart minimal sur les contrats d’options sur actions, sur unités de 
participation indicielle et sur indices, lesquelles devaient faire l’objet d’une période d’essai de six mois sur 
10 classes d’options; 

Vu l’analyse d’impact déposée par la Bourse le 21 décembre 2007; 

Vu la demande de la Bourse de prolonger la période d’essai; 

Vu l’article 74 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, L.R.Q., c. A-33.2, (la « Loi »); 

Vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi; 

Vu la subdélégation faite par le Vice-président exécutif pour la période allant du 18 au 22 février 2008 
inclusivement; 

En conséquence : 

L’Autorité des marchés financiers prolonge jusqu’au 30 juin 2008 la période d’essai prévue à la décision 
n° 2007-OAR-0018. L’essai portera sur les 10 classes d’options en faisant déjà partie. 

Avant le 30 avril 2008, la Bourse soumettra à l’Autorité une analyse de l’impact de l’écart à 0,01 $. Cette 
analyse devra comparer les écarts réels, le nombre d’ordres, le nombre de transactions, le volume et les 
quantités offertes au cours des périodes suivantes :  

1) la période du 23 avril au 26 juillet 2007; 

2) la période du 27 juillet au 26 octobre 2007; 

3) la période du 29 octobre 2007 au 29 février 2008. 

L’analyse devra aussi évaluer l’impact de l’écart à 0,01 $ sur la capacité du système de négociation de la 
Bourse, faire état des problèmes rencontrés et des solutions apportées au cours de la période d’essai et 
proposer un plan à long terme pour la mise en vigueur de l’écart à 0,01 $. 
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Suite au dépôt de cette analyse, l’Autorité décidera si la modification approuvée par la décision n° 2007-
OAR-0018 doit être mise en vigueur de façon permanente. Dans l’éventualité où l’analyse d’impact serait 
déposée après le 30 avril 2008, la présente décision demeurera en vigueur pour les soixante jours qui 
suivront ce dépôt. 

Fait à Montréal, le 20 février 2008. 

Jacinthe Bouffard 
Directrice de la supervision des OAR 

Décision n° 2008-OAR-0005 

Bourse de Montréal Inc. - Abrogation de la Règle Dix – Règlement des valeurs 

Vu la demande d’approbation pour abroger la Règle Dix – Règlement des valeurs de Bourse de Montréal 
Inc. (la « Bourse ») complétée le 24 avril 2007 par la Bourse;  

Vu l’approbation de cette abrogation par le Comité spécial de la réglementation de la Bourse; 

Vu l’article 74 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers L.R.Q., c. A-33.2 (la « Loi »); 

Vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi; 

Vu la subdélégation faite par le Vice-président exécutif pour la période allant du 18 au 22 février 2008 
inclusivement; 

En conséquence, l’Autorité des marchés financiers approuve l’abrogation de la Règle Dix – Règlement 
des valeurs laquelle est désuète puisqu’elle vise des titres qui ne sont plus négociés à la Bourse.   

Fait à Montréal, le 22 février 2008. 

Jacinthe Bouffard 
Directrice de la supervision des OAR 

Décision n° 2008-OAR-0008 

Bourse de Montréal Inc. - Abrogation de la Règle Onze – Gestion des comptes d’options - 
Modifications à la Règle Quatorze – Contrats à terme et options sur contrats à terme – Gestion 
des comptes 

Vu la demande d’approbation complétée le 24 avril 2007 par Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») 
visant à : 

• abroger la Règle Onze – Gestion des comptes d’options ; 

• abroger les articles 14052 -14058, 14101, 14103, 14104, 14151 -14156, 14159 -14174 et 14209 
de la Règle Quatorze  – Contrats à terme et options sur contrats à terme — Gestion des 
comptes; 

• modifier les articles 14051, 14102, 14157, 14158, 14201, 14207 et 14208 de la Règle Quatorze; 

Vu l'approbation de ces modifications par le Comité spécial de la réglementation de la Bourse; 

Vu l’article 74 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers L.R.Q., c. A-33.2 (la « Loi »); 

Vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi; 

 
00 

. . 7.  Bourses, chambres de compensation et OAR 22 février 2008 - Vol. 5, n° 7 527

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

Vu la subdélégation faite par le Vice-président exécutif pour la période allant du 18 au 22 février 2008 
inclusivement; 

En conséquence : 

L’Autorité approuve les modifications suivantes :  

• abrogation de la Règle Onze – Gestion des comptes d’options ; 

• abrogation des articles 14052 -14058, 14101, 14103, 14104, 14151 -14156, 14159 -14174 et 
14209 de la Règle Quatorze – Contrats à terme et options sur contrats à terme — Gestion des 
comptes; 

• modifications aux articles 14051, 14102, 14157, 14158, 14201, 14207 et 14208 de la Règle 
Quatorze. 

Ces modifications ont pour but, dans un premier temps, d’éliminer des règles de la Bourse les 
dispositions relatives aux activités de réglementation de membres qui relèvent dorénavant de 
l’Association canadienne des courtiers en valeurs mobilières et, dans un deuxième temps, de regrouper 
sous une même règle les exigences réglementaires d’ordre général applicables à tous les types 
d’instruments dérivés. 

Fait à Montréal, le 22 février 2008. 

Jacinthe Bouffard 
Directrice de la supervision des OAR 

Décision n° 2008-OAR-0009 

Corporation canadienne de compensation de produits dérivés - Seuils de levée automatique - 
Modification de la Règle B-307 

Vu la demande d’approbation relativement à la modification de l’article B-307 Modalités de levée à la date 
d’échéance de la Règle B-3 Soumission et assignation des avis de levée du chapitre B Règles 
particulières aux options des Règles de la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés 
(« CDCC ») complétée le 19 décembre 2007 par la CDCC;  

Vu l’adoption de la modification par le Conseil d’administration de la CDCC le 1er octobre 2007; 

Vu l’article 74 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers L.R.Q., c. A-33.2 (la « Loi »); 

Vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi; 

Vu la subdélégation faite par le Vice-président exécutif pour la période allant du 18 au 22 février 2008 
inclusivement ; 

En conséquence : 

L’Autorité des marchés financiers approuve la modification de l’article B-307 Modalités de levée à la date 
d’échéance de la Règle B-3 Soumission et assignation des avis de levée du chapitre B Règles 
particulières aux options des Règles de la CDCC. La modification porte sur les seuils de levée 
automatique des options en jeu compensées par la CDCC à leur date d’échéance et vise à permettre à la 
CDCC de se coordonner avec la mise en application d’une modification similaire effectuée par l’Options 
Clearing Corporation des États-Unis.    

Fait à Montréal, le 18 février 2008. 
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Jacinthe Bouffard 
Directrice de la supervision des OAR 

Décision n° 2008-OAR-0003 

7.4 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 

 

7.5 AUTRES DÉCISIONS 

DÉCISION N° 2008-PDG-0053 

Autorisation temporaire octroyée, en vertu de l’article 169 de la Loi sur les valeurs mobilières ( L.R.Q., c.V-
1.1 ), à Canadian Trading and Quotation System Inc. d’exercer l’activité de bourse au Québec 

VU la demande de Canadian Trading and Quotation System Inc. (« CNQ ») déposée auprès de l'Autorité des 
marchés financiers (l'« Autorité ») pour prolonger jusqu’au 30 juin 2008 l’autorisation temporaire octroyée, en vertu 
de l'article 169 de la Loi sur les valeurs mobilières1 (la « LVM »), d’exercer l’activité de bourse au Québec; 

VU le Protocole d’entente sur la surveillance des Bourses et des systèmes de cotation et de déclaration d’opérations 
(le « Protocole »); 

VU l’objet du Protocole consistant à choisir une autorité principale qui procède à une reconnaissance à 
titre de bourse alors que les autres autorités prononcent une dispense et acquièrent le statut d’autorité de 
dispense; 

VU le choix exercé par CNQ afin que la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario (la « CVMO ») 
agisse à titre d’autorité principale; 

Vu la décision prononcée le 7 mai 2004 par la CVMO reconnaissant CNQ à titre de bourse; 

Vu l’amendement à la décision reconnaissant CNQ à titre de bourse prononcé le 13 juin 2006 par la 
CVMO, afin que CNQ puisse transiger les titres inscrits à la cote de bourses d’actions canadiennes; 

VU les modifications législatives postérieures à la signature du Protocole, l’Autorité est d’avis que, pour les fins de 
ce Protocole, une autorisation d’exercer l’activité de bourse, assortie d’une dispense de tout l’encadrement relié à ce 
statut, est l’équivalent d’une dispense de reconnaissance à titre d’organisme d’autoréglementation; 

VU la constitution de CNQ selon la Loi sur les sociétés par actions de l’Ontario; 

VU les deux marchés opérés par CNQ : 

- une bourse traditionnelle impliquant l’inscription à la cote de CNQ de titres de micro ou petite 
capitalisation; 

- un système de négociation parallèle, désigné comme étant Pure Trading, transigeant les titres inscrits à la 
cote d’autres bourses d’actions canadiennes; 

                                                 
1 L.R.Q., c. V-1.1 
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VU l’absence de bureau d'affaires de CNQ au Québec; 

VU la décision n° 2007-PDG-0147 du 30 août 2007 autorisant temporairement CNQ à exercer l’activité de bourse 
au Québec, laquelle cessera d’avoir effet le 29 février 2008; 

VU les représentations de CNQ à l’effet que ses Règles, ses Politiques, son site Web, ses formulaires 
destinés aux courtiers et aux émetteurs et ses autres documents d’information seront traduits en français 
d’ici le 30 juin 2008; 

L'Autorité, après avoir considéré la demande, conclut qu'il ne serait pas contraire à l'intérêt public ni à la 
protection des épargnants d’octroyer la prolongation demandée; 

Vu la recommandation de la Direction de la supervision des OAR; 

Par conséquent : 

L'Autorité autorise temporairement, en vertu de l'article 169 de la LVM, CNQ à exercer l’activité de bourse au 
Québec. 

Conformément à l’article 170 de la LVM, cette autorisation est sujette aux modalités et conditions 
suivantes : 

 1. La régie d’entreprise 

Pour assurer la diversité de la représentation, CNQ s’assure que la composition de son conseil 
d’administration représente un équilibre approprié entre les intérêts des différentes entités qui utilisent ses 
services et ses installations. 

2. Les activités 

CNQ opère une bourse pour les émetteurs à micro et petite capitalisation et un système de négociation 
parallèle pour les titres inscrits à d’autres bourses d’actions canadiennes. 

3. Le maintien de la reconnaissance 

CNQ continue d’être reconnue à titre de bourse par la CVMO. 

4. La supervision 

Le Protocole demeurera en vigueur et la CVMO continuera d’agir à titre d’autorité principale. Aux fins de 
l’application du Protocole, l’Autorité agira à titre d’autorité de dispense. 

Le Protocole sera amendé pour ajouter CNQ à l’Annexe A. 

CNQ déposera simultanément auprès de la CVMO et de l’Autorité ses états financiers trimestriels et ses 
états financiers annuels vérifiés établis selon les principes comptables généralement reconnus au 
Canada. 
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5. Contrôle exercé par l’Autorité 

Sous réserve des dispositions prévues au Protocole, l’Autorité dispense CNQ de l’application des articles 
74 à 79 et 81 à 91 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers2. 

6. Modifications aux règles 

Tous les projets de modifications aux règles seront déposés simultanément auprès de la CVMO et de 
l’Autorité. Lorsque les modifications ne seront pas considérées comme étant d’ordre administratif, elles 
seront publiées pour commentaires. Une modification approuvée par la CVMO sera déposée à l’Autorité 
à l’intérieur d’un délai de trois jours suivants cette approbation. 

Lorsque la version initiale française des Règles et Politiques aura été approuvée par la CVMO, les projets 
subséquents de modifications aux règles seront publiés et approuvés simultanément en français et en 
anglais. 

7. Francisation  

D’ici le 30 juin 2008, CNQ traduira en français ses Règles, ses Politiques, son site Web, tous ses 
formulaires destinés aux émetteurs et aux courtiers et ses autres documents d’information. 

Lorsque les Règles et les Politiques auront été traduites en français, CNQ les adoptera, selon la 
procédure en vigueur pour les modifications aux règles. De plus, CNQ obtiendra l’approbation de la 
CVMO à l’égard de la version française afin que les versions française et anglaise aient la même portée 
juridique. Par la suite, les Règles et Politiques seront disponibles, en anglais et en français, sur le site 
Web de CNQ. 

CNQ sera en mesure de communiquer et de servir en français les émetteurs et courtiers du Québec de la 
même façon et avec un niveau de qualité comparable à ce qu’elle offre en anglais aux autres émetteurs 
et courtiers. Cela, à la plus rapprochée des deux dates suivantes : 

i) 31 août 2009; 

ii) celle de l’ouverture d’un établissement à Montréal. 

8. Le Règlement 21-101 sur le fonctionnement du marché 

CNQ est assujettie aux dispositions du Règlement 21-101 sur le fonctionnement du marché applicables à 
une Bourse reconnue. 

9. L’accès à l’information 

Lorsque l’Autorité en fera la demande par l’entremise de la CVMO, CNQ lui remettra toutes les 
informations en sa possession, le cas échéant, sur les courtiers et les émetteurs ainsi que sur ses 
propres activités, notamment les décisions disciplinaires. Le tout, en conformité avec les dispositions de 
la Loi sur la protection des renseignements personnels dans le secteur privé3, de la Loi sur l’accès aux 
documents des organismes publics et sur la protection des renseignements personnels4 et des articles 
296, 297 et 297.1 de la LVM, ainsi que des autres lois applicables, notamment d’autres lois sur la 
protection de la vie privée, portant sur la collecte, l’utilisation et la communication de renseignements et la 
protection des renseignements personnels. 

CNQ préservera la confidentialité des renseignements qui lui sont soumis dans le cadre de ses activités 
auprès des émetteurs et des courtiers faisant affaire au Québec. Le tout en conformité avec l’article 5 de 

                                                 
2 L.R.Q., c. A-33.2 
3 L.R.Q., c. P-39.1 
4 L.R.Q., c. A-2.1 
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la Charte des droits et libertés de la personne5, les articles 3 et 35 à 41 du Code civil du Québec6 et les 
dispositions de la Loi sur la protection des renseignements personnels dans le secteur privé7. 

10. Les renseignements supplémentaires 

CNQ déposera auprès de l’Autorité toute information que celle-ci lui demandera concernant la conduite de ses 
affaires. 

11. Désignation d’un fondé de pouvoir 

CNQ désignera, conformément à l’article 4 de la Loi sur la publicité légale des entreprises individuelles, des 
sociétés et des personnes morales8, un fondé de pouvoir au Québec.

Si CNQ fait défaut de se conformer à une ou à plusieurs conditions énoncées dans la présente décision, 
l’Autorité pourra la réviser. 

CNQ avisera l’Autorité de tout changement important par rapport à la situation décrite dans sa demande. 

La présente décision remplace la décision n° 2007-PDG-0147. Elle cessera d’avoir effet le 1er juillet 2008. 

Fait  le 19 février 2008. 

 

 

   
Jean St-Gelais 
Président-directeur général 

                                                 
5 L.R.Q., c. C-12 
6 L.Q., 1991, c. 64 
7 Supra, note 3 
8 L.R.Q., c. P-45 
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DÉCISION N° 2008-PDG-0045 

Approbation de modifications à la répartition des frais – premier groupe de Services de 
réglementation du marché inc. 

Vu la demande d’approbation de modifications à la répartition des frais – premier groupe (les 
« modifications ») complétée le 16 janvier 2008 par Services de réglementation du marché inc. 
(« RS »);  

Vu l’adoption des modifications par le conseil d’administration de RS; 

Vu le paragraphe 2 b) ii) de la décision n° 2002-C-0030 du 4 février 2002, reconnaissant RS à titre 
d’organisme d’autoréglementation, selon lequel RS doit veiller à ne pas apporter de modification 
importante à son barème des frais sans l'approbation de la Commission des valeurs mobilières du 
Québec, maintenant l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité »); 

Vu la recommandation de la Direction de la supervision des OAR; 

En conséquence : 

Au nom de l’Autorité, j’approuve les modifications de RS. Les modifications portent sur les frais de 
démarrage, les frais de connexion, les frais propres aux marchés ainsi que sur les frais de la phase 1 
du développement de ses systèmes et vise à permettre à RS de récupérer des frais en immobilisation 
et d’exploitation engendrés par la mise sur pied de nouveaux marchés.  

Fait le18 février 2008. 

       
   
Jean St-Gelais 
Président-directeur général 
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