
MODIFICATION DE L’INSTRUCTION GÉNÉRALE RELATIVE AU 
RÈGLEMENT 51-102 SUR LES OBLIGATIONS D’INFORMATION CONTINUE 
 
 
Loi sur les valeurs mobilières 
(L.R.Q., c. V-1.1, a. 274) 
 

 
1. Le paragraphe 6 de l’article 1.4 de l’Instruction générale relative au Règlement 
51-102 sur les obligations d’information continue est modifié, dans le texte français, par le 
remplacement des mots « le contrôle de » par « une emprise sur » et par l’insertion du mot 
« véritables » après « propriétaires ». 

2. L’article 1.5 de cette instruction est remplacé par le suivant : 

 « 1.5. Langage simple 

  Vous devriez utiliser un langage simple lorsque vous établissez 
l’information, notamment : 

• faire des phrases courtes; 

• utiliser des mots courants et précis; 

• employer la voix active; 

• éviter les mots superflus; 

• organiser le document en sections, paragraphes et phrases clairs et 
concis; 

• éviter le jargon; 

• s’adresser directement au lecteur en employant les pronoms 
personnels appropriés; 

• ne pas avoir recours aux glossaires et aux définitions, à moins qu’ils 
ne facilitent la compréhension de l’information; 

• éviter les formules toutes faites; 

• remplacer les termes abstraits par des termes plus concrets ou des 
exemples; 

• éviter la double négation; 

• n’employer de termes techniques que dans la mesure nécessaire et les 
expliquer; 

• utiliser des diagrammes, des tableaux et des exemples lorsqu’ils 
rendent l’information plus facile à comprendre. 

  La présentation sous forme de questions et réponses et de liste à puces sont 
conformes aux obligations d’information prévues par le règlement. ». 

3. L’article 6.2 de cette instruction est remplacé par le suivant : 

 « 6.2. Information sur les titres adossés à des créances à fournir dans la notice 
annuelle 

 1) Facteurs à prendre en considération – Les émetteurs qui ont placé des 
titres adossés à des créances au moyen d’un prospectus sont tenus de donner de 
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l’information dans leur notice annuelle en vertu de l’article 5.3 de l’Annexe 51-102A2. Ces 
émetteurs doivent déterminer toute autre information qu’ils sont tenus de donner dans leur 
notice annuelle. Dans le cas d’une structure d’accueil de titres adossés à des créances, 
l’information explique généralement ce qui suit : 

• la nature, le rendement et le service du portefeuille sous-jacent 
d’actifs financiers; 

• la structure des titres et les flux de trésorerie spécialement affectés; 

• tout mécanisme de soutien interne ou convenu avec des tiers en vue 
de protéger les porteurs de titres adossés à des créances contre les pertes liées aux actifs 
financiers non productifs ou aux interruptions de paiement. 

  La nature et l’étendue de l’information à fournir peuvent varier selon le type 
et les caractéristiques du portefeuille sous-jacent et des contrats en vertu desquels les 
porteurs de titres adossés à des créances détiennent une participation dans ces actifs. 

  L’émetteur de titres adossés à des créances doit tenir compte des facteurs 
suivants dans l’établissement de sa notice annuelle : 

  1. L’étendue de l’information à fournir à son sujet sera fonction de sa 
participation à la conversion des actifs du portefeuille en espèces et à la distribution 
d’espèces aux porteurs; sa participation peut varier considérablement selon le type, la 
qualité et les caractéristiques des actifs du portefeuille, et selon la structure de l’opération; 

  2. L’information à fournir sur ses activités concerne les actifs financiers 
sous-jacents aux titres adossés à des créances. 

  3. L’information à fournir au sujet de l’initiateur ou du vendeur d’actifs 
financiers sous-jacents sera souvent utile aux souscripteurs de titres adossés à des créances, 
particulièrement dans les cas où l’initiateur ou le vendeur maintient un lien continu avec les 
actifs financiers du portefeuille; par exemple, si le règlement des titres est assuré par les 
flux de trésorerie provenant d’un portefeuille renouvelable de créances, l’évaluation de la 
nature et de la fiabilité du montage futur ou de la vente future des actifs sous-jacents par le 
vendeur ou par l’entremise de l’émetteur peut constituer un facteur déterminant en vue de 
prendre une décision d’investissement. 

   L’information à fournir au sujet de l’initiateur ou du vendeur d’actifs 
financiers sous-jacents portera donc surtout sur le fait qu’il existe ou non des circonstances 
indiquant que l’initiateur ou le vendeur ne produira pas suffisamment d’actifs à l’avenir 
pour éviter la liquidation anticipée du portefeuille et, par conséquent, le paiement anticipé 
des titres; un sommaire des données financières historiques sur l’initiateur ou le vendeur 
satisfait habituellement aux obligations d’information qui s’appliquent à l’initiateur ou au 
vendeur dans les cas où celui-ci maintient un lien continu avec les actifs du portefeuille. 

  L’information financière sur le portefeuille d’actifs à décrire et à analyser 
dans la notice annuelle est l’information qui figure généralement dans les rapports de 
service décrivant le rendement du portefeuille et la répartition précise des bénéfices, des 
pertes et des flux de trésorerie applicables aux titres adossés à des créances en circulation 
pendant la période pertinente. 

 2) Portefeuille sous-jacent d’actifs – Conformément au sous-paragraphe a du 
paragraphe 2 de la rubrique 5.3 de l’Annexe 51-102A2, les émetteurs de titres adossés à des 
créances ayant été placés au moyen d’un prospectus sont tenus de fournir de l’information 
financière au sujet de la composition du portefeuille sous-jacent d’actifs financiers dont les 
rentrées de fonds sont affectées au service des titres adossés à des créances. L’information à 
fournir au sujet de la composition du portefeuille sera fonction de la nature et du nombre 
d’actifs sous-jacents. Par exemple, dans le cas d’un portefeuille d’actifs financiers 
géographiquement dispersés, il peut être opportun de présenter sommairement 
l’information selon l’emplacement des débiteurs. Dans le cas d’un portefeuille de titres 
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renouvelable, il peut être opportun de fournir des détails au sujet de l’ensemble des soldes 
impayés au cours d’une année, afin d’illustrer les fluctuations historiques de la provenance 
des actifs, fluctuations qui peuvent résulter du caractère saisonnier de l’activité. En ce qui 
concerne les portefeuilles de créances à la consommation, il peut être opportun de donner 
une ventilation à l’intérieur d’une fourchette des montants dus par les débiteurs afin 
d’illustrer les plafonds de crédit consenti. ». 

4. L’article 8.7 de cette instruction est modifié : 

 a) par le remplacement du paragraphe 6 par le suivant : 

  « 6) Acquisitions multiples – Lorsque l’émetteur assujetti réalise des 
acquisitions multiples, les états financiers pro forma doivent, conformément au 
paragraphe 5 de l’article 8.4 du règlement, tenir compte de chaque acquisition réalisée 
depuis le début du dernier exercice. Les ajustements pro forma peuvent être regroupés par 
poste dans le corps même des états financiers, pourvu que les détails de chaque opération 
soient donnés dans les notes afférentes aux états financiers. »; 

b) par l’addition, après le paragraphe 7, du paragraphe suivant : 

« 8) Acquisitions indirectes – Le fait de présenter, dans un document qui 
doit être déposé en vertu de la législation en valeurs mobilières, une déclaration qui 
n’énonce pas un fait nécessaire pour qu’elle ne soit pas trompeuse constitue généralement 
une infraction aux termes de la législation en valeurs mobilières de certains territoires. 
L’émetteur assujetti qui acquiert une entreprise ayant elle-même acquis récemment une 
entreprise ou des entreprises reliées (une « acquisition indirecte ») devrait évaluer s’il doit 
inclure dans la déclaration d’acquisition d’entreprise l’information relative à l’acquisition 
indirecte, notamment les états financiers historiques, et si son omission ferait en sorte que la 
déclaration d’acquisition d’entreprise soit trompeuse, erronée ou substantiellement 
incomplète. Pour déterminer s’il convient de présenter cette information, l’émetteur 
assujetti devrait prendre en considération les facteurs suivants :  

● si l’acquisition indirecte satisfait aux critères de significativité prévus 
à l’article 8.3 du règlement lorsque l’émetteur assujetti applique chacun de ces critères à sa 
participation proportionnelle dans l’acquisition indirecte de l’entreprise; 

● si le temps écoulé entre les acquisitions distinctes est tel que la 
première acquisition n’est pas reflétée de façon adéquate dans les résultats de l’entreprise 
ou des entreprises reliées dont l’émetteur assujetti fait l’acquisition. ». 

5. L’article 12.1 de cette instruction est modifié par le remplacement de la phrase 
« Cette dérogation a une portée très limitée. » par « Cette dérogation pour un texte législatif 
ou réglementaire a une portée très limitée. ». 

6. L’article 12.2 de cette instruction est remplacé par le suivant : 

 « 12.2. Contrats ayant une incidence sur les droits et obligations des porteurs  

 Le sous-paragraphe e du paragraphe 1 de l’article 12.1 du règlement prévoit que 
l’émetteur assujetti doit déposer un exemplaire de tout contrat que l’on peut 
raisonnablement considérer comme ayant une incidence importante sur les droits ou 
obligations de ses porteurs en général. Une convention de bons de souscription est un 
exemple de ce type de contrat. De manière générale, nous ne nous attendons pas à ce que 
les contrats conclus dans le cours normal des activités aient une incidence sur les droits et 
obligations des porteurs. Il ne serait donc pas nécessaire de les déposer aux termes de ce 
sous-paragraphe. ». 

7. L’article 12.3 de cette instruction est remplacé par le suivant : 
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 « 12.3. Contrats importants 

 1) Définition – En vertu du paragraphe 1 de l’article 1.1 du règlement, un 
contrat important s’entend de tout contrat auquel est partie l’émetteur assujetti ou l’une de 
ses filiales et qui est important pour l’émetteur assujetti. Un contrat important comporte 
généralement une annexe ou un addenda auquel le contrat et ses modifications font renvoi. 
Les dispositions sur les omissions et le caviardage prévues aux paragraphes 3 et 4 de 
l’article 12.2 du règlement s’appliquent à ces annexes, addenda ou modifications. 

 2) Obligations de dépôt – Sous réserve des exceptions prévues à ses sous-
paragraphes a à f, le paragraphe 2 de l’article 12.2 du règlement prévoit une dispense du 
dépôt des contrats importants conclus dans le cours normal des activités. La question de 
savoir si l’émetteur assujetti a conclu un contrat dans le cours normal des activités est une 
question de fait que l’émetteur assujetti doit envisager dans le contexte de son entreprise et 
de sa branche d’activité. 

  Les sous-paragraphes a à f du paragraphe 2 de l’article 12.2 du règlement 
décrivent les types de contrats importants qui ne sont pas admissibles à la dispense pour 
contrats conclus dans le cours normal des activités. Par conséquent, l’émetteur assujetti qui 
est tenu, en vertu du paragraphe 1 de l’article 12.2 du règlement, de déposer un contrat 
important visé à ces sous-paragraphes doit le déposer même s’il l’a conclu dans le cours 
normal des activités. 

 3) Contrat de travail – En vertu du sous-paragraphe a du paragraphe 2 de 
l’article 12.2 du règlement, aucun contrat important conclu avec certaines personnes 
physiques n’est admissible à la dispense pour contrats conclus dans le cours normal des 
activités, à moins qu’il ne s’agisse d’un « contrat de travail ». Pour déterminer si un contrat 
est un contrat de travail, l’émetteur assujetti doit se demander s’il prévoit une rémunération 
ou comporte d’autres dispositions qu’il faut indiquer en vertu de l’Annexe 51-102A6, 
comme si la personne en question était un membre de la haute direction ou un 
administrateur visé de l’émetteur assujetti. 

 4) Contrat de gestion ou d’administration externe – En vertu du sous-
paragraphe e du paragraphe 2 de l’article 12.2 du règlement, les contrats de gestion ou 
d’administration externe ne sont pas admissibles à la dispense pour contrats conclus dans le 
cours normal des activités. Il s’agit des contrats que l’émetteur assujetti conclut avec des 
tiers, sa société mère ou les membres de son groupe pour obtenir des services de gestion ou 
d’administration.  

 5) Contrats dont l’activité de l’émetteur assujetti dépend de façon 
substantielle – En vertu du sous-paragraphe f du paragraphe 1 de l’article 12.2 du 
règlement, les contrats « dont l’activité de l’émetteur assujetti dépend de façon 
substantielle » ne sont pas admissibles à la dispense pour contrats conclus dans le cours 
normal des activités. Il s’agit généralement de contrats qui revêtent une importance telle 
que l’activité de l’émetteur assujetti dépend de leur continuation. En voici des exemples :  

  a) tout contrat de financement ou de crédit qui fournit à l’émetteur 
assujetti la majeure partie de ses capitaux et qui ne peut pas être remplacé aisément par un 
contrat offrant des modalités comparables; 

  b)  tout contrat prévoyant l’acquisition ou la vente de la majeure partie 
des immobilisations corporelles, de l’actif à long terme ou du total de l’actif de l’émetteur 
assujetti; 

  c) tout contrat d’option, de coentreprise, d’achat ou autre qui se 
rapporte à un terrain pétrolifère ou gazéifère représentant la majorité de l’activité de 
l’émetteur assujetti. 

 6) Dispositions de confidentialité – En vertu du paragraphe 3 de l’article 12.2 
du règlement, l’émetteur assujetti peut omettre ou caviarder toute disposition d’un contrat 
important qu’il est tenu de déposer lorsqu’un membre de la haute direction a des motifs 
raisonnables de croire que sa divulgation violerait une disposition de confidentialité. Il n’est 
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pas possible d’omettre ni de caviarder une disposition visée aux sous-paragraphes a, b et c 
du paragraphe 4 de l’article 12.2 du règlement, même si sa divulgation violait une 
disposition de confidentialité, notamment une disposition générale sur la confidentialité 
visant la totalité d’un contrat important. 

  Lors de la négociation de contrats importants avec des tiers, l’émetteur 
assujetti devrait tenir compte de ses obligations d’information en vertu de la législation en 
valeurs mobilières. L’agent responsable ou l’autorité en valeurs mobilières peut envisager 
d’accorder une dispense pour permettre qu’une disposition mentionnée au paragraphe 4 de 
l’article 12.2 du règlement soit caviardée si les conditions suivantes sont remplies : 

  a) la divulgation de la disposition violerait une disposition de 
confidentialité; 

  b) le contrat important a été négocié avant l’adoption des exceptions 
prévues au paragraphe 4 de l’article 12.2 du règlement. 

  L’agent responsable peut tenir compte des facteurs suivants, notamment,  
pour déterminer s’il accorde une dispense : 

  c) un membre de la haute direction de l’émetteur assujetti a des motifs 
raisonnables de croire que la divulgation de la disposition porterait préjudice aux intérêts de 
l’émetteur assujetti; 

  d) l’émetteur assujetti n’est pas en mesure d’obtenir de l’autre partie 
une renonciation à la disposition de confidentialité. 

 7) Divulgation portant un préjudice grave aux intérêts de l’émetteur 
assujetti – En vertu du paragraphe 3 de l’article 12.2 du règlement, l’émetteur assujetti peut 
omettre ou caviarder certaines dispositions d’un contrat important qu’il est tenu de déposer 
lorsqu’un membre de la haute direction a des motifs raisonnables de croire que leur 
divulgation porterait un préjudice grave aux intérêts de l’émetteur assujetti. Par exemple, la 
divulgation d’information en contravention à la législation canadienne relative à la 
protection de la vie privée pourrait causer un préjudice grave. Cependant, cette législation 
prévoit généralement une dispense dans les cas où la législation en valeurs mobilières exige 
la communication de ce type d’information. En règle générale, la communication 
d’information que l’émetteur assujetti ou d’autres parties ont déjà rendue publique ne porte 
pas un préjudice grave aux intérêts de l’émetteur assujetti.  

 8) Modalités nécessaires pour comprendre l’incidence sur les activités de 
l’émetteur – L’émetteur assujetti ne peut omettre ni caviarder aucune disposition visée aux 
sous-paragraphes a, b et c du paragraphe 4 de l’article 12.2 du règlement. Le sous-
paragraphe c vise toute « modalité qui est nécessaire pour comprendre l’incidence du 
contrat important sur les activités de l’émetteur assujetti ». Voici des exemples de ces 
modalités : 

  a) la durée et la nature d’un brevet, d’une marque de commerce, d’une 
licence, d’une franchise, d’une concession ou d’une convention analogue; 

  b) l’information sur les opérations entre apparentés;  

  c) les clauses conditionnelles, d’indemnisation, d’interdiction de 
cession, d’achat avec minimum garanti ou de changement de contrôle. 

9) Résumé des dispositions omises ou caviardées – En vertu du paragraphe 5 
de l’article 12.2 du règlement, l’émetteur assujetti doit inclure une description du type 
d’information omise ou caviardée dans l’exemplaire du contrat qu’il dépose. En règle 
générale, une brève description, en une phrase, immédiatement à la suite de l’information 
omise ou caviardée suffit. ». 

8. Cette instruction générale est modifiée par la suppression, partout où ils se trouvent 
dans le texte anglais, des mots « or company ». 
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