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SENATE OF CANADA SÉNAT DU CANADA

BILL S-214 PROJET DE LOI S-214

An Act to regulate securities and to provide
for a single securities commission for
Canada

Loi réglementant les valeurs mobilières et
constituant une seule commission des
valeurs mobilières pour l’ensemble du
Canada

Preamble Whereas securities are now regulated by
each province;

Whereas regulation by each province re-
sults in duplication and inconsistencies in the
regulation of securities in Canada;

Whereas the replacement of the provincial
regulatory regimes by a single regulatory re-
gime for the entire country would eliminate
such duplication and inconsistencies;

And whereas having a single securities
regulator for Canada would facilitate modern-
ization and improvements in productivity, effi-
ciency and enforcement;
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Attendu :

que la réglementation des valeurs mobi-
lières relève actuellement de chaque pro-
vince;

que cette situation entraîne des dédouble-
ments et un manque d’uniformité dans la
réglementation des valeurs mobilières au
Canada;

que l’instauration d’un seul régime de ré-
glementation pour l’ensemble du pays en
remplacement des divers régimes provin-
ciaux permettrait d’éliminer ces dédou-
blements et ce manque d’uniformité;

que le fait d’avoir au Canada un seul or-
ganisme de réglementation des valeurs
mobilières faciliterait la modernisation du
régime et l’amélioration de la productivi-
té, de l’efficacité et de l’application des
règles,
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Préambule

Now, therefore, Her Majesty, by and with the
advice and consent of the Senate and House
of Commons of Canada, enacts as follows:
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Sa Majesté, sur l’avis et avec le consentement
du Sénat et de la Chambre des communes du
Canada, édicte :
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SHORT TITLE TITRE ABRÉGÉ

Short title 1. This Act may be cited as the Canada
Securities Act.

17
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1. Loi canadienne sur les valeurs mobiliè-
res.

23
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Titre abrégé

INTERPRETATION DÉFINITIONS

Definitions 2. (1) In this Act, 19 2. (1) Les définitions qui suivent s’appli-
quent à la présente loi.

25
26

Définitions

“adviser”
« conseiller »

“adviser” means a person or company
engaging in or holding himself, herself or
itself out as engaging in the business of
advising others as to the investing in or the
buying or selling of securities;

20
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« administrateur » Administrateur de compa-
gnie ou particulier qui remplit des fonctions
analogues ou occupe un poste analogue pour
toute personne.

27
28
29
30

« adminis-
trateur »
“director”
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“associate”
« personne qui
a un lien »

“Canadian
securities law”
« droit cana-
dien des
valeurs
mobilières »

“clearing
agency”
« agence de
compensation »

“associate”, where used to indicate a rela-
tionship with any person or company, means,

(a) except in Part XVIII, any company of
which such person or company benefi-
cially owns, directly or indirectly, voting
securities carrying more than 10 per cent
of the voting rights attached to all voting
securities of the company for the time
being outstanding;

(b) in Part XVIII, any issuer of which
such person or company beneficially
owns or controls, directly or indirectly,
voting securities carrying more than 10
per cent of the voting rights attached to all
voting securities of the issuer for the time
being outstanding;

(c) any partner of that person or company;

(d) any trust or estate in which such per-
son or company has a substantial benefi-
cial interest or as to which such person or
company serves as trustee or in a similar
capacity;

(e) any relative of that person who resides
in the same home as that person;

(f) any person who resides in the same
home as that person and to whom that
person is married or with whom that per-
son is living in a conjugal relationship
outside marriage; or

(g) any relative of a person mentioned in
paragraph (f) who has the same home as
that person;

“Canadian securities law” means

(a) this Act;

(b) the regulations; and

(c) in respect of a person or company, a
decision of the Commission or a Director
to which the person or company is sub-
ject;

“clearing agency” means a person or com-
pany that

(a) acts as an intermediary in paying
funds or delivering securities, or both, in
connection with trades and other transac-
tions in securities;

(b) provides centralized facilities for the
clearing of trades and other transactions
in securities, including facilities for com-
paring data respecting the terms of settle-
ment of a trade or transaction; or

(c) provides centralized facilities as a de-
pository of securities;
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« agence de compensation » Personne ou
compagnie qui, selon le cas :

a) agit à titre d’intermédiaire pour le paie-
ment de fonds ou la livraison de valeurs
mobilières ou les deux, dans le cadre
d’opérations et autres transactions sur va-
leurs mobilières;

b) fournit un mécanisme centralisé de rè-
glement de ces opérations et autres trans-
actions sur valeurs mobilières, notamment
un mécanisme permettant de comparer les
données concernant les modalités de rè-
glement des opérations ou transactions;

c) fournit un mécanisme centralisé com-
me dépositaire de valeurs mobilières.

Sont toutefois exclus de la présente
définition :

d) l’Association canadienne des paie-
ments ou ses successeurs;

e) les bourses et les systèmes de cotation
et de déclaration des opérations;

f) les courtiers inscrits;

g) les banques, les sociétés de fiducie, les
sociétés de prêt, les sociétés d’assurance,
les entités appelées bureaux de trésor, les
caisses de crédit ou les caisses populaires
et credit unions qui, dans le cours normal
des activités qu’elles sont autorisées à
exercer au Canada, exercent celle visée à
l’alinéa a), mais non celle visée à l’alinéa
b) ou c).

« agence de compensation reconnue » Agen-
ce de compensation reconnue par la Commis-
sion en vertu de l’article 34.

« bourse reconnue » Personne ou compagnie
reconnue par la Commission en vertu de l’arti-
cle 32.

« changement important » S’entend de ce qui
suit :

a) dans le contexte d’un émetteur qui
n’est pas un fonds d’investissement :

(i) soit un changement dans ses activi-
tés commerciales, son exploitation ou
son capital dont il est raisonnable de
s’attendre qu’il aura un effet apprécia-
ble sur le cours ou la valeur de ses va-
leurs mobilières,

(ii) soit la décision d’effectuer un chan-
gement visé au sous-alinéa (i) prise par
son conseil d’administration, d’autres
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« agence de
compensation »
“clearing
agency”

« agence de
compensation
reconnue »
“recognized
clearing
agency”

« bourse
reconnue »
“recognized
stock
exchange”

« changement
important »
“material
change”
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“Commission”
« Commission »

“company”
« compagnie »

“contract”
« contrat »

“contractual
plan”
« plan à
versements
périodiques »

“control
person”
« personne qui
a le contrôle »

but does not include

(d) the Canadian Payments Association or
its successors;

(e) a stock exchange or a quotation and
trade reporting system;

(f) a registered dealer; or

(g) a bank, trust company, loan corpor-
ation, insurance company, treasury
branch, credit union or caisse populaire
that, in the normal course of its authorized
business in Canada, engages in an activity
described in paragraph (a), but does not
also engage in an activity described in
paragraph (b) or (c);

“Commission” means the Canadian Secu-
rities Commission;

“company” means any corporation, incorpo-
rated association, incorporated syndicate or
other incorporated organization;

“contract” includes a trust agreement, dec-
laration of trust or other similar instrument;

“contractual plan” means any contract or
other arrangement for the purchase of shares
or units of a mutual fund by payments over a
specified period or by a specified number of
payments where the amount deducted from
any one of the payments as sales charges is
larger than the amount that would have been
deducted from such payment for sales
charges if deductions had been made from
each payment at a constant rate for the dur-
ation of the plan;

“control person” means

(a) a person or company who holds a
sufficient number of the voting rights at-
tached to all outstanding voting securities
of an issuer to affect materially the
control of the issuer, and, if a person or
company holds more than 20 per cent of
the voting rights attached to all outstand-
ing voting securities of an issuer, the per-
son or company is deemed, in the absence
of evidence to the contrary, to hold a
sufficient number of the voting rights to
affect materially the control of the issuer;
or

(b) each person or company in a combina-
tion of persons or companies, acting in
concert by virtue of an agreement, arran-
gement, commitment or understanding,
which holds in total a sufficient number
of the voting rights attached to all outstan-
ding voting securities of an issuer to af-
fect materially the control of the issuer,

1

2
3

4
5

6

7
8
9
10
11
12
13
14

15
16

17
18
19

20
21

22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32

33

34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46

47
48
49
50
51
52
53
54

personnes remplissant des fonctions
analogues ou sa direction générale, si le
conseil d’administration, ces autres per-
sonnes ou la direction générale estiment
que le conseil d’administration ou ces
autres personnes l’approuveront proba-
blement;

b) dans le contexte d’un émetteur qui est
un fonds d’investissement :

(i) soit un changement dans ses activi-
tés commerciales, son exploitation ou
ses affaires qu’un investisseur raisonna-
ble estimerait important dans le choix
d’acheter ou de continuer à détenir ses
valeurs mobilières,

(ii) soit la décision d’effectuer un chan-
gement visé au sous-alinéa (i) prise, se-
lon le cas :

(A) par son conseil d’administration,
le conseil d’administration de son
gestionnaire de fonds d’investisse-
ment ou d’autres personnes remplis-
sant des fonctions analogues,

(B) par sa direction générale, si elle
estime que le conseil d’administra-
tion ou les autres personnes remplis-
sant des fonctions analogues l’ap-
prouveront probablement,

(C) par la direction générale de son
gestionnaire de fonds d’investisse-
ment, si elle estime que le conseil
d’administration de celui-ci ou les
autres personnes remplissant des
fonctions analogues l’approuveront
probablement.

« Commission » La Commission canadienne
des valeurs mobilières.

« compagnie » Personne morale, association
constituée en personne morale, consortium fi-
nancier constitué en personne morale ou toute
autre entreprise constituée en personne mora-
le.

« compagnie de gestion » Personne ou com-
pagnie qui donne des conseils en matière d’in-
vestissement, dans le cadre d’un contrat de
gestion.

« compagnie de placement » Personne ou
compagnie qui place des valeurs mobilières en
vertu d’un contrat de placement.

« compagnie fermée » Compagnie dont les
documents constitutifs :

a) restreignent le droit de transférer ses
actions;
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« Commis-
sion »
“Commission”

« compagnie »
“company”

« compagnie de
gestion »
“management
company”

« compagnie de
placement »
“distribution
company”

« compagnie
fermée »
“private
company”
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“dealer”
« courtier »

“decision”
« décision »

“Director”
« directeur »

“director”
« administra-
teur »

“distribution”
« placement »,
« placer »,
« placé »

“distribution
company”
« compagnie de
placement »

and, if a combination of persons or com-
panies holds more than 20 per cent of the
voting rights attached to all outstanding
voting securities of an issuer, the
combination of persons or companies is
deemed, in the absence of evidence to the
contrary, to hold a sufficient number of
the voting rights to affect materially the
control of the issuer;

“dealer” means a person or company who
trades in securities in the capacity of princi-
pal or agent;

“decision” means, in respect of a decision of
the Commission or a Director, a direction,
decision, order, ruling or other requirement
made under a power or right conferred by
this Act or the regulations;

“Director” means the Executive Director of
the Commission, a Director or Deputy Di-
rector of the Commission, or a person
employed by the Commission in a position
designated by the Executive Director for the
purpose of this definition;

“director” means a director of a company or
an individual performing a similar function
or occupying a similar position for any per-
son;

“distribution”, where used in relation to trad-
ing in securities, means

(a) a trade in securities of an issuer that
have not been previously issued;

(b) a trade by or on behalf of an issuer in
previously issued securities of that issuer
that have been redeemed or purchased by
or donated to that issuer;

(c) a trade in previously issued securities
of an issuer from the holdings of any con-
trol person; and

(d) any trade that is a distribution under
the regulations;

and includes a distribution as referred to in
subsections 87(4), (5), (6) and (7), and also
includes any transaction or series of transac-
tions involving a purchase and sale or a re-
purchase and resale in the course of or inci-
dental to a distribution and “distribute”, “dis-
tributed” and “distributing” have a corre-
sponding meaning;

“distribution company” means a person or
company distributing securities under a dis-
tribution contract;
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b) limitent à au plus cinquante le nombre
de ses actionnaires, à l’exclusion de ses
employés et de ses anciens employés qui
étaient actionnaires de la compagnie
lorsqu’ils étaient à son service et le sont
demeurés après, deux ou plus de deux
personnes qui sont copropriétaires inscrits
d’une ou de plusieurs actions étant consi-
dérées comme un seul actionnaire;

c) interdisent tout appel au public pour la
souscription de ses valeurs mobilières.

« conseiller » Personne ou compagnie dont
les activités commerciales consistent — ou
sont censées consister — à conseiller autrui en
matière d’investissement sous forme de
valeurs mobilières ou d’achat ou de vente de
valeurs mobilières.

« contrat » S’entend en outre d’un contrat de
fiducie, d’une déclaration de fiducie ou d’un
autre acte semblable.

« contrat de gestion » Contrat qui prévoit la
prestation à un fonds mutuel, à titre onéreux,
de conseils en matière d’investissement, aux-
quels peuvent s’ajouter des services adminis-
tratifs ou de gestion.

« contrat de placement » Contrat entre un
fonds mutuel ou ses fiduciaires ou autres
ayants droit et une personne ou une compagnie
qui donne à cette personne ou compagnie le
droit d’acheter les actions ou les parts du fonds
mutuel en vue d’un placement ou le droit de les
placer pour le compte du fonds mutuel.

« courtier » Personne ou compagnie qui effec-
tue des opérations sur valeurs mobilières, pour
son propre compte ou en qualité de manda-
taire.

« décision » Relativement à une décision de la
Commission ou d’un directeur, s’entend d’une
directive, d’une décision, d’un ordre, d’une
ordonnance ou d’une autre exigence formulés
en vertu d’un pouvoir ou d’un droit conféré par
la présente loi ou les règlements.

« directeur » Le directeur général, un direc-
teur ou un directeur adjoint de la Commission,
ou une personne employée par la Commission
à un poste désigné par le directeur général
pour l’application de la présente définition.

« dirigeant » Relativement à un émetteur ou à
une personne ou compagnie inscrite, s’entend
de ce qui suit :

a) le président ou un vice-président du
conseil d’administration, le chef de la di-
rection, le directeur de l’exploitation, le
directeur des services financiers, le prési-
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« conseiller »
“adviser”

« contrat »
“contract”

« contrat de
gestion »
“management
contract”

« contrat de
placement »
“distribution
contract”

« courtier »
“dealer”

« décision »
“decision”

« directeur »
“Director”

« dirigeant »
“officer”
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“distribution
contract”
« contrat de
placement »

“distribution to
the public”
« placement
dans le public »

“economic
exposure”
« risque finan-
cier »

“economic
interest in a
security”
« intérêt finan-
cier dans une
valeur mobi-
lière »

“form of
proxy”
« formule de
procuration »

“forward-look-
ing informa-
tion”
« information
prospective »

“individual”
« particulier »

“insider”
« initié »

“distribution contract” means a contract be-
tween a mutual fund or its trustees or other
legal representative and a person or com-
pany under which that person or company is
granted the right to purchase the shares or
units of the mutual fund for distribution or to
distribute the shares or units of the mutual
fund on behalf of the mutual fund;

“distribution to the public”, where used in
relation to trading in securities, means a dis-
tribution that is made for the purpose of dis-
tributing to the public securities issued by an
issuer, whether such trades are made directly
or indirectly to the public through an under-
writer or otherwise;

“economic exposure” in relation to a report-
ing issuer means the extent to which the
economic or financial interests of a person or
company are aligned with the trading price
of securities of the reporting issuer or the
economic or financial interests of the report-
ing issuer;

“economic interest in a security” means

(a) a right to receive or the opportunity to
participate in a reward, benefit or return
from a security; or

(b) an exposure to a loss or a risk of loss
in respect of a security;

“form of proxy” means a written or printed
form that, upon completion and execution by
or on behalf of a security holder, becomes a
proxy;

“forward-looking information” means dis-
closure regarding possible events, conditions
or results of operations that is based on as-
sumptions about future economic conditions
and courses of action and includes future
oriented financial information with respect
to prospective results of operations, financial
position or cash flows that is presented either
as a forecast or a projection;

“individual” means a natural person, but
does not include a partnership, unincorpor-
ated association, unincorporated syndicate,
unincorporated organization, trust, or a natu-
ral person in his or her capacity as trustee,
executor, administrator or other legal per-
sonal representative;

“insider” means

(a) a director or officer of a reporting is-
suer;

(b) a director or officer of a person or
company that is itself an insider or sub-
sidiary of a reporting issuer;
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dent, un vice-président, le secrétaire, le
secrétaire adjoint, le trésorier, le trésorier
adjoint ou le directeur général;

b) tout particulier désigné comme diri-
geant en vertu d’un règlement administra-
tif ou d’un texte habilitant semblable
d’une personne ou compagnie inscrite ou
d’un émetteur;

c) tout particulier qui exerce des fonctions
semblables à celles qu’exerce normale-
ment un particulier visé à l’alinéa a) ou
b).

« droit canadien des valeurs mobiliè-
res » S’entend :

a) de la présente loi;

b) des règlements;

c) relativement à une personne ou à une
compagnie, d’une décision de la Commis-
sion ou d’un directeur à laquelle la per-
sonne ou la compagnie est assujettie.

« émetteur » Personne ou compagnie qui
émet, se propose d’émettre ou a en circulation
une valeur mobilière.

« émetteur assujetti » Émetteur, selon le cas :

a) qui a émis des valeurs mobilières avec
droit de vote pour lesquelles un prospec-
tus a été déposé et un accusé de réception
a été obtenu, ou pour lesquelles une circu-
laire d’offre d’achat en bourse visant à la
mainmise a été déposée en application
d’une loi que la présente loi remplace;

b) qui a déposé un prospectus pour lequel
le directeur a délivré un accusé de récep-
tion en application de la présente loi;

c) dont certaines des valeurs mobilières
ont été officiellement cotées à une bourse
reconnue, quelle que soit la date à laquel-
le ces valeurs mobilières ont été officiel-
lement cotées pour la première fois;

d) qui est la compagnie dont l’existence
est maintenue à la suite de l’échange des
valeurs mobilières d’une compagnie par
celle-ci ou pour le compte de celle-ci
avec une autre compagnie ou avec les dé-
tenteurs des valeurs mobilières de cette
autre compagnie dans le cadre :

(i) soit d’une fusion ou d’un arrange-
ment prévus par la loi,

(ii) soit d’une procédure prévue par la
loi en vertu de laquelle une compagnie
devient propriétaire de l’actif de l’autre
compagnie qui cesse d’exister par l’ef-
fet de la loi, ou en vertu de laquelle les
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« droit cana-
dien des va-
leurs mobiliè-
res »
“Canadian se-
curities law”

« émetteur »
“issuer”

« émetteur
assujetti »
“reporting
issuer”
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“investment
fund”
« fonds d’inves-
tissement »

“investment
fund manager”
« gestionnaire
de fonds d’in-
vestissement »

“issuer”
« émetteur »

“management
company”
« compagnie de
gestion »

“management
contract”
« contrat de
gestion »

“market partici-
pant”
« participant
au marché »

(c) a person or company that has

(i) beneficial ownership of, or control
or direction over, directly or indirectly,
securities of a reporting issuer carrying
more than 10 per cent of the voting
rights attached to all the reporting is-
suer’s outstanding voting securities, ex-
cluding, for the purpose of the calcula-
tion of the percentage held, any secu-
rities held by the person or company as
underwriter in the course of a distribu-
tion, or

(ii) a combination of beneficial owner-
ship of, and control or direction over,
directly or indirectly, securities of a
reporting issuer carrying more than 10
per cent of the voting rights attached to
all the reporting issuer’s outstanding
voting securities, excluding, for the
purpose of the calculation of the per-
centage held, any securities held by the
person or company as underwriter in
the course of a distribution;

(d) a reporting issuer that has purchased,
redeemed or otherwise acquired a secur-
ity of its own issue, for so long as it con-
tinues to hold that security;

(e) a person or company designated as an
insider in an order made under subsection
(10);

(f) a person or company that is in a class
of persons or companies designated under
subparagraph 222(1)(z.19)(v);

“investment fund” means a mutual fund or a
non-redeemable investment fund;

“investment fund manager” means a person
or company that directs the business, oper-
ations or affairs of an investment fund;

“issuer” means a person or company who
has outstanding, issues or proposes to issue,
a security;

“management company” means a person or
company who provides investment advice,
under a management contract;

“management contract” means a contract
under which a mutual fund is provided with
investment advice, alone or together with ad-
ministrative or management services, for
valuable consideration;

“market participant” means a registrant, a
person or company exempted from the re-
quirement to be registered under this Act by
a ruling of the Commission, a reporting
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compagnies existantes fusionnent en
une nouvelle compagnie,

si l’une des compagnies fusionnées ou la
compagnie maintenue a été un émetteur
assujetti pendant au moins douze mois;

e) qui est désigné comme émetteur assu-
jetti dans une ordonnance rendue en vertu
du paragraphe (10).

« fait important » Dans le contexte de valeurs
mobilières qui ont été émises ou dont l’émis-
sion est projetée, s’entend d’un fait dont il est
raisonnable de s’attendre qu’il aura un effet
appréciable sur le cours ou la valeur de ces va-
leurs mobilières.

« fonds d’investissement » Fonds mutuel ou
fonds d’investissement à capital fixe.

« fonds d’investissement à capital
fixe » Émetteur :

a) dont le but premier est d’investir des
sommes fournies par les détenteurs de ses
valeurs mobilières;

b) qui n’investit pas :

(i) soit dans le but d’exercer le contrôle
sur un émetteur, autre qu’un émetteur
qui est un fonds mutuel ou un fonds
d’investissement à capital fixe, ou d’en
obtenir le contrôle,

(ii) soit dans le but de participer active-
ment à la gestion d’un émetteur dans le-
quel il investit, autre qu’un émetteur
qui est un fonds mutuel ou un fonds
d’investissement à capital fixe;

c) qui n’est pas un fonds mutuel.

« fonds mutuel » S’entend de l’émetteur dont
le but premier est d’investir des sommes four-
nies par les détenteurs de ses valeurs mobiliè-
res et dont les valeurs mobilières donnent à
leur détenteur le droit de recevoir, soit sur de-
mande, soit dans un certain délai après la de-
mande, un montant calculé en fonction de la
valeur de l’intérêt proportionnel détenu dans
la totalité ou une partie de l’actif net, y compris
un fonds distinct ou un compte en fiducie, de
l’émetteur.

« fonds mutuel au Canada » Fonds mutuel qui
est un émetteur assujetti ou qui a été créé en
vertu des lois d’une autorité législative au Ca-
nada. La présente définition exclut les fonds
mutuels fermés.

« fonds mutuel fermé » Fonds mutuel qui est :

a) soit exploité comme un club d’investis-
sement, si les conditions suivantes sont
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« fait impor-
tant »
“material fact”

« fonds d’in-
vestissement »
“investment
fund”

« fonds d’in-
vestissement à
capital fixe »
“non-redeema-
ble investment
fund”

« fonds
mutuel »
“mutual fund”

« fonds mutuel
au Canada »
“mutual fund in
Canada”

« fonds mutuel
fermé »
“private mutual
fund”
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“material
change”
« changement
important »

issuer, a director, officer or promoter of a re-
porting issuer, a manager or custodian of
assets, shares or units of a mutual fund, a
recognized clearing agency, a recognized
quotation and trade reporting system, a rec-
ognized stock exchange, a recognized self-
regulatory organization, a transfer agent or
registrar for securities of a reporting issuer,
the Canadian Investor Protection Fund, the
general partner of a market participant or
any other person or company or member of a
class of persons or companies designated by
the regulations;

“material change”,

(a) when used in relation to an issuer
other than an investment fund, means

(i) a change in the business, operations
or capital of the issuer that would re-
asonably be expected to have a signifi-
cant effect on the market price or value
of any of the securities of the issuer, or

(ii) a decision to implement a change
referred to in subparagraph (i) made by
the board of directors or other persons
acting in a similar capacity or by senior
management of the issuer who believe
that confirmation of the decision by the
board of directors or such other persons
acting in a similar capacity is probable;
and

(b) when used in relation to an issuer that
is an investment fund, means

(i) a change in the business, operations
or affairs of the issuer that would be
considered important by a reasonable
investor in determining whether to pur-
chase or continue to hold securities of
the issuer, or

(ii) a decision to implement a change
referred to in subparagraph (i) made

(A) by the board of directors of the
issuer or the board of directors of the
investment fund manager of the is-
suer or other persons acting in a
similar capacity,

(B) by senior management of the is-
suer who believe that confirmation
of the decision by the board of direc-
tors or such other persons acting in a
similar capacity is probable, or

(C) by senior management of the in-
vestment fund manager of the issuer
who believe that confirmation of the
decision by the board of directors of
the investment fund manager of the
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réunies :

(i) ses actions ou ses parts sont déte-
nues par cinquante personnes au plus et
ses titres de créance n’ont jamais été
offerts au public,

(ii) il ne verse aucune rémunération
pour des conseils en matière d’investis-
sement ou d’opérations sur valeurs mo-
bilières, sauf les frais de courtage ordi-
naires,

(iii) chacun de ses membres est tenu de
contribuer au financement de son ex-
ploitation en proportion des actions ou
parts qu’il détient;

b) soit administré par une société de fidu-
cie régie par la Loi sur les sociétés de fi-
ducie et de prêt ou une société de fiducie
constituée en personne morale sous le ré-
gime d’une loi provinciale et qui consiste
en un fonds constitué de sommes d’argent
provenant de diverses successions et fidu-
cies qui lui sont confiées et qui sont ré-
unies dans le but d’en faciliter le place-
ment.

« formule de procuration » Formule manus-
crite ou imprimée qui, une fois remplie et pas-
sée par le détenteur d’une valeur mobilière ou
en son nom, devient une procuration.

« gestionnaire de fonds d’investisse-
ment » Personne ou compagnie qui dirige les
activités commerciales, l’exploitation ou les
affaires d’un fonds d’investissement.

« information prospective » S’entend de toute
divulgation concernant des activités, condi-
tions ou résultats d’exploitation éventuels qui
est fondée sur des hypothèses portant sur les
conditions économiques et les lignes de
conduite futures. S’entend en outre de l’infor-
mation financière prospective à l’égard des ré-
sultats d’exploitation futurs, de la situation fi-
nancière future ou des flux de trésorerie futurs
qui est présentée sous forme de prévisions ou
de projections.

« initié » Selon le cas :

a) administrateur ou dirigeant d’un émet-
teur assujetti;

b) administrateur ou dirigeant d’une per-
sonne ou d’une compagnie qui est elle-
même un initié ou une filiale d’un émet-
teur assujetti;

c) personne ou compagnie qui, selon le
cas :

(i) directement ou indirectement, a la
propriété bénéficiaire ou le contrôle de
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« formule de
procuration »
“form of proxy”

« gestionnaire
de fonds d’in-
vestissement »
“investment
fund manager”

« information
prospective »
“forward-
looking infor-
mation”

« initié »
“insider”
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“material fact”
« fait impor-
tant »

“Minister”
« ministre »

“misrepresen-
tation”
« présentation
inexacte des
faits »

“mutual fund”
« fonds mu-
tuel »

“mutual fund in
Canada”
« fonds mutuel
au Canada »

“non-redeem-
able investment
fund”
« fonds d’inves-
tissement à
capital fixe »

“offering
memorandum”
« notice
d’offre »

issuer or such other persons acting in
a similar capacity is probable;

“material fact”, when used in relation to
securities issued or proposed to be issued,
means a fact that would reasonably be ex-
pected to have a significant effect on the
market price or value of the securities;

“Minister” means the Minister of Industry;

“misrepresentation” means

(a) an untrue statement of material fact;
or

(b) an omission to state a material fact
that is required to be stated or that is
necessary to make a statement not mis-
leading in the light of the circumstances
in which it was made;

“mutual fund” means an issuer whose pri-
mary purpose is to invest money provided by
its security holders and whose securities en-
title the holder to receive on demand, or
within a specified period after demand, an
amount computed by reference to the value
of a proportionate interest in the whole or in
part of the net assets, including a separate
fund or trust account, of the issuer;

“mutual fund in Canada” means a mutual
fund that is a reporting issuer or that is or-
ganized under the laws of any jurisdiction in
Canada, but does not include a private mu-
tual fund;

“non-redeemable investment fund” means an
issuer

(a) whose primary purpose is to invest
money provided by its security holders;

(b) that does not invest

(i) for the purpose of exercising or
seeking to exercise control of an issuer,
other than an issuer that is a mutual
fund or a non-redeemable investment
fund, or

(ii) for the purpose of being actively in-
volved in the management of any issuer
in which it invests, other than an issuer
that is a mutual fund or a non-redeem-
able investment fund; and

(c) that is not a mutual fund;

“offering memorandum” means a document,
together with any amendments to that docu-
ment, purporting to describe the business and
affairs of an issuer that has been prepared
primarily for delivery to and review by a
prospective purchaser so as to assist the
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valeurs mobilières d’un émetteur assu-
jetti représentant plus de 10 pour cent
des voix rattachées à l’ensemble des
valeurs mobilières en circulation de
l’émetteur, à l’exclusion, aux fins du
calcul du pourcentage détenu, des va-
leurs mobilières que cette personne ou
compagnie détient en qualité de sous-
cripteur à forfait dans le cadre d’un pla-
cement,

(ii) directement ou indirectement, a en
partie la propriété bénéficiaire et en
partie le contrôle de valeurs mobilières
d’un émetteur assujetti représentant
plus de 10 pour cent des voix rattachées
à l’ensemble des valeurs mobilières en
circulation de l’émetteur, à l’exclusion,
aux fins du calcul du pourcentage déte-
nu, des valeurs mobilières que cette
personne ou compagnie détient en qua-
lité de souscripteur à forfait dans le ca-
dre d’un placement;

d) émetteur assujetti qui a acquis, notam-
ment par voie d’achat ou de rachat, une
valeur mobilière qu’il a lui-même émise,
pour aussi longtemps qu’il la détient;

e) personne ou compagnie désignée com-
me initié dans une ordonnance rendue en
vertu du paragraphe (10);

f) personne ou compagnie comprise dans
une catégorie de personnes ou de compa-
gnies désignée en vertu du sous-alinéa
222(1)z.19)(v).

« instrument financier connexe » Convention,
arrangement ou entente auquel est partie l’ini-
tié d’un émetteur assujetti et qui a pour effet de
modifier, directement ou indirectement :

a) soit l’intérêt financier de l’initié dans
une valeur mobilière de l’émetteur;

b) soit le risque financier de l’initié par
rapport à l’émetteur.

« intérêt financier dans une valeur mobiliè-
re » S’entend :

a) soit du droit de recevoir un avantage ou
un rendement relativement à une valeur
mobilière ou de la possibilité de participer
à cet avantage ou à ce rendement;

b) soit d’un risque de perte relativement à
une valeur mobilière.

« ministre » Le ministre de l’Industrie.

« notice d’offre » Document, y compris ses
modifications, qui se présente comme étant
une description des activités commerciales et
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« instrument
financier
connexe »
“related finan-
cial instru-
ment”

« intérêt finan-
cier dans une
valeur mobiliè-
re »
“economic inte-
rest in a securi-
ty”

« ministre »
“Minister”

« notice
d’offre »
“offering
memorandum”
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“officer”
« dirigeant »

“person”
« personne »

“portfolio
manager”
« portefeuil-
liste »

“portfolio
securities”
« valeurs de
portefeuille »

“private
company”
« compagnie
fermée »

prospective purchaser to make an investment
decision in respect of securities being sold in
a distribution to which section 68 would
apply but for the availability of one or more
of the exemptions contained in Canadian
securities law, but does not include a docu-
ment setting out current information about
an issuer for the benefit of a prospective pur-
chaser familiar with the issuer through prior
investment or business contacts;

“officer”, with respect to an issuer or regis-
trant, means

(a) a chair or vice-chair of the board of
directors, a chief executive officer, a chief
operating officer, a chief financial officer,
a president, a vice-president, a secretary,
an assistant secretary, a treasurer, an as-
sistant treasurer and a general manager;

(b) every individual who is designated as
an officer under a bylaw or similar auth-
ority of the registrant or issuer; and

(c) every individual who performs func-
tions similar to those normally performed
by an individual referred to in paragraph
(a) or (b);

“person” means an individual, partnership,
unincorporated association, unincorporated
syndicate, unincorporated organization, trust,
trustee, executor, administrator, or other
legal representative;

“portfolio manager” means an adviser regis-
tered for the purpose of managing the invest-
ment portfolio of clients through discretion-
ary authority granted by the clients;

“portfolio securities”, where used in relation
to a mutual fund, means securities held or
proposed to be purchased by the mutual
fund;

“private company” means a company in
whose constating document

(a) the right to transfer its shares is re-
stricted;

(b) the number of its shareholders, exclus-
ive of persons who are in its employment
and exclusive of persons who, having
been formerly in the employment of the
company, were, while in that employ-
ment, and have continued after termina-
tion of that employment to be, share-
holders of the company, is limited to not
more than fifty, two or more persons who
are the joint registered owners of one or
more shares being counted as one share-
holder; and
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des affaires internes d’un émetteur et qui a été
préparé principalement pour être remis à un
acheteur éventuel et examiné par lui afin de
l’aider à prendre une décision d’investisse-
ment en ce qui concerne les valeurs mobilières
qui sont mises en vente dans le cadre d’un pla-
cement auquel s’appliquerait l’article 68 en
l’absence d’une dispense prévue par le droit
canadien des valeurs mobilières. Sont toute-
fois exclus de la présente définition les docu-
ments qui contiennent des renseignements à
jour au sujet d’un émetteur à l’intention d’un
acheteur éventuel qui connaît l’émetteur en
raison d’investissements ou de contacts d’af-
faires antérieurs.

« opération » S’entend notamment :

a) de la vente ou de l’aliénation d’une va-
leur mobilière à titre onéreux, que les mo-
dalités de paiement prévoient le verse-
ment d’une marge ou d’un acompte ou
toute autre chose. La présente définition
exclut l’achat d’une valeur mobilière ou,
sous réserve de l’alinéa d), le transfert, le
nantissement ou le fait de grever des va-
leurs mobilières pour garantir une dette
contractée de bonne foi;

b) de la participation, à titre de négociant,
à toute transaction portant sur des valeurs
mobilières et effectuée au moyen des in-
stallations d’une bourse ou d’un système
de cotation et de déclaration des opéra-
tions;

c) de la réception par une personne ou
une compagnie inscrite d’un ordre d’achat
ou de vente d’une valeur mobilière;

d) du transfert, du nantissement ou du fait
de grever des valeurs mobilières d’un
émetteur qui font partie des valeurs déte-
nues par une personne ou une compagnie
ou un groupe de personnes ou de compa-
gnies dont il est fait mention à l’alinéa c)
de la définition de « placement » pour ga-
rantir une dette contractée de bonne foi;

e) d’un acte, d’une annonce publicitaire,
d’une sollicitation, d’une conduite ou
d’une négociation visant directement ou
indirectement la réalisation des objets sus-
mentionnés.

« organisme d’autoréglementation » Person-
ne ou compagnie qui est constituée pour régle-
menter les activités ainsi que les normes
d’exercice et de conduite professionnelle, sur
les marchés financiers, de ses membres et de
leurs représentants dans le but de promouvoir
la protection des investisseurs et l’intérêt pu-
blic.
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« opération »
“trade, tra-
ding”

« organisme
d’autorégle-
mentation »
“self-regulatory
organization”
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“private mutual
fund”
« fonds mutuel
fermé »

“promoter”
« promoteur »

(c) any invitation to the public to sub-
scribe for its securities is prohibited;

“private mutual fund” means a mutual fund
that is

(a) operated as an investment club, where

(i) its shares or units are held by not
more than fifty persons and its in-
debtedness has never been offered to
the public,

(ii) it does not pay or give any remuner-
ation for investment advice or in re-
spect of trades in securities, except nor-
mal brokerage fees, and

(iii) all of its members are required to
make contributions in proportion to the
shares or units each holds for the pur-
pose of financing its operations; or

(b) administered by a trust company
under the Trust and Loan Companies Act
or a trust corporation incorporated by or
under an Act of the legislature of a prov-
ince and consists of a fund in which
money belonging to various estates and
trusts in its care are combined for the pur-
pose of facilitating investment;

“promoter” means

(a) a person or company who, acting
alone or in conjunction with one or more
other persons, companies or a combina-
tion thereof, directly or indirectly, takes
the initiative in founding, organizing or
substantially reorganizing the business of
an issuer; or

(b) a person or company who, in connec-
tion with the founding, organizing or sub-
stantial reorganizing of the business of an
issuer, directly or indirectly, receives in
consideration of services or property, or
both services and property, 10 per cent or
more of any class of securities of the is-
suer or 10 per cent or more of the pro-
ceeds from the sale of any class of secu-
rities of a particular issue, but a person or
company who receives such securities or
proceeds either solely as underwriting
commissions or solely in consideration of
property shall not be deemed a promoter
within the meaning of this definition if
such person or company does not other-
wise take part in founding, organizing, or
substantially reorganizing the business;
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« organisme d’autoréglementation recon-
nu » Organisme d’autoréglementation recon-
nu par la Commission en vertu de l’article 33.

« participant au marché » Une personne ou
compagnie inscrite, une personne ou compa-
gnie qui, par suite d’une décision de la Com-
mission, est dispensée de l’inscription prévue
par la présente loi, un émetteur assujetti, un ad-
ministrateur, dirigeant ou promoteur d’un
émetteur assujetti, un gestionnaire ou déposi-
taire d’éléments d’actif, d’actions ou de parts
d’un fonds mutuel, une agence de compensa-
tion reconnue, un système reconnu de cotation
et de déclaration des opérations, une bourse
reconnue, un organisme d’autoréglementation
reconnu, un agent des transferts ou agent
comptable des registres des valeurs mobilières
d’un émetteur assujetti, le Fonds canadien de
protection des épargnants, le commandité
d’un participant au marché ou toute autre per-
sonne ou compagnie oumembre d’une catégo-
rie de personnes ou de compagnies que
désignent les règlements.

« particulier » Personne physique, à l’exclu-
sion d’une société en nom collectif, d’une as-
sociation non constituée en personne morale,
d’un consortium financier non constitué en
personne morale, d’une entreprise non consti-
tuée en personne morale, d’une fiducie, ou
d’une personne physique en sa qualité de fidu-
ciaire, d’exécuteur testamentaire, d’adminis-
trateur successoral ou autre ayant droit.

« personne » Particulier, société en nom col-
lectif, association non constituée en personne
morale, consortium financier non constitué en
personne morale, entreprise non constituée en
personne morale, fiducie, fiduciaire, exécu-
teur testamentaire, administrateur successoral
ou autre ayant droit.

« personne ou compagnie inscrite » Personne
ou compagnie inscrite ou tenue de l’être aux
termes de la présente loi.

« personne qui a le contrôle » S’entend, selon
le cas :

a) d’une personne ou d’une compagnie
qui détient un nombre suffisant des voix
rattachées à l’ensemble des valeurs mobi-
lières en circulation d’un émetteur pour
avoir une influence appréciable sur le
contrôle de l’émetteur, la personne ou
compagnie qui détient plus de 20 pour
cent de ces voix étant réputée, en l’absen-
ce de preuve contraire, en détenir un
nombre suffisant pour avoir une telle in-
fluence;
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« organisme
d’autorégle-
mentation
reconnu »
“recognized
self-regulatory
organization”

« participant au
marché »
“market parti-
cipant”

« particulier »
“individual”

« personne »
“person”

« personne ou
compagnie ins-
crite »
“registrant”

« personne qui
a le contrôle »
“control per-
son”
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“proxy”
« procuration »

“quotation and
trade reporting
system”
« système de
cotation et de
déclaration des
opérations »

“recognized
clearing
agency”
« agence de
compensation
reconnue »

“recognized
quotation and
trade reporting
system”
« système re-
connu de cota-
tion et de dé-
claration des
opérations »

“recognized
self-regulatory
organization”
« organisme
d’autorégle-
mentation re-
connu »

“recognized
stock ex-
change”
« bourse recon-
nue »

“registrant”
« personne ou
compagnie
inscrite »

“regulations”
« règlements »

“related finan-
cial instrument”
« instrument
financier con-
nexe »

“proxy” means a completed and executed
form of proxy by means of which a security
holder has appointed a person or company as
the security holder’s nominee to attend and
act for and on the security holder’s behalf at
a meeting of security holders;

“quotation and trade reporting system”
means a person or company that operates
facilities that permit the dissemination of
price quotations for the purchase and sale of
securities and reports of completed transac-
tions in securities for the exclusive use of
registered dealers, but does not include a
stock exchange or a registered dealer;

“recognized clearing agency” means a clear-
ing agency recognized by the Commission
under section 34;

“recognized quotation and trade reporting
system” means a quotation and trade report-
ing system recognized by the Commission
under section 35;

“recognized self-regulatory organization”
means a self-regulatory organization recog-
nized by the Commission under section 33;

“recognized stock exchange” means a per-
son or company recognized by the Commis-
sion under section 32;

“registrant” means a person or company reg-
istered or required to be registered under this
Act;

“regulations” means the regulations made
under this Act and, unless the context other-
wise indicates, includes the rules;

“related financial instrument” means an
agreement, arrangement or understanding to
which an insider of a reporting issuer is a
party, the effect of which is to alter, directly
or indirectly, the insider’s

(a) economic interest in a security of the
reporting issuer; or

(b) economic exposure to the reporting is-
suer;
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b) de chaque personne ou compagnie fai-
sant partie d’un groupe de personnes ou
de compagnies qui, agissant de concert
aux termes d’une convention, d’un arran-
gement, d’un engagement ou d’une enten-
te, détiennent au total un nombre suffisant
des voix rattachées à l’ensemble des va-
leurs mobilières en circulation d’un émet-
teur pour avoir une influence appréciable
sur le contrôle de l’émetteur, le groupe
qui détient plus de 20 pour cent de ces
voix étant réputé, en l’absence de preuve
contraire, en détenir un nombre suffisant
pour avoir une telle influence.

« personne qui a un lien » S’il s’agit d’indi-
quer un rapport avec une personne ou une
compagnie, s’entend selon le cas :

a) sauf à la partie XVIII, d’une compa-
gnie dont la personne ou la compagnie
est, directement ou indirectement, pro-
priétaire bénéficiaire de valeurs mobiliè-
res avec droit de vote représentant plus de
10 pour cent des voix rattachées à l’en-
semble des valeurs mobilières avec droit
de vote en circulation de la compagnie;

b) à la partie XVIII, d’un émetteur dont la
personne ou la compagnie est propriétaire
bénéficiaire ou a le contrôle, directement
ou indirectement, de valeurs mobilières
avec droit de vote représentant plus de
10 pour cent des voix rattachées à l’en-
semble des valeurs mobilières avec droit
de vote en circulation de l’émetteur;

c) d’un associé de cette personne ou de
cette compagnie;

d) d’une fiducie ou d’une succession dans
laquelle la personne ou la compagnie a un
intérêt bénéficiaire important ou à l’égard
de laquelle elle remplit des fonctions de
fiduciaire ou des fonctions analogues;

e) d’un parent de cette personne qui rési-
de avec elle;

f) d’une personne qui réside avec cette
personne et avec laquelle elle est mariée
ou avec laquelle elle vit dans une union
conjugale hors du mariage;

g) d’un parent d’une personne visée à
l’alinéa f) qui habite le même domicile
qu’elle.

« placement » Dans le contexte des opérations
sur valeurs mobilières, s’entend :

a) d’une opération portant sur des valeurs
mobilières d’un émetteur qui n’ont pas
encore été émises;
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“distribution,
distribute, dis-
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“reporting
issuer”
« émetteur
assujetti »

“rules”
« règles »

“salesperson”
« représen-
tant »

“security”
« valeur
mobilière »

“reporting issuer” means an issuer

(a) that has issued voting securities in re-
spect of which a prospectus was filed and
a receipt therefor obtained under a prede-
cessor of this Act or in respect of which a
securities exchange takeover bid circular
was filed under a predecessor of this Act;

(b) that has filed a prospectus for which
the Director has issued a receipt under
this Act;

(c) any of whose securities have been at
any time listed and posted for trading on
any recognized stock exchange, regard-
less of when such listing and posting for
trading commenced;

(d) that is the company whose existence
continues following the exchange of secu-
rities of a company by or for the account
of such company with another company
or the holders of the securities of that
other company in connection with

(i) a statutory amalgamation or arrange-
ment, or

(ii) a statutory procedure under which
one company takes title to the assets of
the other company that in turn loses its
existence by operation of law, or under
which the existing companies merge
into a new company,

where one of the amalgamating or merged
companies or the continuing company has
been a reporting issuer for at least twelve
months; or

(e) that is designated as a reporting issuer
in an order made under subsection 10;

“rules” means the rules made under section
222;

“salesperson” means an individual who is
employed by a dealer for the purpose of
making trades in securities on behalf of the
dealer;

“security” includes

(a) any document, instrument or writing
commonly known as a security;

(b) any document constituting evidence of
title to or interest in the capital, assets,
property, profits, earnings or royalties of
any person or company;

(c) any document constituting evidence of
an interest in an association of legatees or
heirs;
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b) d’une opération effectuée par un émet-
teur ou en son nom et portant sur des va-
leurs mobilières qu’il a déjà émises mais
qu’il a rachetées ou achetées ou qui lui
ont été données;

c) d’une opération portant sur des valeurs
mobilières qu’un émetteur a déjà émises
et qui font partie des valeurs détenues par
une personne qui a le contrôle;

d) de toute opération qui constitue un pla-
cement aux termes des règlements.

La présente définition inclut les place-
ments visés aux paragraphes 87(4), (5), (6)
et (7) ainsi que les transactions ou séries de
transactions supposant un achat et une vente
ou un rachat et une revente dans le cadre
d’un placement ou accessoirement à un pla-
cement. Les termes « placer » et « pla-
cé » ont un sens correspondant.

« placement dans le public » Dans le contexte
des opérations sur des valeurs mobilières,
s’entend de tout placement effectué afin de
placer dans le public des valeurs mobilières
émises par un émetteur, que ces opérations
soient effectuées directement ou indirecte-
ment dans le public par l’entremise d’un sous-
cripteur à forfait ou de toute autre façon.

« plan à versements périodiques » Contrat ou
autre arrangement en vertu duquel l’acheteur
d’actions ou de parts d’un fonds mutuel s’en-
gage à les payer en effectuant des versements
pour une période déterminée ou en effectuant
un nombre déterminé de versements et en ver-
tu duquel le montant déduit de l’un des verse-
ments à titre de frais de vente est supérieur au
montant qui aurait été déduit de ce versement
à ce titre si les frais de vente avaient été déduits
de chaque versement suivant le même taux
jusqu’à la fin du plan.

« portefeuilliste » Conseiller inscrit afin de
gérer le portefeuille de valeurs de clients en
vertu d’un pouvoir discrétionnaire accordé par
les clients.

« présentation inexacte des faits » S’entend,
selon le cas :

a) d’une déclaration erronée au sujet d’un
fait important;

b) de l’omission de relater un fait impor-
tant dont la déclaration est requise ou né-
cessaire pour que la déclaration ne soit
pas trompeuse, eu égard aux circonstan-
ces dans lesquelles la déclaration a été
faite.
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“distribution to
the public”

« plan à verse-
ments périodi-
ques »
“contractual
plan”

« portefeuil-
liste »
“portfolio
manager”

« présentation
inexacte des
faits »
“misrepresenta-
tion”
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(d) any document constituting evidence of
an option, subscription or other interest in
or to a security;

(e) any bond, debenture, note or other evi-
dence of indebtedness, share, stock, unit,
unit certificate, participation certificate,
certificate of share or interest, preorganiz-
ation certificate or subscription other than
a contract of insurance issued by an insur-
ance company or a fraternal benefit so-
ciety incorporated or formed under the In-
surance Companies Act or an insurance
corporation incorporated by or under an
Act of the legislature of a province, and
an evidence of deposit issued by a bank,
by an association to which the Cooper-
ative Credit Associations Act applies, a
central cooperative credit society for
which an order has been made under sub-
section 473(1) of that Act or a cooper-
ative credit society incorporated and regu-
lated by or under an Act of the legislature
of a province or by a body corporate to
which the Trust and Loan Companies Act
applies or a trust or loan corporation in-
corporated by or under an Act of the
legislature of a province;

(f) any agreement under which the in-
terest of the purchaser is valued for pur-
poses of conversion or surrender by refer-
ence to the value of a proportionate in-
terest in a specified portfolio of assets, ex-
cept a contract issued by an insurance
company or a fraternal benefit society in-
corporated or formed under the Insurance
Companies Act or an insurance corpor-
ation incorporated by or under an Act of
the legislature of a province, which pro-
vides for payment at maturity of an
amount not less than three quarters of the
premiums paid by the purchaser for a
benefit payable at maturity;

(g) any agreement providing that money
received will be repaid or treated as a
subscription to shares, stock, units or in-
terests at the option of the recipient or of
any person or company;

(h) any certificate of share or interest in a
trust, estate or association;

(i) any profit-sharing agreement or certifi-
cate;

(j) any certificate of interest in an oil,
natural gas or mining lease, claim or roy-
alty voting trust certificate;

(k) any oil or natural gas royalties or
leases or fractional or other interest there-
in;
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« procuration » Formule de procuration rem-
plie et passée au moyen de laquelle le déten-
teur d’une valeur mobilière a nommé une per-
sonne ou une compagnie à titre de fondé de
pouvoir pour assister et agir en son nom et pour
son compte à une assemblée des détenteurs de
valeurs mobilières.

« promoteur » Selon le cas :

a) personne ou compagnie qui, seule ou
conjointement avec une ou plusieurs au-
tres personnes ou compagnies ou avec un
groupe de personnes et de compagnies,
prend, directement ou indirectement,
l’initiative de procéder à la fondation, à
l’organisation ou à une réorganisation im-
portante de l’entreprise d’un émetteur;

b) personne ou compagnie qui reçoit, di-
rectement ou indirectement, en contrepar-
tie des biens ou services ou des deux
qu’elle fournit dans le cadre de la fonda-
tion, de l’organisation ou d’une réorgani-
sation importante de l’entreprise d’un
émetteur, au moins 10 pour cent d’une ca-
tégorie de valeurs mobilières de l’émet-
teur ou au moins 10 pour cent du produit
de la vente d’une catégorie de valeurs
mobilières d’une émission donnée; toute-
fois, la personne ou la compagnie qui re-
çoit ces valeurs mobilières ou ce produit
uniquement à titre de commissions sur des
souscriptions à forfait ou uniquement en
contrepartie des biens qu’elle fournit n’est
pas réputée être un promoteur au sens de
la présente définition si elle ne joue pas
d’autre rôle dans la fondation, l’organisa-
tion ou une réorganisation importante de
l’entreprise.

« règlements » Les règlements pris en appli-
cation de la présente loi. S’entend en outre des
règles, sauf indication contraire.

« règles » S’entend des règles établies en ap-
plication de l’article 222.

« représentant » Particulier employé par un
courtier et chargé d’effectuer, au nom de celui-
ci, des opérations sur valeurs mobilières.

« risque financier » Relativement à un émet-
teur assujetti, s’entend du degré de corrélation
entre les intérêts financiers d’une personne ou
d’une compagnie et le cours des valeurs mobi-
lières de l’émetteur assujetti ou ses intérêts fi-
nanciers.
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“proxy”
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« règles »
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« risque finan-
cier »
“economic
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“self-regulatory
organization”
« organisme
d’autorégle-
mentation »

“trade” or
“trading”
« opération »

“underwriter”
« souscripteur
à forfait »

(l) any collateral trust certificate;

(m) any income or annuity contract not is-
sued by an insurance company;

(n) any investment contract; and

(o) any document constituting evidence of
an interest in a scholarship or educational
plan or trust;

whether any of the foregoing relate to an is-
suer or proposed issuer;

“self-regulatory organization” means a per-
son or company that is organized for the pur-
pose of regulating the operations and the
standards of practice and business conduct,
in capital markets, of its members and their
representatives with a view to promoting the
protection of investors and the public in-
terest;

“trade” or “trading” includes

(a) any sale or disposition of a security
for valuable consideration, whether the
terms of payment be on margin, instal-
ment or otherwise, but does not include a
purchase of a security or, except as pro-
vided in paragraph (d), a transfer, pledge
or encumbrance of securities for the pur-
pose of giving collateral for a debt made
in good faith;

(b) any participation as a trader in any
transaction in a security through the faci-
lities of any stock exchange or quotation
and trade reporting system;

(c) any receipt by a registrant of an order
to buy or sell a security;

(d) any transfer, pledge or encumbrancing
of securities of an issuer from the hold-
ings of any person or company or com-
bination of persons or companies de-
scribed in paragraph (c) of the definition
of “distribution” for the purpose of giving
collateral for a debt made in good faith;
and

(e) any act, advertisement, solicitation,
conduct or negotiation directly or in-
directly in furtherance of any of the
foregoing;

“underwriter” means a person or company
who, as principal, agrees to purchase secu-
rities with a view to distribution or who, as
agent, offers for sale or sells securities in
connection with a distribution and includes a
person or company who has a direct or in-
direct participation in any such distribution,
but does not include
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« souscripteur à forfait » Personne ou compa-
gnie qui convient, pour son propre compte,
d’acheter des valeursmobilières en vue de leur
placement ou qui, en qualité de mandataire,
offre en vente ou vend des valeurs mobilières
dans le cadre d’un placement. La présente dé-
finition inclut une personne ou une compagnie
qui participe, directement ou indirectement, à
un tel placement, mais exclut :

a) une personne ou une compagnie dont
le rôle dans la transaction se limite à rece-
voir la commission habituelle de vente ou
de placement que doit verser le souscrip-
teur à forfait ou l’émetteur;

b) un fonds mutuel qui, aux termes des
lois de l’autorité législative compétente,
accepte de racheter ses actions ou parts et
les revend;

c) une compagnie qui, aux termes des lois
de l’autorité législative compétente, achè-
te ses actions et les revend;

d) une banque mentionnée à l’annexe I, II
ou III de la Loi sur les banques à l’égard
des valeurs mobilières visées à l’alinéa
52(2)a) ou des opérations bancaires dés-
ignées par les règlements.

« système de cotation et de déclaration des
opérations » Personne ou compagnie qui ex-
ploite des installations permettant la diffusion
des cours acheteur et vendeur de valeursmobi-
lières et celle des rapports sur les opérations
sur valeurs mobilières conclues, à l’usage ex-
clusif des courtiers inscrits. Sont toutefois ex-
clus de la présente définition les bourses et les
courtiers inscrits.

« système reconnu de cotation et de déclara-
tion des opérations » Système de cotation et de
déclaration des opérations reconnu par la
Commission en vertu de l’article 35.

« valeur mobilière » S’entend notamment,
que ce soit à l’égard d’un émetteur ou d’un
émetteur éventuel :

a) d’un document, acte ou écrit générale-
ment appelé valeur mobilière;

b) d’un document constituant la preuve
d’un titre sur le capital, l’actif, les biens,
les profits, les gains ou les redevances
d’une personne ou compagnie, ou d’un
intérêt dans ceux-ci;

c) d’un document constituant la preuve
d’un intérêt dans une association de léga-
taires ou d’héritiers;
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« valeur
mobilière »
“security”
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“voting secur-
ity”
« valeur mobi-
lière avec droit
de vote »

(a) a person or company whose interest in
the transaction is limited to receiving the
usual and customary distributor’s or
seller’s commission payable by an under-
writer or issuer;

(b) a mutual fund that, under the laws of
the jurisdiction to which it is subject, ac-
cepts its shares or units for surrender and
resells them;

(c) a company that, under the laws of the
jurisdiction to which it is subject, pur-
chases its shares and resells them; or

(d) a bank listed in Schedule I, II or III to
the Bank Act with respect to securities de-
scribed in paragraph 52(2)(a) or to such
banking transactions as are designated by
the regulations;

“voting security” means any security other
than a debt security of an issuer carrying a
voting right either under all circumstances or
under some circumstances that have oc-
curred and are continuing.
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d) d’un document constituant la preuve
d’une option sur une valeur mobilière,
d’une souscription d’une valeur mobilière
ou d’un autre intérêt dans une valeur mo-
bilière;

e) d’une obligation, d’une débenture, d’un
billet ou de tout autre titre de créance,
d’une action, d’une part, d’un certificat de
part, d’un certificat de participation, d’un
certificat d’action ou d’intérêt, d’un certi-
ficat de préorganisation ou d’une sous-
cription à l’exclusion d’un contrat d’assu-
rance délivré par une société d’assurances
ou une société de secours mutuel consti-
tuée ou formée sous le régime de la Loi
sur les sociétés d’assurances ou une so-
ciété d’assurances constituée en personne
morale sous le régime d’une loi provin-
ciale, et d’une preuve d’attestation de dé-
pôt délivrée par une banque, une associa-
tion régie par la Loi sur les associations
coopératives de crédit, une coopérative de
crédit centrale ayant fait l’objet de l’or-
donnance prévue au paragraphe 473(1) de
cette loi, une société coopérative de crédit
constituée en personne morale et régie par
une loi provinciale, une personne morale
régie par la Loi sur les sociétés de fiducie
et de prêt ou une société de fiducie ou de
prêt constituée en personne morale sous le
régime d’une loi provinciale;

f) d’une convention en vertu de laquelle
l’intérêt de l’acheteur est évalué, aux fins
d’une conversion ou d’un rachat, en fonc-
tion de la valeur d’un intérêt proportion-
nel dans un portefeuille déterminé d’élé-
ments d’actif, à l’exclusion d’un contrat
délivré par une société d’assurances ou
une société de secours mutuel constituée
ou formée sous le régime de la Loi sur les
sociétés d’assurances ou une société d’as-
surances constituée en personne morale
sous le régime d’une loi provinciale, si ce
contrat prévoit le paiement, à l’échéance,
d’un montant qui n’est pas inférieur aux
trois quarts des primes payées par l’ache-
teur pour un avantage payable à l’échéan-
ce;

g) d’une convention qui prévoit que l’ar-
gent reçu sera remboursé ou considéré
comme une souscription d’actions, de
parts ou d’intérêts au choix du bénéficiai-
re ou de toute personne ou compagnie;

h) d’un certificat attestant une participa-
tion ou un intérêt dans une fiducie, une
succession ou une association;
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1 i) d’une convention ou d’un certificat de
participation aux bénéfices;

j) d’un certificat attestant l’existence d’un
intérêt dans un bail, dans une concession
minière ou dans un certificat de place-
ment minier en fiducie portant sur des re-
devances et assorti du droit de vote et por-
tant sur du pétrole, du gaz naturel ou du
minerai;

k) d’un bail, d’un droit à des redevances
ou d’un autre intérêt ou fraction d’intérêt
relatif à l’exploitation de pétrole ou de
gaz naturel;

l) d’un certificat de fiducie en nantisse-
ment;

m) d’un contrat assurant le paiement d’un
revenu ou d’une rente, si ce contrat n’est
pas délivré par une société d’assurances;

n) d’un contrat d’investissement;

o) d’un document constituant une preuve
de l’existence d’un intérêt dans un régime
ou une fiducie de bourse d’études ou de
promotion de l’instruction.

« valeur mobilière avec droit de vote » Valeur
mobilière autre qu’un titre d’emprunt d’un
émetteur assorti du droit de vote, soit en toutes
circonstances, soit dans certaines circonstan-
ces qui se sont produites et qui se poursuivent.

« valeurs de portefeuille » Dans le contexte
d’un fonds mutuel, s’entend de valeurs mobi-
lières que détient ou que se propose d’acheter
le fonds mutuel.
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« valeur mobi-
lière avec droit
de vote »
“voting securi-
ty”

« valeurs de
portefeuille »
“portfolio secu-
rities”

Idem (2) For the purposes of this Act, the re-
gulations and the rules, any of “business
combination”, “consultant”, “derivatives”,
“disclosure controls and procedures”, “fu-
ture-oriented financial information”, “going
private transaction”, “insider bid”, “internal
controls”, “penny stocks”, “related party
transactions” and “reverse takeovers” may
be defined in the regulations or the rules and
if so defined shall have the defined meaning.
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(2) Pour l’application de la présente loi,
des règlements et des règles, l’une ou l’autre
des expressions « actions cotées en
cents » , « consultants » , « contrôles et mé-
canismes d’information » , « contrôles inter-
nes » , « informations financières prospecti-
ves » , « offre d’initié » , « opérations entre
personnes apparentées » , « prise de contrôle
inversée » , « produit dérivé » , « regroupe-
ment d’entreprises » et « transformation en
compagnie fermée » peut être définie dans
les règlements ou les règles, auquel cas l’ex-
pression a le sens que lui donnent les défini-
tions.
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Idem

Affiliated
companies

(3) Except for the purposes of Part XVIII,
a company shall be deemed to be an affiliate
of another company if one of them is the
subsidiary of the other or if both are subsidi-
aries of the same company or if each of them
is controlled by the same person or company.
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(3) Sauf pour l’application de la partie
XVIII, une compagnie est réputée être un
membre du même groupe qu’une autre si
l’une est la filiale de l’autre ou si les deux
sont des filiales de la même compagnie, ou si
chacune d’elles est sous le contrôle de la
même personne ou de la même compagnie.
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Compagnie qui
est membre du
même groupe
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Controlled
companies

(4) Except for the purposes of Part XVIII,
a company shall be deemed to be controlled
by another person or company or by two or
more companies if

(a) voting securities of the first-mentioned
company carrying more than 50 per cent
of the votes for the election of directors
are held, otherwise than by way of secur-
ity only, by or for the benefit of the other
person or company or by or for the bene-
fit of the other companies; and

(b) the votes carried by such securities are
entitled, if exercised, to elect a majority
of the board of directors of the first-men-
tioned company.
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(4) Sauf pour l’application de la partie
XVIII, une compagnie est réputée être sous
le contrôle d’une autre personne ou compa-
gnie ou de plusieurs compagnies si les deux
conditions suivantes sont réunies :

a) des valeurs mobilières avec droit de
vote de la première compagnie représen-
tant plus de 50 pour cent des voix néces-
saires à l’élection des administrateurs sont
détenues, autrement qu’à titre de garantie
seulement, par cette autre personne ou
compagnie ou ces autres compagnies, ou
à leur profit;

b) le nombre de voix rattachées à ces va-
leurs mobilières est suffisant pour élire la
majorité des membres du conseil d’admi-
nistration de cette première compagnie.

1
2
3
4
5

6
7
8
9
10
11
12
13

14
15
16
17

Compagnie
contrôlée

Subsidiary
companies

(5) Except for the purposes of Part XVIII,
a company shall be deemed to be a subsidi-
ary of another company if

(a) it is controlled by

(i) that other, or

(ii) that other and one or more com-
panies each of which is controlled by
that other, or

(iii) two or more companies each of
which is controlled by that other; or

(b) it is a subsidiary of a company that is
that other’s subsidiary.

16
17
18

19

20

21
22
23

24
25

26
27

(5) Sauf pour l’application de la partie
XVIII, une compagnie est réputée être la fi-
liale d’une autre si l’une des conditions sui-
vantes est remplie :

a) elle est sous le contrôle, selon le cas :

(i) de cette autre compagnie,

(ii) de cette autre compagnie et d’une
ou de plusieurs compagnies qui sont
toutes sous le contrôle de cette autre
compagnie,

(iii) de deux compagnies ou plus qui
sont toutes sous le contrôle de cette au-
tre compagnie;

b) elle est la filiale d’une compagnie qui
est elle-même la filiale de cette autre
compagnie.

18
19
20
21

22

23

24
25
26
27

28
29
30

31
32
33

Filiale

Beneficial
ownership of
securities

(6) A person shall be deemed to own
beneficially securities beneficially owned by
a company controlled by the person or by an
affiliate of such company.

28
29
30
31

(6) Une personne est réputée être proprié-
taire bénéficiaire des valeurs mobilières dont
est propriétaire bénéficiaire une compagnie
sous son contrôle ou une compagnie membre
du même groupe que cette première compa-
gnie.

34
35
36
37
38
39

Propriétaire bé-
néficiaire des
valeurs mobi-
lières

Idem (7) A company shall be deemed to own
beneficially securities beneficially owned by
its affiliates.

32
33
34

(7) Une compagnie est réputée être pro-
priétaire bénéficiaire des valeurs mobilières
dont les compagnies membres du même
groupe qu’elle sont propriétaires bénéficiai-
res.

40
41
42
43
44

Idem

Insider of mu-
tual fund

(8) Every management company and
every distribution company of a mutual fund
that is a reporting issuer and every insider of
such management company or distribution
company shall be deemed to be an insider of
the mutual fund.

35
36
37
38
39
40

(8) La compagnie de gestion et la compa-
gnie de placement d’un fonds mutuel qui est
un émetteur assujetti et l’initié d’une telle
compagnie de gestion ou d’une telle compa-
gnie de placement sont réputés être des ini-
tiés du fonds mutuel.

45
46
47
48
49
50

Initié d’un
fonds mutuel
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Relieving
orders

(9) If the Commission is satisfied that it
would not be prejudicial to the public in-
terest, it may make an order that, for pur-
poses of Canadian securities law, a person or
company is not

(a) an insider; or

(b) a reporting issuer.

1
2
3
4
5

6

7

(9) Si elle est convaincue que cela ne se-
rait pas préjudiciable à l’intérêt public, la
Commission peut rendre une ordonnance
portant que, pour l’application du droit cana-
dien des valeurs mobilières, une personne ou
une compagnie n’est pas :

a) soit un initié;

b) soit un émetteur assujetti.

1
2
3
4
5
6

7

8

Ordonnance de
dispense

Designation (10) If the Commission considers that it is
in the public interest, it may make an order
that, for purposes of Canadian securities law,

(a) a person or company is an insider of a
reporting issuer if the person or company
would reasonably be expected to have, in
the ordinary course, access to material in-
formation about the business, operations,
assets or revenues of the issuer; or

(b) a person or company is a reporting is-
suer.

8
9
10

11
12
13
14
15
16

17
18

(10) Si elle l’estime dans l’intérêt public,
la Commission peut rendre une ordonnance
portant que, pour l’application du droit cana-
dien des valeurs mobilières :

a) soit une personne ou une compagnie
est l’initié d’un émetteur assujetti s’il est
raisonnable de s’attendre que celle-ci au-
rait accès, dans le cours normal de ses ac-
tivités, à des renseignements importants
sur les activités commerciales, l’exploita-
tion, l’actif ou les produits de l’émetteur;

b) soit une personne ou une compagnie
est un émetteur assujetti.

9
10
11
12

13
14
15
16
17
18
19

20
21

Désignation

Terms and
conditions

(11) An order under subsection (9) may
be made subject to such terms and conditions
as the Commission may impose.

19
20
21

(11) L’ordonnance prévue au paragraphe
(9) peut être assortie des conditions qu’im-
pose la Commission.

22
23
24

Conditions

Who may apply (12) An order under subsection (9) or (10)
may be made on application by an interested
person or by the Director.

22
23
24

(12) L’ordonnance prévue au paragraphe
(9) ou (10) peut être rendue sur requête
d’une personne intéressée ou du directeur.

25
26
27

Auteur de la re-
quête

Hearing (13) The Commission shall not make an
order under subsection (9) or (10) without
giving the person or company that would be
subject to the order an opportunity to be
heard.

25
26
27
28
29

(13) La Commission ne peut rendre une
ordonnance en vertu du paragraphe (9) ou
(10) sans donner à la personne ou à la com-
pagnie qui serait visée par celle-ci l’occasion
d’être entendue.

28
29
30
31
32

Audience

No application
to commodity
futures

(14) This Act does not apply with respect
to commodity futures contracts or commo-
dities futures options.

30
31
32

(14) La présente loi ne s’applique pas aux
contrats à terme sur marchandises et aux op-
tions sur contrat à terme sur marchandises.

33
34
35

Exclusions

Purposes of Act 3. The purposes of this Act are to provide
a single regulatory regime for securities in
Canada to replace the provincial regulatory
regimes and

(a) to provide protection to investors from
unfair, improper or fraudulent practices;
and

(b) to foster fair and efficient capital
markets and confidence in capital
markets.

33
34
35
36

37
38
39

40
41
42

3. La présente loi a pour objet de prévoir
un seul régime de réglementation des valeurs
mobilières dans l’ensemble du Canada pour
remplacer les divers régimes provinciaux,
ainsi que :

a) de protéger les investisseurs contre les
pratiques déloyales, irrégulières ou frau-
duleuses;

b) de favoriser des marchés financiers
justes et efficaces et la confiance en ceux-
ci.

36
37
38
39
40

41
42
43

44
45
46

Objets de la loi
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PART I
THE COMMISSION

PARTIE I
LA COMMISSION

Principles to
consider

4. In pursuing the purposes of this Act,
the Commission shall have regard to the fol-
lowing fundamental principles:

(a) balancing the importance to be given
to each of the purposes of this Act may be
required in specific cases;

(b) the primary means for achieving the
purposes of this Act are

(i) requirements for timely, accurate
and efficient disclosure of information,

(ii) restrictions on fraudulent and unfair
market practices and procedures, and

(iii) requirements for the maintenance
of high standards of fitness and busi-
ness conduct to ensure honest and re-
sponsible conduct by market partici-
pants;

(c) effective and responsive securities re-
gulation requires timely, open and effi-
cient administration and enforcement of
this Act by the Commission;

(d) the Commission should, subject to an
appropriate system of supervision, use the
enforcement capability and regulatory ex-
pertise of recognized self-regulatory or-
ganizations;

(e) the integration of capital markets is
supported and promoted by the sound and
responsible harmonization and coordina-
tion of securities regulation regimes;

(f) business and regulatory costs and other
restrictions on the business and invest-
ment activities of market participants
should be proportionate to the signifi-
cance of the regulatory objectives sought
to be realized.

1
2
3

4
5
6

7
8

9
10

11
12

13
14
15
16
17

18
19
20
21

22
23
24
25
26

27
28
29
30

31
32
33
34
35
36

4. Dans la réalisation des objets de la pré-
sente loi, la Commission tient compte des
principes fondamentaux suivants :

a) il peut être nécessaire de peser l’impor-
tance à accorder à chacun des objets de la
présente loi dans des cas particuliers;

b) les moyens principaux de réaliser les
objets de la présente loi sont les suivants :

(i) des exigences pour veiller à ce que
les renseignements soient divulgués en
temps utile et avec exactitude et
efficience,

(ii) des restrictions à l’égard des
pratiques et procédures frauduleuses et
déloyales du marché,

(iii) des exigences pour veiller à ce que
soient maintenues des normes
d’aptitude et de conduite
professionnelle élevées afin de faire en
sorte que les participants au marché se
comportent de façon honnête et
responsable;

c) une réglementation judicieuse et effica-
ce du domaine des valeurs mobilières exi-
ge de la Commission qu’elle applique et
exécute la présente loi de façon opportu-
ne, ouverte et efficiente;

d) sous réserve d’un système de surveil-
lance adéquat, la Commission devrait fai-
re appel à la capacité des organismes
d’autoréglementation reconnus en matière
d’application de la loi et à leurs compé-
tences en matière de réglementation;

e) l’harmonisation et la coordination sai-
nes et responsables des régimes de régle-
mentation des valeurs mobilières favori-
sent l’intégration des marchés financiers;

f) les restrictions imposées aux activités
commerciales et aux investissements des
participants au marché, notamment les
frais d’entreprise et les frais réglementai-
res, devraient être fonction de l’importan-
ce des objectifs visés en matière de régle-
mentation.
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8

9
10
11
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13
14
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30
31
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34
35
36
37

38
39
40
41
42
43
44

Principes à
prendre en
considération

Commission
established

5. (1) The Canadian Securities Commis-
sion is established as a corporation without
share capital.

37
38
39

5. (1) Est constituée la Commission cana-
dienne des valeurs mobilières, personne mo-
rale sans capital-actions.

45
46
47

Constitution de
la Commission

Composition (2) The Commission is composed of at
least nine and not more than fourteen
members.

40
41
42

(2) La Commission se compose d’au
moins neuf et d’au plus quatorze membres.

48
49

Composition
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Deficiency in
number

(3) If there are fewer than nine but at least
two members in office, the Commission shall
be deemed to be properly constituted for a
period not exceeding ninety days after the
deficiency in the number of members first
occurs.

1
2
3
4
5
6

(3) Si la Commission ne compte que de
deux à huit membres en fonction, elle est ré-
putée être constituée régulièrement pendant
les quatre-vingt-dix jours qui suivent le mo-
ment où le nombre de membres est devenu
insuffisant.

1
2
3
4
5
6

Nombre
insuffisant
de membres

Appointment (4) The members shall be appointed by
the Governor in Council for such term of of-
fice not exceeding five years as the Gov-
ernor in Council determines. A member may
be reappointed.

7
8
9
10
11

(4) Le gouverneur en conseil nomme les
membres pour un mandat renouvelable d’au
plus cinq ans qu’il fixe.

7
8
9

Nomination des
membres

Chair and
Vice-Chairs

(5) The Governor in Council shall, by
order, designate a member of the Commis-
sion as Chair and may designate one or two
members as Vice-Chairs.

12
13
14
15

(5) Le gouverneur en conseil désigne par
décret un membre de la Commission à la
présidence et peut en désigner un ou deux à
la vice-présidence.

10
11
12
13

Présidence et
vice-présidence

Idem (6) The Chair and each Vice-Chair holds
office for the term specified by the Governor
in Council which shall not exceed his or her
term as a member of the Commission.

16
17
18
19

(6) Le gouverneur en conseil fixe le man-
dat du président et du ou des vice-présidents,
lequel ne peut être supérieur à leur mandat
comme membre de la Commission.

14
15
16
17

Idem

Duties of Chair (7) The Chair is the chief executive of-
ficer of the Commission and shall devote his
or her full time to the work of the Commis-
sion.

20
21
22
23

(7) Le président est le chef de la direction
de la Commission et exerce ses fonctions à
temps plein.

18
19
20

Fonctions du
président

Duties of
members

(8) The members (other than the Chair)
shall devote such time as may be necessary
for the due performance of their duties as
members.

24
25
26
27

(8) Les membres (à l’exclusion du prési-
dent) consacrent à la Commission le temps
qu’exige l’exercice régulier de leurs fonc-
tions.

21
22
23
24

Fonctions des
membres

Protection from
liability

(9) A member is not liable for an act, an
omission, an obligation or a liability of the
Commission or its employees. A member is
not liable for any act that in good faith is
done or omitted in the performance or in-
tended performance of his or her duties as a
member of the Commission under this or any
other Act.

28
29
30
31
32
33
34
35

(9) Les membres bénéficient de l’immuni-
té pour tout acte, toute omission, toute obli-
gation ou toute responsabilité de la Commis-
sion ou de ses employés, de même que pour
tout acte qu’ils ont accompli ou omis de bon-
ne foi dans l’exercice effectif ou censé tel
des fonctions que leur attribue la présente loi
ou une autre loi en leur qualité de membres
de la Commission.

25
26
27
28
29
30
31
32
33

Immunité

Acting Chair (10) If the office of Chair is vacant or if
the Chair is absent or is unable to act for any
reason, a Vice-Chair shall act as Chair.

36
37
38

(10) En cas d’absence ou d’empêchement
du président pour quelque raison que ce soit
ou de vacance de son poste, un vice-prési-
dent le remplace.

34
35
36
37

Président
intérimaire

Quorum (11) Two members of the Commission
constitute a quorum.

39
40

(11) Deux membres de la Commission
constituent le quorum.

38
39

Quorum

Crown agency (12) The Commission is an agent of Her
Majesty in right of Canada, and its powers
may be exercised only as an agent of Her
Majesty.

41
42
43
44

(12) La Commission est un mandataire de
Sa Majesté du chef du Canada et elle ne peut
exercer ses pouvoirs qu’en cette qualité.

40
41
42

Organisme de
la Couronne

Board of
directors

6. (1) The Commission shall have a board
of directors composed of the members of the
Commission.

45
46
47

6. (1) La Commission a un conseil d’ad-
ministration qui se compose de ses membres.

43
44

Conseil d’ad-
ministration

Duties (2) The board of directors shall oversee
the management of the financial and other
affairs of the Commission.

48
49
50

(2) Le conseil d’administration supervise
la gestion des affaires financières et autres
de la Commission.

45
46
47

Fonctions
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Presiding
officer

(3) The Chair shall preside over board
meetings and, in his or her absence, a Vice-
Chair shall do so. In the absence of the Chair
and Vice-Chairs, the members in attendance
may appoint one of their number to preside
at a meeting.

1
2
3
4
5
6

(3) Le président de la Commission préside
les réunions du conseil d’administration. Un
vice-président le fait en son absence. En cas
d’absence du président et du ou des vice-
présidents, les membres présents peuvent
nommer un des leurs à la présidence de la
réunion.

1
2
3
4
5
6
7

Présidence du
conseil

Meetings (4) Subject to the bylaws of the Commis-
sion, the board of directors may meet at any
place in Canada.

7
8
9

(4) Sous réserve des règlements adminis-
tratifs de la Commission, le conseil d’admi-
nistration peut se réunir n’importe où au
Canada.

8
9
10
11

Réunions

Powers of the
Commission

7. (1) The Commission has the capacity
and the rights, powers and privileges of a
natural person.

10
11
12

7. (1) La Commission a la capacité ainsi
que les droits, pouvoirs et privilèges d’une
personne physique.

12
13
14

Pouvoirs de la
Commission

Duties (2) The Commission is responsible for the
administration of this Act and shall perform
the duties assigned to it under this Act and
any other Act.

13
14
15
16

(2) La Commission est chargée de l’appli-
cation de la présente loi et exerce les fonc-
tions que lui attribue celle-ci ou une autre
loi.

15
16
17
18

Fonctions

Bylaws (3) Subject to the approval of the Min-
ister, the Commission may make bylaws

(a) governing the administration, manage-
ment and conduct of the affairs of the
Commission;

(b) governing the appointment of an audi-
tor;

(c) setting out the powers, functions and
duties of the Chair, each Vice-Chair and
the officers employed by the Commission;

(d) delegating to employees of the Com-
mission the exercise or performance of
any power or duty conferred or imposed
on an officer of the Commission under
this Act and fixing the terms or conditions
of the delegation;

(e) governing the remuneration and bene-
fits of the Chair, each Vice-Chair and the
other members of the Commission;

(f) governing the time, place and method
for holding meetings of the board of di-
rectors and the procedures at such meet-
ings;

(g) governing the appointment, operation
or dissolution of committees of the board
of directors and delegating duties of the
board to the committees; and

(h) governing the refund of fees paid to
the Commission under this or any other
Act and authorizing employees of the
Commission to approve refunds subject to
such conditions and in such circumstances
as the Commission considers appropriate.

17
18

19
20
21

22
23

24
25
26

27
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30
31
32

33
34
35

36
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38
39

40
41
42
43

44
45
46
47
48
49

(3) Sous réserve de l’approbation du mi-
nistre, la Commission peut, par règlement
administratif :

a) régir l’administration, la gestion et la
conduite de ses affaires;

b) régir la nomination d’un vérificateur;

c) énoncer les pouvoirs et fonctions du
président, du ou des vice-présidents et des
dirigeants qu’elle emploie;

d) déléguer à des employés de la Com-
mission l’exercice des pouvoirs et fonc-
tions que la présente loi attribue à ses diri-
geants, et fixer les conditions de la délé-
gation;

e) régir la rémunération et les avantages
du président, du ou des vice-présidents et
de ses autres membres;

f) régir la date, l’heure et le lieu où se
tiennent les réunions du conseil d’admi-
nistration, la façon dont elles se tiennent
et leurs règles de procédure;

g) régir la constitution, le fonctionnement
ou la dissolution des comités du conseil
d’administration et leur déléguer des
fonctions du conseil;

h) régir le remboursement de droits qui lui
sont versés aux termes de la présente loi
ou d’une autre loi, et autoriser des em-
ployés de la Commission à approuver des
remboursements, sous réserve des condi-
tions et dans les circonstances qu’elle es-
time appropriées.

19
20
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28
29
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31
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33
34
35

36
37
38
39

40
41
42
43

44
45
46
47
48
49
50

Règlements
administratifs
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Notice to
Minister

(4) The Commission shall deliver to the
Minister a copy of every bylaw passed by it.

1
2

(4) La Commission remet au ministre une
copie de tous les règlements administratifs
qu’elle prend.

1
2
3

Avis au
ministre

Minister’s
review

(5) Within sixty days after delivery of the
bylaw, the Minister may approve, reject or
return it to the Commission for further con-
sideration.

3
4
5
6

(5) Dans les soixante jours suivant la re-
mise d’un règlement administratif, le minis-
tre peut l’approuver, le rejeter ou le retour-
ner à la Commission pour réexamen.

4
5
6
7

Examen par le
ministre

Effect of
approval

(6) A bylaw that is approved by the Min-
ister becomes effective on the date of the ap-
proval or on such later date as the bylaw
may provide.

7
8
9
10

(6) Les règlements administratifs qu’ap-
prouve le ministre entrent en vigueur le jour
de leur approbation ou à la date ultérieure
qu’ils précisent.

8
9
10
11

Effet de
l’approbation

Effect of
rejection

(7) A bylaw that is rejected by the Min-
ister does not become effective.

11
12

(7) Les règlements administratifs que le
ministre rejette n’entrent pas en vigueur.

12
13

Effet du rejet

Effect of return
for further con-
sideration

(8) A bylaw that is returned to the Com-
mission for further consideration does not
become effective until the Commission re-
turns it to the Minister and the Minister
approves it.

13
14
15
16
17

(8) Les règlements administratifs qui sont
retournés à la Commission pour réexamen
n’entrent pas en vigueur avant qu’elle les re-
tourne au ministre et que celui-ci les
approuve.

14
15
16
17
18

Effet du retour
pour réexamen

Expiry of re-
view period

(9) If within the sixty-day period the Min-
ister does not approve, reject or return the
bylaw for further consideration, the bylaw
becomes effective on the seventy-fifth day
after it is delivered to the Minister or on such
later date as the bylaw may provide.

18
19
20
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23

(9) Les règlements administratifs que le
ministre n’a ni approuvés, ni rejetés ni re-
tournés pour réexamen dans le délai de
soixante jours entrent en vigueur soixante-
quinze jours après leur remise au ministre ou
à la date ultérieure qu’ils précisent.

19
20
21
22
23
24

Expiration du
délai d’examen

Publication (10) The Commission shall publish the
bylaw in its Bulletin as soon as practicable
after the bylaw becomes effective.

24
25
26

(10) La Commission publie les règlements
administratifs dans son bulletin le plus tôt
possible après leur entrée en vigueur.

25
26
27

Publication

Statutory In-
struments Act
not to apply

(11) The Statutory Instruments Act does
not apply to bylaws made by the Commis-
sion.

27
28
29

(11) La Loi sur les textes réglementaires
ne s’applique pas aux règlements administra-
tifs de la Commission.

28
29
30

Non-applica-
tion de la Loi
sur les textes
réglementaires

Duties
delegated from
province

(12) The Commission may, with the ap-
proval of the Governor in Council, enter into
an agreement with a province to carry out a
duty under the laws of that province.

30
31
32
33

(12) La Commission peut, avec l’appro-
bation du gouverneur en conseil, conclure un
accord avec une province afin d’exercer tou-
te fonction prévue par les lois de cette pro-
vince.

31
32
33
34
35

Délégation de
fonctions
provinciales

Powers re
hearings

8. (1) The Commission may hold hearings
in or outside Canada.

34
35

8. (1) La Commission peut tenir des au-
diences au Canada ou ailleurs.

36
37

Pouvoir
concernant les
audiences

Joint hearings (2) The Commission may hold hearings in
conjunction with other bodies empowered by
statute to administer or regulate trading in
securities, and may consult with those bodies
during the course of, or in connection with,
the hearing.

36
37
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41

(2) La Commission peut tenir des audien-
ces conjointement avec d’autres organismes
auxquels une loi attribue le pouvoir d’admi-
nistrer ou de réglementer les opérations sur
valeurs mobilières. Elle peut consulter ces
organismes au cours de l’audience ou en rap-
port avec elle.

38
39
40
41
42
43
44

Audiences
mixtes

Powers of one
commissioner

(3) Despite subsection 5(11) and subject
to subsection (4), any two or more members
of the Commission may in writing authorize
one member of the Commission to exercise
any of the powers and perform any of the
duties of the Commission, except the power
to conduct contested hearings on the merits,
and a decision of the member shall have the
same force and effect as if made by the
Commission.

42
43
44
45
46
47
48
49
50
51

(3) Malgré le paragraphe 5(11) et sous ré-
serve du paragraphe (4), deux membres ou
plus de la Commission peuvent autoriser par
écrit un membre unique à exercer les pou-
voirs et fonctions de celle-ci, à l’exclusion
du pouvoir de tenir des audiences sur le fond
en cas de contestation. La décision du mem-
bre a le même effet que si elle avait été ren-
due par la Commission.

45
46
47
48
49
50
51
52
53

Pouvoirs d’un
commissaire
seul
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Eligibility to sit
on hearing

(4) No member who exercises a power or
performs a duty of the Commission under
Part VI, except section 27, in respect of a
matter under investigation or examination
shall sit on a hearing by the Commission that
deals with the matter, except with the written
consent of the parties to the proceeding.

1
2
3
4
5
6
7

(4) Aucun membre qui exerce des pou-
voirs ou fonctions de la Commission prévus
à la partie VI, sauf l’article 27, à l’égard
d’une question qui fait l’objet d’une enquête
ou d’un examen ne peut siéger à l’audience
que tient la Commission sur cette question
sans que les parties en cause y consentent
par écrit.

1
2
3
4
5
6
7
8

Droit de siéger
à l’audience

Commission
staff

9. (1) The Commission may employ such
persons as it considers necessary to enable it
effectively to perform its duties and exercise
its powers under this or any other Act.

8
9
10
11

9. (1) La Commission peut employer les
personnes qu’elle estime nécessaires à
l’exercice efficace des pouvoirs et fonctions
que lui attribue la présente loi ou une autre
loi.

9
10
11
12
13

Personnel de la
Commission

Officers (2) The Commission shall appoint from
among its employees an Executive Director
and a Secretary as officers of the Commis-
sion, and may appoint from among its em-
ployees such other officers as it considers
necessary.

12
13
14
15
16
17

(2) La Commission nomme, parmi ses
employés, un directeur général et un secré-
taire en qualité de dirigeants. Elle peut éga-
lement nommer parmi eux les autres diri-
geants qu’elle estime nécessaires.

14
15
16
17
18

Dirigeants

Status of
members

(3) The members of the Commission are
not its employees, and the Chair and Vice-
Chairs shall not hold any other office in the
Commission or be employed by it in any
other capacity.

18
19
20
21
22

(3) Les membres de la Commission ne
sont pas ses employés. Le président et le ou
les vice-présidents ne peuvent occuper d’au-
tre poste en son sein ni être employés par
elle à quelque autre titre que ce soit.

19
20
21
22
23

Qualité des
membres

Disclosure of
interest and in-
demnification

(4) Sections 120 (disclosure of interest)
and 124 (indemnification) of the Canada
Business Corporations Act apply with
necessary modifications with respect to the
Commission as if the Minister were its sole
shareholder.

23
24
25
26
27
28

(4) Les articles 120 (communication des
intérêts) et 124 (indemnisation) de la Loi ca-
nadienne sur les sociétés par actions s’appli-
quent, avec les adaptations nécessaires, à la
Commission comme si le ministre en était le
seul actionnaire.

24
25
26
27
28
29

Communica-
tion des intérêts
et indemnisa-
tion

Public Service
Superannu-
ation Act not to
apply

(5) The Public Service Superannuation
Act does not apply to the members and em-
ployees of the Commission, except as auth-
orized by order of the Governor in Council.

29
30
31
32

(5) La Loi sur la pension de la fonction
publique ne s’applique pas aux membres et
aux employés de la Commission, à moins
que le gouverneur en conseil ne l’autorise
par décret.

30
31
32
33
34

Non-applica-
tion de la Loi
sur la pension
de la fonction
publique

Memorandum
of understand-
ing

10. (1) Every five years beginning with
the Commission’s first fiscal year, the Com-
mission and the Minister shall enter into a
memorandum of understanding setting out

(a) the respective roles and responsibi-
lities of the Minister and the Chair;

(b) the accountability relationship be-
tween the Commission and the Minister;

(c) the responsibility of the Commission
to provide to the Minister business plans,
operational budgets and plans for pro-
posed significant changes in the oper-
ations or activities of the Commission;
and

(d) any other matter that the Minister may
require.

33
34
35
36

37
38

39
40

41
42
43
44
45
46

47
48

10. (1) Tous les cinq ans à compter du
premier exercice de la Commission, celle-ci
et le ministre concluent un protocole d’en-
tente qui énonce ce qui suit :

a) les responsabilités et rôles respectifs du
ministre et du président de la Commis-
sion;

b) les rapports qui existent entre la Com-
mission et le ministre en ce qui concerne
l’obligation de rendre compte;

c) la responsabilité qu’a la Commission
de fournir au ministre ses plans d’activi-
tés, ses budgets de fonctionnement ainsi
que ses projets de modification importan-
te de son fonctionnement ou de ses activi-
tés;

d) toutes les autres questions qu’exige le
ministre.

35
36
37
38

39
40
41

42
43
44

45
46
47
48
49
50

51
52

Protocole
d’entente
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Idem (2) The Commission shall comply with
the memorandum of understanding in exer-
cising its powers and performing its duties
under this Act, but the failure to do so does
not affect the validity of any action taken by
the Commission or give rise to any rights or
remedies by any person.

1
2
3
4
5
6
7

(2) La Commission se conforme au proto-
cole d’entente dans l’exercice des pouvoirs
et fonctions que lui attribue la présente loi.
Toutefois, le fait qu’elle ne s’y conforme pas
n’a aucune incidence sur la validité des me-
sures qu’elle prend ni ne donne ouverture à
des droits ou à des redressements que pour-
rait faire valoir qui que ce soit.

1
2
3
4
5
6
7
8

Idem

Publication of
memorandum

(3) The Commission shall publish the
memorandum of understanding in its Bull-
etin as soon as practicable after the memor-
andum is entered into.

8
9
10
11

(3) La Commission publie le protocole
d’entente dans son bulletin le plus tôt possi-
ble après la date de sa conclusion.

9
10
11

Publication du
protocole

Minister’s re-
quest for in-
formation

11. (1) The Commission shall promptly
give the Minister such information about its
activities, operations and financial affairs as
the Minister requests.

12
13
14
15

11. (1) La Commission fournit prompte-
ment au ministre tous les renseignements
qu’il lui demande sur ses activités, son fonc-
tionnement et ses affaires financières.

12
13
14
15

Renseigne-
ments deman-
dés par le
ministre

Examination (2) The Minister may designate a person
to examine any financial or accounting pro-
cedures, activities or practices of the Com-
mission. The person designated shall do so
and report the results of the examination to
the Minister.

16
17
18
19
20
21

(2) Le ministre peut désigner une person-
ne pour qu’elle examine tout ou partie des
méthodes, activités ou pratiques financières
ou comptables de la Commission. La person-
ne ainsi désignée procède à l’examen et fait
rapport au ministre sur les résultats de cet
examen.

16
17
18
19
20
21
22

Examen

Duty to assist,
etc.

(3) The members and employees of the
Commission shall give the person designated
by the Minister all the assistance and cooper-
ation necessary to enable him or her to com-
plete the examination.

22
23
24
25
26

(3) Les membres et employés de la Com-
mission fournissent à la personne désignée
par le ministre toute l’aide et toute la colla-
boration nécessaires pour lui permettre de
mener à bien son examen.

23
24
25
26
27

Collaboration à
l’examen

Fiscal year 12. (1) The fiscal year of the Commission
begins on April 1.

27
28

12. (1) L’exercice de la Commission com-
mence le 1er avril.

28
29

Exercice

Financial state-
ments

(2) The Commission shall prepare annual
financial statements in accordance with gen-
erally accepted accounting principles. The
financial statements must present the finan-
cial position, results of operations and
changes in the financial position of the Com-
mission for its most recent fiscal year.

29
30
31
32
33
34
35

(2) Tous les ans, la Commission dresse
conformément aux principes comptables gé-
néralement reconnus des états financiers qui
présentent sa situation financière, ses résul-
tats et l’évolution de sa situation financière
pour l’exercice le plus récent.

30
31
32
33
34
35

États financiers

Auditors (3) The Commission shall appoint one or
more auditors to audit the financial state-
ments of the Commission for each fiscal
year.

36
37
38
39

(3) La Commission nomme un ou plu-
sieurs vérificateurs et les charge de vérifier
ses états financiers de chaque exercice.

36
37
38

Vérificateurs

Auditor
General

(4) The Auditor General of Canada may
also audit the financial statements of the
Commission.

40
41
42

(4) Le vérificateur général du Canada
peut également vérifier les états financiers
de la Commission.

39
40
41

Vérificateur
général

Annual report 13. (1) Within six months after the end of
each fiscal year, the Commission shall de-
liver to the Minister an annual report, includ-
ing the Commission’s audited financial state-
ments, on the affairs of the Commission for
that fiscal year.

43
44
45
46
47
48

13. (1) La Commission remet au ministre,
dans les six mois qui suivent la fin de chaque
exercice, un rapport annuel sur ses affaires
de l’exercice, y compris ses états financiers
vérifiés.

42
43
44
45
46

Rapport annuel
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Report to be
tabled and re-
ferred

(2) The Minister shall cause a copy of the
report to be laid before each House of Parlia-
ment during the first month that House is sit-
ting after the report is delivered to the Min-
ister and each House shall refer the report to
the appropriate committee of that House.

1
2
3
4
5
6

(2) Le ministre fait déposer un exemplaire
du rapport annuel devant chaque chambre du
Parlement au cours du premier mois où elle
siège après la réception du rapport et chaque
chambre le renvoie à son comité compétent.

1
2
3
4
5

Dépôt et renvoi
au comité
compétent

Non-applica-
tion of certain
Acts

14. The Canada Corporations Act and the
Corporations Returns Act do not apply with
respect to the Commission.

7
8
9

14. La Loi sur les corporations canadien-
nes et la Loi sur les déclarations des person-
nes morales ne s’appliquent pas à la Com-
mission.

6
7
8
9

Non-applica-
tion de certai-
nes lois

PART II
FINANCIAL DISCLOSURE ADVISORY

BOARD

PARTIE II
CONSEIL CONSULTATIF SUR LA
DIVULGATION DES RENSEIGNE-

MENTS FINANCIERS
Financial Dis-
closure Advis-
ory Board

15. (1) The Financial Disclosure Advisory
Board is established.

10
11

15. (1) Est constitué le Conseil consultatif
sur la divulgation des renseignements finan-
ciers.

10
11
12

Conseil consul-
tatif sur la di-
vulgation des
renseignements
financiers

Composition of
the Board

(2) The Board shall be composed of not
more than five members, all of whom are ap-
pointed by the Minister.

12
13
14

(2) Le Conseil se compose d’au plus cinq
membres nommés par le ministre.

13
14

Composition
du Conseil

Chair (3) The Commission may designate a
member of the Board to be its chair.

15
16

(3) La Commission peut désigner un des
membres du Conseil à la présidence.

15
16

Présidence

Meetings (4) The Board shall meet at the call of the
Commission.

17
18

(4) Le Conseil se réunit lorsqu’il est
convoqué par la Commission.

17
18

Réunions

Duties (5) The Board shall, when requested by
the Commission, consult with and advise the
Commission concerning the financial dis-
closure requirements of Canadian securities
law.

19
20
21
22
23

(5) Sur demande de la Commission, le
Conseil confère avec la Commission et la
conseille sur les exigences du droit canadien
des valeurs mobilières en matière de divul-
gation de renseignements de nature finan-
cière.

19
20
21
22
23
24

Fonctions

PART III
APPOINTMENT OF EXPERTS

PARTIE III
NOMINATION D’EXPERTS

Appointment of
experts

16. (1) The Commission may appoint one
or more experts to assist the Commission in
such manner as it may consider expedient.

24
25
26

16. (1) La Commission peut nommer un
ou plusieurs experts pour l’aider de la façon
qu’elle juge opportune.

25
26
27

Nomination
d’experts

Submissions to
experts

(2) The Commission may submit any
agreement, prospectus, financial statement,
report or other document to one or more ex-
perts appointed under subsection (1) for
examination, and the Commission has the
like power to summon and enforce the at-
tendance of witnesses before the expert and
to compel them to produce documents, re-
cords and things as is vested in the Commis-
sion, and subsection 23(1) applies with
necessary modifications.

27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37

(2) La Commission peut demander à un
ou plusieurs experts nommés en vertu du pa-
ragraphe (1) d’examiner une convention, un
prospectus, un état financier, un rapport ou
un autre document. Elle a le même pouvoir
que la Commission d’assigner des témoins et
de les contraindre à comparaître devant l’ex-
pert, à déposer des documents, des dossiers
et d’autres objets. Le paragraphe 23(1) s’ap-
plique avec les adaptations nécessaires.

28
29
30
31
32
33
34
35
36
37

Documents
soumis aux
experts
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PART IV
EXECUTIVE DIRECTOR AND

SECRETARY

PARTIE IV
DIRECTEUR GÉNÉRAL ET

SECRÉTAIRE
Executive
Director

17. (1) There shall be an Executive Direc-
tor of the Commission.

1
2

17. (1) La Commission a un directeur gé-
néral.

1
2
Directeur
général

Chief adminis-
trative officer

(2) Subject to the direction of the Com-
mission, the Executive Director is the chief
administrative officer of the Commission.

3
4
5

(2) Sous réserve de l’autorité de la Com-
mission, le directeur général est le chef des
services administratifs de la Commission.

3
4
5

Chef des servi-
ces administra-
tifs

Assignment of
powers and
duties

(3) A quorum of the Commission may as-
sign any of its powers and duties under this
Act, except powers and duties under section
19 and Part VI, to the Executive Director or
to another Director.

6
7
8
9
10

(3) Lorsque le quorum est atteint, la Com-
mission peut attribuer au directeur général
ou à un autre directeur des pouvoirs et fonc-
tions que lui confie la présente loi, à l’exclu-
sion de ceux prévus à l’article 19 et à la
partie VI.

6
7
8
9
10
11

Attribution des
pouvoirs et
fonctions

Idem (4) The Executive Director may assign
any of his or her powers and duties to
another Director, other than powers and
duties assigned to the Executive Director by
the Commission.

11
12
13
14
15

(4) Le directeur général peut attribuer cer-
tains de ses pouvoirs et fonctions à un autre
directeur, à l’exclusion de ceux que lui attri-
bue la Commission.

12
13
14
15

Idem

Revocation of
assignment

(5) The Commission may revoke, in
whole or in part, an assignment of powers
and duties made under subsection (3) and the
Executive Director may revoke, in whole or
in part, an assignment of powers and duties
made under subsection (4).

16
17
18
19
20
21

(5) La Commission peut révoquer, en to-
talité ou en partie, l’attribution de pouvoirs
et fonctions faite en vertu du paragraphe (3).
Le directeur général peut révoquer, en totali-
té ou en partie, l’attribution de pouvoirs et
fonctions faite en vertu du paragraphe (4).

16
17
18
19
20
21

Révocation de
l’attribution

Terms and
conditions

(6) An assignment under this section may
be subject to such terms and conditions as
are set out in the assignment.

22
23
24

(6) L’attribution prévue au présent article
peut être assortie des conditions qui y sont
énoncées.

22
23
24

Conditions

Absence or in-
capacity of
Executive Di-
rector

(7) If the Executive Director is absent or
incapable of acting, the Commission may
designate another individual to act as Execu-
tive Director.

25
26
27
28

(7) En cas d’absence ou d’incapacité du
directeur général, la Commission peut dé-
signer un autre particulier pour le remplacer.

25
26
27

Absence ou
incapacité du
directeur géné-
ral

Secretary 18. (1) There shall be a Secretary to the
Commission.

29
30

18. (1) La Commission a un secrétaire. 28 Secrétaire

Powers and
duties

(2) The Secretary

(a) may accept service of all notices and
other documents on behalf of the Com-
mission;

(b) when authorized by the Commission,
may sign a decision made by the Com-
mission as a result of a hearing;

(c) may certify under his or her hand a
decision made by the Commission or a
document, record or thing used in connec-
tion with a hearing by the Commission if
certification is required for a purpose
other than that stated in subsection 20(3);

(d) may exercise such other powers as are
vested in the Secretary by this Act or the
regulations; and

31

32
33
34

35
36
37

38
39
40
41
42
43

44
45
46

(2) Le secrétaire :

a) peut accepter, au nom de la Commis-
sion, les avis et les autres documents qui
sont signifiés à celle-ci;

b) peut signer une décision rendue par la
Commission à la suite d’une audience, si
la Commission l’autorise à le faire;

c) peut certifier sous sa signature une dé-
cision rendue par la Commission ou un
document, un dossier ou une autre chose
utilisés dans le cadre d’une audience de la
Commission, si cette certification est né-
cessaire à une fin autre que celle prévue
au paragraphe 20(3);

d) peut exercer tous les autres pouvoirs
que la présente loi ou les règlements
confèrent au secrétaire;

29

30
31
32

33
34
35

36
37
38
39
40
41
42

43
44
45

Pouvoirs et
fonctions
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(e) shall perform such duties as are im-
posed on the Secretary by this Act or the
regulations or by the Commission.

1
2
3

e) s’acquitte des fonctions que la présente
loi, les règlements ou la Commission im-
posent au secrétaire.

1
2
3

Acting
Secretary

(3) If the Secretary is absent for any rea-
son, the Commission may designate another
individual to act in the capacity of Secretary
and the individual designated has all the
powers and duties of the Secretary.

4
5
6
7
8

(3) En cas d’absence du secrétaire, la
Commission peut nommer un autre particu-
lier pour le remplacer et ce particulier a alors
l’ensemble des pouvoirs et fonctions du se-
crétaire.

4
5
6
7
8

Absence du
secrétaire

Certification by
Secretary

(4) A certificate purporting to be signed
by the Secretary is, without proof of the of-
fice or signature, admissible in evidence, so
far as it is relevant, for all purposes in any
action, prosecution or other proceeding.

9
10
11
12
13

(4) Tout certificat qui se présente comme
étant signé par le secrétaire est admissible en
preuve, dans la mesure où il est pertinent,
aux fins de toute action, poursuite ou autre
instance, sans qu’il soit nécessaire de prou-
ver l’authenticité de la signature ni la qualité
du signataire.

9
10
11
12
13
14
15

Certification du
secrétaire

PART V
ADMINISTRATIVE PROCEEDINGS,

REVIEWS AND APPEALS

PARTIE V
PROCÉDURES ADMINISTRATIVES,

RÉVISIONS ET APPELS
Review of
Director’s
decision

19. (1) Within thirty days after a decision
of the Director, the Commission may notify
the Director and any person or company di-
rectly affected of its intention to convene a
hearing to review the decision.

14
15
16
17
18

19. (1) La Commission peut, dans les
trente jours qui suivent une décision du di-
recteur, aviser celui-ci et toute personne ou
compagnie directement touchée par elle de
son intention de tenir une audience pour ré-
viser cette décision.

16
17
18
19
20
21

Révision d’une
décision du
directeur

Idem (2) Any person or company directly af-
fected by a decision of the Director may, by
notice in writing sent by registered mail to
the Commission within thirty days after the
mailing of the notice of the decision, request
and be entitled to a hearing and review
thereof by the Commission.

19
20
21
22
23
24
25

(2) Toute personne ou compagnie directe-
ment touchée par une décision du directeur
peut, en envoyant à la Commission un avis
écrit par courrier recommandé dans les tren-
te jours suivant la date à laquelle l’avis de la
décision a été mise à la poste, demander à la
Commission de tenir une audience pour révi-
ser cette décision, et la Commission est te-
nue d’accorder l’audience.

22
23
24
25
26
27
28
29
30

Idem

Power on
review

(3) Upon a hearing and review, the Com-
mission may by order confirm the decision
under review or make such other decision as
the Commission considers proper.

26
27
28
29

(3) La Commission peut, par ordonnance,
confirmer la décision faisant l’objet de la ré-
vision ou rendre toute autre décision qu’elle
juge appropriée.

31
32
33
34

Décision de la
Commission

Stay (4) Despite the fact that a person or com-
pany requests a hearing and review under
subsection (2), the decision under review
takes effect immediately, but the Commis-
sion may grant a stay until disposition of the
hearing and review.

30
31
32
33
34
35

(4) Même si une personne ou une compa-
gnie demande une audience pour réviser une
décision en vertu du paragraphe (2), la déci-
sion faisant l’objet de la révision prend effet
immédiatement. La Commission peut toute-
fois en suspendre l’exécution tant qu’elle
n’aura pas statué sur la révision demandée.

35
36
37
38
39
40
41

Sursis

Appeal of
Commission’s
decision

20. (1) A person or company directly af-
fected by a final decision of the Commis-
sion, other than a decision under section 89,
may appeal to the Federal Court within thirty
days after the later of the making of the final
decision or the issuing of the reasons for the
final decision.

36
37
38
39
40
41
42

20. (1) La personne ou la compagnie
directement touchée par une décision défini-
tive de la Commission, à l’exception d’une
décision rendue en vertu de l’article 89, peut
interjeter appel devant la Cour fédérale dans
les trente jours suivant la décision définitive
ou la publication de ses motifs, selon celui
de ces événements qui se produit en dernier.

42
43
44
45
46
47
48
49

Appel de la
décision de la
Commission
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Stay (2) Despite the fact that an appeal is taken
under this section, the decision appealed
from takes effect immediately, but the Com-
mission or the Federal Court may grant a
stay until disposition of the appeal.

1
2
3
4
5

(2) Même s’il est interjeté appel en vertu
du présent article, la décision faisant l’objet
de l’appel prend effet immédiatement. La
Commission ou la Cour fédérale peut toute-
fois en suspendre l’exécution tant qu’elle
n’aura pas statué sur l’appel.

1
2
3
4
5
6

Sursis

Certification of
documents

(3) The Secretary shall certify to the Fed-
eral Court

(a) the decision that has been reviewed by
the Commission;

(b) the decision of the Commission, to-
gether with any statement of reasons
therefor;

(c) the record of the proceedings before
the Commission; and

(d) all written submissions to the Com-
mission or other material that is relevant
to the appeal.

6
7

8
9

10
11
12

13
14

15
16
17

(3) Le secrétaire certifie à la Cour fédéra-
le :

a) la décision qui a été révisée par la
Commission;

b) la décision de la Commission, ainsi que
des motifs de celle-ci, le cas échéant;

c) le procès-verbal des instances introdui-
tes devant la Commission;

d) toutes les observations écrites qui ont
été présentées à la Commission ou tous
les autres documents relatifs à l’appel.

7
8

9
10

11
12

13
14

15
16
17

Certification
des documents

Respondent on
appeal

(4) The Commission is the respondent to
an appeal under this section.

18
19

(4) La Commission est l’intimé dans l’ap-
pel interjeté en vertu du présent article.

18
19

Intimé en appel

Minister (5) The Minister is entitled to be heard by
counsel or otherwise on the argument of an
appeal under this section, whether or not the
Minister is named as a party to the appeal.

20
21
22
23

(5) Le ministre a le droit d’être entendu,
par l’entremise d’un avocat ou d’une autre
façon, lorsqu’il est interjeté appel en vertu
du présent article, qu’il soit ou non désigné
comme partie à l’appel.

20
21
22
23
24

Ministre

Powers of court
on appeal

(6) Where an appeal is taken under this
section, the court may by its order direct the
Commission to make such decision or to do
such other act as the Commission is author-
ized and empowered to do under this Act or
the regulations and as the court considers
proper, having regard to the material and
submissions before it and to this Act and the
regulations, and the Commission shall make
such decision or do such act accordingly.

24
25
26
27
28
29
30
31
32
33

(6) S’il est interjeté appel en vertu du pré-
sent article, le tribunal peut ordonner à la
Commission de prendre toute décision ou
toute autre mesure que la Commission a le
pouvoir de prendre en vertu de la présente
loi ou des règlements et que le tribunal juge
appropriée, compte tenu des documents et
des observations qui lui ont été présentés
ainsi que de la présente loi et des règlements,
et la Commission doit prendre cette décision
ou cette mesure.

25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

Pouvoirs du tri-
bunal

Further
decisions

(7) Despite an order of the court on an ap-
peal, the Commission may make any further
decision upon new material or where there is
a significant change in the circumstances,
and every such decision is subject to this
section.

34
35
36
37
38
39

(7) Malgré l’ordonnance que le tribunal
rend en appel, la Commission peut, si de
nouveaux documents lui sont présentés ou
s’il y a un changement significatif dans les
circonstances, prendre une décision supplé-
mentaire, et le présent article s’applique à
toute décision ainsi prise.

36
37
38
39
40
41
42

Décisions sup-
plémentaires

PART VI
INVESTIGATIONS AND

EXAMINATIONS

PARTIE VI
ENQUÊTES ET EXAMENS

Investigation
order

21. (1) The Commission may, by order,
appoint one or more persons to make such
investigation with respect to a matter as it
considers expedient

40
41
42
43

21. (1) La Commission peut, par ordon-
nance, nommer une ou plusieurs personnes
pour procéder, sur une question, à l’enquête
qu’elle juge opportune :

43
44
45
46

Ordonnance
d’enquête
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(a) for the due administration of Canadian
securities law or the regulation of the
capital markets in Canada; or

(b) to assist in the due administration of
the securities laws or the regulation of the
capital markets in another jurisdiction.

1
2
3

4
5
6

a) soit pour l’application régulière du
droit canadien des valeurs mobilières ou
la réglementation des marchés financiers
au Canada;

b) soit pour aider à l’application régulière
des lois sur les valeurs mobilières ou à la
réglementation des marchés financiers
d’une autre autorité législative.

1
2
3
4

5
6
7
8

Contents of
order

(2) An order under this section shall de-
scribe the matter to be investigated.

7
8

(2) L’ordonnance visée au présent article
décrit la question sur laquelle doit porter
l’enquête.

9
10
11

Teneur de
l’ordonnance

Scope of
investigation

(3) For the purposes of an investigation
under this section, a person appointed to
make the investigation may investigate and
inquire into

(a) the affairs of the person or company in
respect of which the investigation is being
made, including any trades, communica-
tions, negotiations, transactions, inves-
tigations, loans, borrowings or payments
to, by, on behalf of, or in relation to or
connected with the person or company
and any property, assets or things owned,
acquired or alienated in whole or in part
by the person or company or by any other
person or company acting on behalf of or
as agent for the person or company; and

(b) the assets at any time held, the liabil-
ities, debts, undertakings and obligations
at any time existing, the financial or other
conditions at any time prevailing in or in
relation to or in connection with the per-
son or company, and any relationship that
may at any time exist or have existed be-
tween the person or company and any
other person or company by reason of in-
vestments, commissions promised, se-
cured or paid, interests held or acquired,
the loaning or borrowing of money, stock
or other property, the transfer, negotiation
or holding of stock, interlocking director-
ates, common control, undue influence or
control or any other relationship.
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14
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29
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32
33
34
35
36
37
38
39
40

(3) Aux fins de l’enquête prévue au pré-
sent article, la personne qui en est chargée
peut enquêter :

a) sur les affaires de la personne ou de la
compagnie faisant l’objet de l’enquête, y
compris les opérations, les communica-
tions, les négociations, les transactions,
les enquêtes, les prêts, les emprunts ou les
paiements effectués par, pour ou à cette
personne ou cette compagnie ou qui la
concernent ainsi que les biens, l’actif ou
les objets qui appartiennent, en totalité ou
en partie, à la personne ou à la compagnie
ou à d’autres personnes ou compagnies
agissant en son nom ou à titre de manda-
taire de celle-ci ou qui ont été acquis ou
aliénés, en totalité ou en partie, par la per-
sonne ou la compagnie ou d’autres per-
sonnes ou compagnies agissant en son
nom ou à titre de mandataire de celle-ci;

b) sur les éléments d’actif détenus, le pas-
sif, les dettes, les engagements et les obli-
gations, la situation, notamment financiè-
re, présents ou passés, de la personne ou
de la compagnie qui la concernent, ainsi
que les rapports, présents ou passés, entre
la personne ou la compagnie et d’autres
personnes ou compagnies en raison no-
tamment d’investissements, de commis-
sions promises, garanties ou payées, d’in-
térêts détenus ou acquis, de prêts ou
d’emprunts d’argent, d’actions ou d’au-
tres biens, du transfert, de la négociation
ou de la détention d’actions, de conseils
d’administration interdépendants, de
contrôle collectif, d’abus d’influence ou
de contrôle.
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15
16
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18
19
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22
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24
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30
31

32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48

Portée de
l’enquête

Right to exam-
ine

(4) For the purposes of an investigation
under this section, a person appointed to
make the investigation may examine any
documents or other things, whether they are
in the possession or control of the person or
company in respect of which the investiga-
tion is ordered or of any other person or
company.

41
42
43
44
45
46
47
48

(4) Aux fins de l’enquête prévue au pré-
sent article, la personne qui en est chargée
peut examiner les documents ou autres ob-
jets, qu’ils soient en la possession ou sous le
contrôle de la personne ou de la compagnie
sur laquelle l’enquête est ordonnée ou d’une
autre personne ou compagnie.

49
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53
54
55

Droit d’examen
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Minister may
order investiga-
tion

(5) Despite subsection (1), the Minister
may, by order, appoint one or more persons
to make such investigation as the Minister
considers expedient

(a) for the due administration of Canadian
securities law or the regulation of the
capital markets in Canada; or

(b) to assist in the due administration of
the securities laws or the regulation of the
capital markets in another jurisdiction.

1
2
3
4

5
6
7

8
9
10

(5) Malgré le paragraphe (1), le ministre
peut, par arrêté, nommer une ou plusieurs
personnes pour faire l’enquête qu’il juge op-
portune :

a) soit pour l’application régulière du
droit canadien des valeurs mobilières ou
la réglementation des marchés financiers
au Canada;

b) soit pour aider à l’application régulière
des lois sur les valeurs mobilières ou à la
réglementation des marchés financiers
d’une autre autorité législative.

1
2
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4

5
6
7
8

9
10
11
12

Arrêté du
ministre

Idem (6) A person appointed under subsection
(5) has, for the purpose of the investigation,
the same authority, powers, rights and privi-
leges as a person appointed under subsection
(1).

11
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15

(6) La personne nommée en vertu du pa-
ragraphe (5) a, aux fins de l’enquête, les mê-
mes pouvoirs, droits et privilèges qu’une
personne nommée en vertu du paragraphe
(1).
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Idem

Financial
examination
order

22. (1) The Commission may, by order,
appoint one or more persons to make such
examination of the financial affairs of a
market participant as it considers expedient

(a) for the due administration of Canadian
securities law or the regulation of the
capital markets in Canada; or

(b) to assist in the due administration of
the securities laws or the regulation of the
capital markets in another jurisdiction.

16
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23
24
25

22. (1) La Commission peut, par ordon-
nance, nommer une ou plusieurs personnes
pour faire l’examen de la situation financière
d’un participant au marché qu’elle juge op-
portun :

a) soit pour l’application régulière du
droit canadien des valeurs mobilières ou
la réglementation des marchés financiers
au Canada;

b) soit pour aider à l’application régulière
des lois sur les valeurs mobilières ou à la
réglementation des marchés financiers
d’une autre autorité législative.
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23
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26

27
28
29
30

Ordonnance
d’examen
financier

Contents of
order

(2) An order under subsection (1) shall
describe the matter to be examined.

26
27

(2) L’ordonnance visée au paragraphe (1)
décrit la question sur laquelle doit porter
l’examen.

31
32
33

Teneur de
l’ordonnance

Right to
examine

(3) For the purposes of an examination
under this section, a person appointed to
conduct the examination may examine any
documents or other things, whether they are
in the possession or control of the market
participant or any other person or company.

28
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(3) Aux fins de l’examen prévu au présent
article, la personne qui en est chargée peut
examiner les documents ou autres objets,
qu’ils soient en la possession ou sous le
contrôle du participant au marché ou d’une
autre personne ou compagnie.

34
35
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39

Droit d’examen

Power of in-
vestigator or
examiner

23. (1) A person making an investigation
or examination under section 21 or 22 has
the same power to summon and enforce the
attendance of any person and to compel him
or her to testify on oath or otherwise, and to
summon and compel any person or company
to produce documents and other things, as is
vested in the Federal Court for the trial of
civil actions, and the refusal of a person to
attend or to answer questions or of a person
or company to produce such documents or
other things as are in his, her or its custody
or possession makes the person or company
liable to be committed for contempt by the
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42
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23. (1) La personne qui fait une enquête
ou un examen en vertu de l’article 21 ou 22
est investie des mêmes pouvoirs que ceux
qui sont conférés à la Cour fédérale en ma-
tière d’actions civiles, pour assigner une per-
sonne et la contraindre à comparaître, l’obli-
ger à témoigner sous serment ou autrement
ainsi qu’assigner une personne ou une com-
pagnie et l’obliger à produire des documents
et autres objets. Toute personne qui refuse de
comparaître ou de répondre à des questions
ou toute personne ou compagnie qui refuse
de produire les documents ou autres objets
dont elle a la garde ou la possession peut être

40
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48
49
50
51

Pouvoir de
l’enquêteur ou
de l’examina-
teur
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Federal Court as if in breach of an order of
that court.

1
2
incarcérée pour outrage au tribunal par la Cour
fédérale au même titre que si elle avait omis de
se conformer à une ordonnance de ce tribunal.

1
2
3

Rights of wit-
ness

(2) A person or company giving evidence
under subsection (1) may be represented by
counsel and may claim any privilege to
which the person or company is entitled.

3
4
5
6

(2) La personne ou la compagnie qui té-
moigne aux termes du paragraphe (1) peut
être représentée par un avocat et peut invo-
quer tout privilège auquel elle a droit.

4
5
6
7

Droits des
témoins

Inspection (3) A person making an investigation or
examination under section 21 or 22 may, on
production of the order appointing him or
her, enter the business premises of any per-
son or company named in the order during
business hours and inspect any documents or
other things that are used in the business of
that person or company and that relate to the
matters specified in the order, except those
maintained by a lawyer in respect of his or
her client’s affairs.
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(3) La personne qui fait une enquête ou
un examen en vertu de l’article 21 ou 22
peut, sur présentation de l’ordonnance ou de
l’arrêté qui la nomme, pénétrer, pendant les
heures d’ouverture, dans les locaux commer-
ciaux de toute personne ou compagnie
désignée dans l’ordonnance ou l’arrêté et y
consulter les documents ou autres objets que
l’entreprise de cette personne ou de cette
compagnie utilise et qui se rapportent aux
questions précisées dans l’ordonnance ou
l’arrêté, à l’exclusion de ceux qu’un avocat
conserve sur les affaires de son client.
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20

Consultation
des documents

Authorization
to search

(4) A person making an investigation or
examination under section 21 or 22 may
apply to a provincial court judge in the ab-
sence of the public and without notice for an
order authorizing the person or persons
named in the order to enter and search any
building, receptacle or place specified and to
seize anything described in the authorization
that is found in the building, receptacle or
place and to bring it before the judge grant-
ing the authorization or another judge to be
dealt with by him or her according to law.
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(4) La personne qui fait une enquête ou
un examen en vertu de l’article 21 ou 22
peut, par voie de requête présentée à un juge
d’une cour provinciale en l’absence du pu-
blic et sans préavis, demander une ordonnan-
ce autorisant la ou les personnes qui y sont
désignées à pénétrer et à perquisitionner
dans tout bâtiment, contenant ou lieu précisé
dans l’ordonnance, à saisir toute chose décri-
te dans l’ordonnance qui s’y trouve et à l’ap-
porter devant le juge qui a rendu l’ordonnan-
ce ou à un autre juge afin qu’il en dispose
d’après la loi.
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Ordonnance de
perquisition

Grounds (5) No authorization shall be granted
under subsection (4) unless the judge to
whom the application is made is satisfied on
information under oath that there are reason-
able and probable grounds to believe that
there may be in the building, receptacle or
place to be searched anything that may re-
asonably relate to the order made under sec-
tion 21 or 22.
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(5) Aucune ordonnance ne peut être ren-
due en vertu du paragraphe (4) à moins que
le juge à qui la requête est présentée ne soit
convaincu, sur la foi d’une dénonciation fai-
te sous serment, qu’il existe des motifs rai-
sonnables et probables de croire qu’une cho-
se qui pourrait raisonnablement se rapporter
à l’ordonnance ou à l’arrêté prévu à l’article
21 ou 22 se trouve dans le bâtiment, conte-
nant ou lieu à perquisitionner.

34
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40
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43

Motifs

Power to enter,
search and
seize

(6) A person named in an order under
subsection (4) may, on production of the
order, enter any building, receptacle or place
specified in the order between 6 a.m. and
9 p.m., search for and seize anything speci-
fied in the order, and use as much force as is
reasonably necessary for that purpose.

39
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45

(6) La personne désignée dans l’ordon-
nance rendue en vertu du paragraphe (4)
peut, sur présentation de celle-ci, pénétrer
dans un bâtiment, contenant ou lieu précisé
dans l’ordonnance, entre 6 h et 21 h, y per-
quisitionner et saisir toute chose précisée
dans l’ordonnance, en usant de la force rai-
sonnablement nécessaire à cette fin.

44
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49
50
51

Pouvoir de
perquisition et
de saisie

Expiration (7) Every order under subsection (4) shall
name the date that it expires, and the date
shall be not later than fifteen days after the
order is granted.

46
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(7) L’ordonnance rendue en vertu du pa-
ragraphe (4) indique sa date d’expiration, la-
quelle ne peut tomber plus de quinze jours
après la date à laquelle l’ordonnance a été
rendue.
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Expiration
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Privatem resi-
dences

(8) For the purpose of subsections (4), (5)
and (6),

“building, receptacle or place” does not in-
clude a private residence.

1
2

3
4

(8) Les définitions qui suivent s’appli-
quent aux paragraphes (4), (5) et (6).

« bâtiment, contenant ou lieu » Ne s’enten-
dent pas d’une résidence privée.

1
2

3
4

Résidence
privée

Copying 24. (1) Anything seized or produced
under this Part shall be made available for
inspection and copying by the person or
company from which it was obtained, if
practicable.

5
6
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24. (1) Si possible, toute chose saisie ou
produite en vertu de la présente partie est
mise à la disposition de la personne ou de la
compagnie de qui elle a été obtenue pour lui
permettre de la consulter et d’en faire des
copies.
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Copies

Return (2) Anything seized or produced under
this Part shall be returned to the person or
company from which it was obtained when

(a) retention is no longer necessary for
the purposes of an investigation, examin-
ation, proceeding or prosecution; or

(b) the Commission so orders.
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(2) Toute chose saisie ou produite en ver-
tu de la présente partie est remise à la per-
sonne ou à la compagnie de qui elle a été ob-
tenue lorsque, selon le cas :

a) sa rétention n’est plus nécessaire aux
fins de l’enquête, de l’examen, de l’ins-
tance ou de la poursuite;

b) la Commission l’ordonne.
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15
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18

Remise

Report of
investigation or
examination

25. (1) A person appointed under subsec-
tion 21(1) or 22(1) shall, at the request of the
Chair of the Commission or of a member of
the Commission involved in making the ap-
pointment, provide a report to the Chair or
member, as the case may be, or any testi-
mony given and any documents or other
things obtained under section 23.
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25. (1) Si le président de la Commission
ou un membre de la Commission qui a parti-
cipé à la nomination le lui demande, la per-
sonne nommée en vertu du paragraphe 21(1)
ou 22(1) fournit au président ou au membre,
selon le cas, un rapport ou les transcriptions
des témoignages donnés ainsi que les docu-
ments ou autres objets obtenus en vertu de
l’article 23.
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27

Rapport d’en-
quête ou d’exa-
men

Idem (2) A person appointed under subsection
21(5) shall, at the request of the Chair of the
Commission, provide a report to the Chair or
any testimony given and any documents or
other things obtained under section 23.
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(2) Si le président de la Commission le lui
demande, la personne nommée en vertu du
paragraphe 21(5) lui fournit un rapport ou
les transcriptions des témoignages donnés
ainsi que les documents ou autres objets ob-
tenus en vertu de l’article 23.
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Idem

Report
privileged

(3) A report provided under this section is
privileged.

30
31

(3) Les rapports fournis aux termes du
présent article sont privilégiés.

34
35

Rapport
privilégié

Non-disclosure 26. (1) Except in accordance with section
27, no person or company shall disclose at
any time, except to his, her or its counsel,

(a) the nature or content of an order under
section 21 or 22; or

(b) the name of any person examined or
sought to be examined under section 23,
any testimony given under section 23, any
information obtained under section
23, the nature or content of any questions
asked under section 23, the nature or con-
tent of any demands for the production of
any document or other thing under section
23, or the fact that any document or other
thing was produced under section 23.

32
33
34

35
36

37
38
39
40
41
42
43
44
45
46

26. (1) Sauf en conformité avec l’article
27, aucune personne ou compagnie ne peut
divulguer les renseignements suivants, si ce
n’est à son avocat :

a) la nature ou la teneur d’une ordonnan-
ce ou d’un arrêté prévu à l’article 21 ou
22;

b) le nom des personnes interrogées ou
assignées en vertu de l’article 23, les té-
moignages donnés en vertu de l’article
23, les renseignements obtenus en vertu
de l’article 23, la nature ou la teneur des
questions posées en vertu de l’article 23,
la nature ou la teneur des demandes de
production de documents ou autres objets
faites en vertu de l’article 23, ni le fait
que des documents ou autres objets ont
été produits en vertu de l’article 23.
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52
53

Non-divulga-
tion
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Confidentiality (2) If the Commission issues an order
under section 21 or 22, all reports provided
under section 25, all testimony given under
section 23 and all documents and other
things obtained under section 23 relating to
the investigation or examination that is the
subject of the order are for the exclusive use
of the Commission or of such other regulator
as the Commission may specify in the order,
and shall not be disclosed or produced to any
other person or company or in any other pro-
ceeding except as permitted under section
27.
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(2) Si la Commission rend une ordonnan-
ce visée à l’article 21 ou 22, les rapports
fournis aux termes de l’article 25 ainsi que
les témoignages donnés et les documents et
autres objets obtenus en vertu de l’article
23 qui se rapportent à l’enquête ou à l’exa-
men qui fait l’objet de l’ordonnance sont ré-
servés à l’usage exclusif de la Commission
ou de l’autre organisme de réglementation
qu’elle précise dans l’ordonnance et ne peu-
vent être divulgués ni produits à une autre
personne ou compagnie ou dans le cadre
d’une autre instance, sauf en conformité
avec l’article 27.
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Confidentialité

Disclosure by
Commission

27. (1) If the Commission considers that it
would be in the public interest, it may make
an order authorizing the disclosure to any
person or company of

(a) the nature or content of an order under
section 21 or 22;

(b) the name of any person examined or
sought to be examined under section 23,
any testimony given under section 23, any
information obtained under section 23,
the nature or content of any questions
asked under section 23, the nature or con-
tent of any demands for the production of
any document or other thing under section
23, or the fact that any document or other
thing was produced under section 23; or

(c) all or part of a report provided under
section 25.
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30
31

27. (1) Si la Commission estime qu’il se-
rait dans l’intérêt public de le faire, elle peut,
par ordonnance, autoriser la divulgation des
renseignements suivants à une personne ou à
une compagnie :

a) la nature ou la teneur d’une ordonnan-
ce ou d’un arrêté prévu à l’article 21 ou
22;

b) le nom des personnes interrogées ou
assignées en vertu de l’article 23, les té-
moignages donnés en vertu de l’article
23, les renseignements obtenus en vertu
de l’article 23, la nature ou la teneur des
questions posées en vertu de l’article 23,
la nature ou la teneur des demandes de
production de documents ou autres objets
faites en vertu de l’article 23, ou le fait
que des documents ou autres objets ont
été produits en vertu de l’article 23;

c) tout ou partie d’un rapport fourni aux
termes de l’article 25.
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34
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Divulgation par
la Commission

Opportunity to
object

(2) No order shall be made under subsec-
tion (1) unless the Commission has, where
practicable, given reasonable notice and an
opportunity to be heard to

(a) persons and companies named by the
Commission; and

(b) in the case of disclosure of testimony
given or information obtained under sec-
tion 23, the person or company that gave
the testimony or from which the informa-
tion was obtained.
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(2) Aucune ordonnance ne peut être ren-
due en vertu du paragraphe (1) à moins que
la Commission n’ait, si possible, donné un
avis raisonnable et une occasion d’être en-
tendues aux personnes et compagnies sui-
vantes :

a) les personnes et les compagnies qu’elle
a désignées;

b) dans le cas de la divulgation de témoi-
gnages donnés ou de renseignements ob-
tenus en vertu de l’article 23, la personne
ou la compagnie qui a témoigné ou de la-
quelle les renseignements ont été obtenus.
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Opposition

Disclosure to
police

(3) Without the written consent of the per-
son from whom the testimony was obtained,
no order shall be made under subsection
(1) authorizing the disclosure of testimony
given under subsection 23(1) to

43
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(3) Sans le consentement écrit de la per-
sonne de laquelle les témoignages ont été
obtenus, aucune ordonnance ne peut être
rendue en vertu du paragraphe (1) en vue
d’autoriser la divulgation de témoignages
donnés en vertu du paragraphe 23(1) :

49
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52
53
54

Divulgation à
la police
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(a) a municipal, provincial, federal or
other police force or to a member of a po-
lice force; or

(b) a person responsible for the enforce-
ment of the criminal law of Canada or of
any other country or jurisdiction.

1
2
3

4
5
6

a) soit à un corps de police, notamment
un corps de police municipal, provincial
ou fédéral, ou à l’un de ses membres;

b) soit à une personne chargée de l’appli-
cation du droit criminel du Canada, d’un
autre pays ou d’une autre autorité législa-
tive.

1
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4
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Terms and
conditions

(4) An order under subsection (1) may be
subject to terms and conditions imposed by
the Commission.

7
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9

(4) L’ordonnance rendue en vertu du pa-
ragraphe (1) peut être assortie des conditions
qu’impose la Commission.

8
9
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Conditions

Disclosure by
court

(5) A court having jurisdiction over a
prosecution under this Act initiated by the
Commission may compel production to the
court of any testimony given or any docu-
ment or other thing obtained under section
23, and after inspecting the testimony, docu-
ment or thing and providing all interested
parties with an opportunity to be heard, the
court may order the release of the testimony,
document or thing to the defendant if the
court determines that it is relevant to the
prosecution, is not protected by privilege and
is necessary to enable the defendant to make
full answer and defence, but the making of
an order under this subsection does not de-
termine whether the testimony, document or
thing is admissible in the prosecution.
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(5) Un tribunal compétent pour connaître
d’une poursuite qui est régie par la présente
loi et dont le saisit la Commission peut exi-
ger la production au tribunal de tout témoi-
gnage donné ou de tout document ou autre
objet obtenu en vertu de l’article 23. Après
avoir examiné le témoignage, le document
ou l’objet et avoir donné à toutes les parties
intéressées l’occasion d’être entendues, le
tribunal peut ordonner la remise de la trans-
cription du témoignage, du document ou de
l’objet au défendeur, s’il détermine qu’il est
pertinent dans le cadre de la poursuite, qu’il
n’est pas protégé par un privilège et qu’il est
nécessaire pour permettre au défendeur de
présenter une défense pleine et entière. Tou-
tefois, le prononcé d’une ordonnance en ver-
tu du présent paragraphe ne décide pas de
l’admissibilité du témoignage, du document
ou de l’objet dans le cadre de la poursuite.
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Divulgation par
un tribunal

Disclosure in
investigation or
proceeding

(6) A person appointed to make an inves-
tigation or examination under this Act may
disclose or produce anything mentioned in
subsection (1), but may do so only in con-
nection with

(a) a proceeding commenced or proposed
to be commenced by the Commission
under this Act; or

(b) an examination of a witness, including
an examination of a witness under section
23.
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32
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35
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(6) La personne qui est nommée pour pro-
céder à une enquête ou à un examen en vertu
de la présente loi peut divulguer ou produire
quoi que ce soit qui est mentionné au para-
graphe (1). Toutefois, elle ne peut le faire
que relativement :

a) soit à une instance qu’introduit ou que
se propose d’introduire la Commission en
vertu de la présente loi;

b) soit à l’interrogatoire d’un témoin, y
compris en vertu de l’article 23.

31
32
33
34
35
36

37
38
39

40
41

Divulgation
dans le cadre
d’une enquête
ou d’une
instance

Disclosure to
police

(7) Without the written consent of the per-
son from whom the testimony was obtained,
no disclosure shall be made under subsection
(6) of testimony given under subsection
23(1) to

(a) a municipal, provincial, federal or
other police force or to a member of a
police force; or

(b) a person responsible for the enforce-
ment of the criminal law of Canada or of
any other country or jurisdiction.
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(7) Si ce n’est avec le consentement écrit
de la personne de laquelle il a été obtenu, au-
cun témoignage donné en vertu du paragra-
phe 23(1) ne peut être divulgué en vertu du
paragraphe (6) :

a) soit à un corps de police municipal,
provincial, fédéral ou autre ou à ses mem-
bres;

b) soit à une personne chargée de l’appli-
cation du droit criminel du Canada, d’un
autre pays ou d’une autre autorité législa-
tive.
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Divulgation à
la police
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Prohibition
on use of
compelled
testimony

28. Testimony given under section 23
shall not be admitted in evidence against the
person from whom the testimony was
obtained in a prosecution for an offence
under section 181 or in any other prosecu-
tion other than a prosecution under section
131 of the Criminal Code (perjury).

1
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28. Le témoignage donné en vertu de l’ar-
ticle 23 ne peut être admis en preuve contre
la personne de laquelle il a été obtenu dans
une poursuite pour une infraction visée à
l’article 181 ou dans toute autre poursuite
sauf celle pour une infraction à l’article 131
(parjure) du Code criminel.
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Interdiction
d’utiliser le
témoignage
d’un témoin
contraignable

PART VII
RECORD-KEEPING AND
COMPLIANCE REVIEWS

PARTIE VII
TENUE DE DOSSIERS ET

EXAMEN DE LA CONFORMITÉ
Record-keep-
ing

29. (1) Every market participant shall
keep such books, records and other docu-
ments as are necessary for the proper record-
ing of its business transactions and financial
affairs and the transactions that it executes
on behalf of others and shall keep such other
books, records and documents as may other-
wise be required under Canadian securities
law.
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29. (1) Tout participant au marché tient
les livres, dossiers et autres documents qui
sont nécessaires pour refléter fidèlement ses
transactions commerciales et sa situation
financière, ainsi que les transactions qu’il
effectue au nom d’autrui. Il tient aussi les
autres livres, dossiers et documents qu’exige
le droit canadien des valeurs mobilières.
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Tenue de
dossiers

Record of
transaction

(2) Without limiting the generality of sub-
section (1), every recognized stock exchange
shall keep a record of the time at which each
transaction on the recognized stock ex-
change took place and shall supply to any
client of a member of the recognized stock
exchange, on production of a written con-
firmation of a transaction with the member,
particulars of the time at which the transac-
tion took place and verification or otherwise
of the matters set forth in the written con-
firmation.
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(2) Sans préjudice de la portée générale
du paragraphe (1), toute bourse reconnue
tient un registre indiquant l’heure et la date
de chacune des transactions effectuées à cet-
te bourse et fournit à tout client d’un mem-
bre de cette bourse, sur production d’une
confirmation écrite d’une transaction effec-
tuée avec ce membre, les détails touchant
l’heure et la date de cette transaction et la
vérification ou autre des renseignements
énoncés dans la confirmation écrite.
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Registre des
transactions

Provision of
information to
Commission

(3) Every market participant shall deliver
to the Commission at such time or times as
the Commission or any member, employee
or agent of the Commission may require,

(a) any of the books, records and docu-
ments that are required to be kept by the
market participant under Canadian secu-
rities law; and

(b) except where prohibited by law, any
filings, reports or other communications
made to any other regulatory agency
whether within or outside of Canada.
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(3) Tout participant au marché présente à
la Commission, au moment où l’exige la
Commission ou tout membre, employé ou
mandataire de celle-ci, ce qui suit :

a) les livres, dossiers et documents que le
participant au marché doit tenir aux ter-
mes du droit canadien des valeurs mobi-
lières;

b) sauf lorsque la loi l’interdit, les dépôts,
rapports ou autres communications faits à
un autre organisme de réglementation au
Canada ou ailleurs.
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Présentation de
renseignements
à la Commis-
sion

Compliance
reviews

30. (1) The Commission may designate in
writing one or more persons to review the
books, records and documents that are re-
quired to be kept by a market participant
under section 29 for the purpose of deter-
mining whether Canadian securities law is
being complied with.
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30. (1) La Commission peut désigner par
écrit une ou plusieurs personnes pour exami-
ner les livres, dossiers et documents que doit
tenir un participant au marché aux termes de
l’article 29, afin de déterminer s’il y a
conformité au droit canadien des valeurs
mobilières.
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Examen de la
conformité
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Powers of
compliance
reviewer

(2) A person conducting a compliance re-
view under this section may, on production
of his or her designation,

(a) enter the business premises of any
market participant during business hours;
and

(b) inquire into and examine the books,
records and documents of the market par-
ticipant that are required to be kept under
section 29, and make copies of the books,
records and documents.
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(2) La personne qui procède à un examen
de la conformité aux termes du présent arti-
cle peut, sur présentation de sa désignation :

a) pénétrer dans les locaux commerciaux
de tout participant au marché pendant les
heures d’ouverture;

b) examiner les livres, dossiers et docu-
ments du participant au marché que celui-
ci doit tenir aux termes de l’article 29, et
en tirer des copies.

1
2
3

4
5
6

7
8
9
10

Pouvoirs de
l’examinateur

Fees (3) A market participant in respect of
which a compliance review is conducted
under this section shall pay the Commission
such fees as may be prescribed by the
regulations.
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(3) Le participant au marché qui fait l’ob-
jet d’un examen de la conformité visé au
présent article verse à la Commission les
droits que prescrivent les règlements.
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Droits

Continuous
disclosure
reviews

31. (1) The Commission or any member,
employee or agent of the Commission may
conduct a review of the disclosures that have
been made or that ought to have been made
by a reporting issuer or mutual fund in
Canada, on a basis to be determined at the
discretion of the Commission or the Director.
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31. (1) La Commission ou tout membre,
employé ou mandataire de celle-ci peut
effectuer un examen des divulgations qu’un
émetteur assujetti ou un fonds mutuel au
Canada a faites ou aurait dû faire, selon les
modalités que détermine, à sa discrétion, la
Commission ou le directeur.

15
16
17
18
19
20
21

Examen portant
sur les obliga-
tions d’infor-
mation conti-
nue

Information
and documents

(2) A reporting issuer or mutual fund in
Canada that is subject to a review under this
section shall, at such time or times as the
Commission or Director may require, deliver
to the Commission or Director any informa-
tion and documents relevant to the disclos-
ures that have been made or that ought to
have been made by the reporting issuer or
mutual fund.
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(2) L’émetteur assujetti ou le fonds mu-
tuel au Canada qui fait l’objet d’un examen
prévu au présent article présente à la Com-
mission ou au directeur, au moment où ils
l’exigent, les renseignements et les docu-
ments qui se rapportent aux divulgations
qu’il a faites ou aurait dû faire.
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Renseigne-
ments et
documents

Access to In-
formation Act

(3) Despite the Access to Information Act,
information and documents obtained pursu-
ant to a review under this section are exempt
from disclosure under that Act if the Com-
mission determines that the information and
documents should be maintained in confi-
dence.
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(3) Malgré la Loi sur l’accès à l’informa-
tion, les renseignements et les documents ob-
tenus conformément à un examen prévu au
présent article sont dispensés de l’obligation
d’être divulgués aux termes de cette loi si la
Commission détermine qu’ils devraient
conserver leur caractère confidentiel.
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Loi sur l’accès
à l’information

Prohibition on
certain repre-
sentations

(4) A reporting issuer or mutual fund in
Canada, or any person or company acting on
behalf of a reporting issuer or mutual fund in
Canada, shall not make any representation,
written or oral, that the Commission has in
any way passed upon the merits of the dis-
closure record of the reporting issuer or mu-
tual fund.
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(4) L’émetteur assujetti ou le fonds mu-
tuel au Canada, ou toute personne ou compa-
gnie agissant pour son compte, ne peut faire
aucune déclaration verbale ou écrite selon
laquelle la Commission s’est, d’une façon ou
d’une autre, prononcée sur les mérites du
dossier de divulgation de l’émetteur assujetti
ou du fonds mutuel.
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Interdiction
relative à cer-
taines déclara-
tions

PART VIII
SELF-REGULATION

PARTIE VIII
AUTORÉGLEMENTATION

Stock ex-
changes

32. (1) No person or company shall carry
on business as a stock exchange in Canada
unless recognized by the Commission under
this section.
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32. (1) Aucune personne ou compagnie ne
peut exercer les activités d’une bourse au
Canada sans que la Commission ne l’ait re-
connue en vertu du présent article.
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Bourses
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Recognition (2) The Commission may, on the applica-
tion of a person or company proposing to
carry on business as a stock exchange in
Canada, recognize the person or company if
the Commission is satisfied that to do so
would be in the public interest.
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(2) La Commission peut, sur requête
d’une personne ou d’une compagnie qui se
propose d’exercer les activités d’une bourse
au Canada, reconnaître cette personne ou
compagnie si elle est convaincue qu’il serait
dans l’intérêt public de le faire.
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Reconnaissance

Idem (3) A recognition under this section shall
be made in writing and shall be subject to
such terms and conditions as the Commis-
sion may impose.

7
8
9
10

(3) La reconnaissance prévue au présent
article est faite par écrit et est assortie des
conditions qu’impose la Commission.
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Idem

Standards and
conduct

(4) A recognized stock exchange shall
regulate the operations and the standards of
practice and business conduct of its members
and their representatives in accordance with
its bylaws, rules, regulations, policies, pro-
cedures, interpretations and practices.
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(4) Une bourse reconnue réglemente les
activités ainsi que les normes d’exercice et
de conduite professionnelle de ses membres
et de leurs représentants, conformément à
ses règlements administratifs, à ses règles, à
ses règlements, à ses politiques, à ses procé-
dures, à ses interprétations et à ses pratiques.
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Normes et
conduite

Commission’s
powers

(5) The Commission may, if it appears to
be in the public interest, make any decision
with respect to

(a) the manner in which a recognized
stock exchange carries on business;

(b) the trading of securities on or through
the facilities of a recognized stock ex-
change;

(c) any security listed or posted for trad-
ing on a recognized stock exchange;

(d) issuers, whose securities are listed or
posted for trading on a recognized stock
exchange, to ensure that they comply with
Canadian securities law; and

(e) any bylaw, rule, regulation, policy,
procedure, interpretation or practice of a
recognized stock exchange.
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(5) La Commission peut, s’il lui semble
que cela est dans l’intérêt public, rendre une
décision à l’égard de ce qui suit :

a) la manière dont une bourse reconnue
exerce ses activités;

b) les opérations sur valeurs mobilières
effectuées dans une bourse reconnue ou
par son entremise;

c) les valeurs mobilières officiellement
cotées à une bourse reconnue;

d) les émetteurs dont les valeurs mobiliè-
res sont officiellement cotées à une bour-
se reconnue, pour veiller à ce qu’ils se
conforment au droit canadien des valeurs
mobilières;

e) un règlement administratif, une règle,
un règlement, une politique, une procédu-
re, une interprétation ou une pratique
d’une bourse reconnue.
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Pouvoirs de la
Commission

Self-regulatory
organizations

33. (1) The Commission may, on the
application of a self-regulatory organization,
recognize the self-regulatory organization if
the Commission is satisfied that to do so
would be in the public interest.
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33. (1) La Commission peut, sur requête
d’un organisme d’autoréglementation, recon-
naître celui-ci si elle est convaincue qu’il
serait dans l’intérêt public de le faire.
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Organismes
d’autorégle-
mentation

Idem (2) A recognition under this section shall
be made in writing and shall be subject to
such terms and conditions as the Commis-
sion may impose.
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(2) La reconnaissance prévue au présent
article est faite par écrit et est assortie des
conditions qu’impose la Commission.
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Idem

Standards and
conduct

(3) A recognized self-regulatory organiz-
ation shall regulate the operations and the
standards of practice and business conduct
of its members and their representatives in
accordance with its bylaws, rules, regula-
tions, policies, procedures, interpretations
and practices.
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(3) Un organisme d’autoréglementation
reconnu réglemente les activités ainsi que les
normes d’exercice et de conduite profession-
nelle de ses membres et de leurs représen-
tants, conformément à ses règlements admi-
nistratifs, à ses règles, à ses règlements, à ses
politiques, à ses procédures, à ses interpréta-
tions et à ses pratiques.
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Normes et
conduite
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Commission’s
powers

(4) The Commission may, if it is satisfied
that to do so would be in the public interest,
make any decision with respect to any
bylaw, rule, regulation, policy, procedure,
interpretation or practice of a recognized
self-regulatory organization.
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(4) La Commission peut, si elle est
convaincue qu’il serait dans l’intérêt public
de le faire, rendre une décision à l’égard des
règlements administratifs, des règles, des
règlements, des politiques, des procédures,
des interprétations ou des pratiques d’un
organisme d’autoréglementation reconnu.
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Pouvoirs de la
Commission

Prohibition 34. (1) No person or company shall carry
on business in Canada as a clearing agency
unless the person or company is recognized
by the Commission under this section as a
clearing agency.
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34. (1) Aucune personne ou compagnie ne
peut exercer les activités d’une agence de
compensation au Canada sans que la Com-
mission ne l’ait reconnue comme telle en
vertu du présent article.
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Interdiction

Recognition (2) The Commission may, on the applica-
tion of a clearing agency, recognize the
clearing agency if the Commission is satis-
fied that to do so would be in the public
interest.
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(2) La Commission peut, sur requête
d’une agence de compensation, reconnaître
celle-ci si elle est convaincue qu’il serait
dans l’intérêt public de le faire.

13
14
15
16

Reconnaissance

Idem (3) A recognition under this section shall
be made in writing and shall be subject to
such terms and conditions as the Commis-
sion may impose.
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(3) La reconnaissance prévue au présent
article est faite par écrit et est assortie des
conditions qu’impose la Commission.
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Idem

Commission’s
powers

(4) The Commission may make decisions
with respect to any of the following matters
if the Commission is satisfied that it is in the
public interest to do so:

(a) any bylaw, rule, regulation, policy,
procedure, interpretation or practice of a
recognized clearing agency; or

(b) the manner in which a recognized
clearing agency carries on its business.
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(4) La Commission peut rendre des déci-
sions à l’égard des questions suivantes si elle
est convaincue qu’il est dans l’intérêt public
de le faire :

a) les règlements administratifs, les
règles, les règlements, les politiques, les
procédures, les interprétations ou les pra-
tiques d’une agence de compensation
reconnue;

b) la manière dont une agence de com-
pensation reconnue exerce ses activités.
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Pouvoirs de la
Commission

Quotation and
trade reporting
system

35. (1) The Commission may, on the ap-
plication of a quotation and trade reporting
system, recognize the quotation and trade
reporting system if the Commission is satis-
fied that to do so is in the public interest.
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35. (1) La Commission peut, sur requête
d’un système de cotation et de déclaration
des opérations, reconnaître ce système si elle
est convaincue qu’il est dans l’intérêt public
de le faire.
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Système de
cotation et de
déclaration des
opérations

Idem (2) A recognition under this section shall
be made in writing and is subject to such
terms and conditions as the Commission may
impose.
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(2) La reconnaissance prévue au présent
article est faite par écrit et est assortie des
conditions qu’impose la Commission.
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Idem

Commission’s
powers

(3) The Commission may, if it is satisfied
that to do so is in the public interest, make
any decision with respect to any bylaw, rule,
regulation, policy, procedure, interpretation
or practice of a recognized quotation and
trade reporting system.
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(3) La Commission peut, si elle est
convaincue qu’il est dans l’intérêt public de
le faire, rendre une décision à l’égard d’un
règlement administratif, d’une règle, d’un
règlement, d’une politique, d’une procédure,
d’une interprétation ou d’une pratique d’un
système reconnu de cotation et de déclara-
tion des opérations.
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Pouvoirs de la
Commission

Council, com-
mittee or ancil-
lary body

36. (1) A recognized stock exchange, a
recognized quotation and trade reporting
system or a recognized self-regulatory or-
ganization may, with the prior approval of
the Commission and on such terms and
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36. (1) Une bourse reconnue, un système
reconnu de cotation et de déclaration des
opérations ou un organisme d’autoréglemen-
tation reconnu peut, sous réserve de l’appro-
bation préalable de la Commission et aux
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Conseil, comité
ou organisme
auxiliaire
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conditions as the Commission determines to
be necessary or appropriate in the public
interest, establish a council, committee or
ancillary body and assign to it regulatory or
self-regulatory powers or responsibilities or
both.
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conditions que celle-ci juge nécessaires ou
appropriées dans l’intérêt public, créer un
conseil, un comité ou un organisme auxiliaire
et lui attribuer des responsabilités ou des
pouvoirs de réglementation ou d’autorégle-
mentation, ou les deux.
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Inclusion (2) A council, committee or ancillary
body that exercises the powers or assumes
the responsibilities of a recognized stock
exchange, recognized quotation and trade
reporting system or recognized self-regula-
tory organization is also included in

(a) the recognition of the recognized
stock exchange, recognized quotation and
trade reporting system or recognized self-
regulatory organization;

(b) any suspension, restriction or termina-
tion of the recognition of the recognized
stock exchange, recognized quotation and
trade reporting system or recognized self-
regulatory organization; and

(c) any imposition of terms or conditions
on the recognition of the recognized stock
exchange, recognized quotation and trade
reporting system or recognized self-regu-
latory organization.
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(2) Le conseil, le comité ou l’organisme
auxiliaire qui exerce les pouvoirs ou assume
les responsabilités d’une bourse reconnue,
d’un système reconnu de cotation et de
déclaration des opérations ou d’un organis-
me d’autoréglementation reconnu est égale-
ment visé par :

a) la reconnaissance de la bourse recon-
nue, du système reconnu de cotation et de
déclaration des opérations ou de l’orga-
nisme d’autoréglementation reconnu;

b) toute suspension, restriction ou cessa-
tion de la reconnaissance de la bourse
reconnue, du système reconnu de cotation
et de déclaration des opérations ou de
l’organisme d’autoréglementation recon-
nu;

c) toute imposition de conditions à la
reconnaissance de la bourse reconnue, du
système reconnu de cotation et de décla-
ration des opérations ou de l’organisme
d’autoréglementation reconnu.
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Inclusion

Idem (3) The provisions of Canadian securities
law that apply to recognized stock
exchanges, recognized quotation and trade
reporting systems and recognized self-regu-
latory organizations also apply with necess-
ary modifications to the council, committee
or ancillary body.
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(3) Les dispositions du droit canadien des
valeurs mobilières qui s’appliquent aux
bourses reconnues, aux systèmes reconnus
de cotation et de déclaration des opérations
ou aux organismes d’autoréglementation
reconnus s’appliquent également, avec les
adaptations nécessaires, au conseil, au comi-
té ou à l’organisme auxiliaire.
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Idem

Voluntary sur-
render

37. On application by a recognized stock
exchange, recognized self-regulatory organ-
ization, recognized quotation and trade
reporting system or recognized clearing
agency, the Commission may accept, and
may impose terms and conditions that shall
apply to the acceptance, the voluntary
surrender of the recognition of the stock
exchange, self-regulatory organization,
quotation and trade reporting system or
clearing agency, if the Commission is satis-
fied that the surrender of the recognition is
not prejudicial to the public interest.
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37. Sur requête d’une bourse reconnue,
d’un organisme d’autoréglementation recon-
nu, d’un système reconnu de cotation et de
déclaration des opérations ou d’une agence
de compensation reconnue, la Commission
peut accepter la renonciation volontaire à la
reconnaissance de la bourse, de l’organisme
d’autoréglementation, du système de cota-
tion et de déclaration des opérations ou de
l’agence de compensation, si elle est
convaincue que la renonciation n’est pas
préjudiciable à l’intérêt public. Ce faisant,
elle peut imposer des conditions qui s’appli-
quent à l’acceptation.
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Renonciation
volontaire

Assignment of
powers and
duties

38. (1) The Commission may, on such
terms and conditions as it may impose, as-
sign to a recognized stock exchange or rec-
ognized self-regulatory organization any of

47
48
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38. (1) La Commission peut, aux condi-
tions qu’elle impose, attribuer à une bourse
reconnue ou à un organisme d’autoréglem-
entation reconnu des pouvoirs et fonctions

51
52
53
54

Attribution de
pouvoirs et
fonctions
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the powers and duties of the Commission
under Part IX or the regulations related to
that Part.

1
2
3

que lui confient la partie IX ou les règlements
qui s’y rapportent.

1
2

Idem (2) The Executive Director may, with the
approval of the Commission, assign to a rec-
ognized stock exchange or recognized self-
regulatory organization any of the powers
and duties of the Director under Part IX or
the regulations related to that Part.

4
5
6
7
8
9

(2) Le directeur général peut, avec l’ap-
probation de la Commission, attribuer à une
bourse reconnue ou à un organisme d’auto-
réglementation reconnu des pouvoirs et
fonctions que confient au directeur la partie
IX ou les règlements qui s’y rapportent.
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Idem

Revocation of
assignment

(3) The Commission or, with the approval
of the Commission, the Executive Director
may at any time revoke, in whole or in part,
an assignment of powers and duties made
under this section.
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(3) La Commission ou, avec l’approbation
de celle-ci, le directeur général peut révo-
quer, en totalité ou en partie, l’attribution de
pouvoirs et fonctions faite en vertu du pré-
sent article.
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Révocation de
l’attribution

Contravention
of Canadian
securities law

39. No bylaw, rule, regulation, policy,
procedure, interpretation or practice of a
recognized stock exchange, recognized self-
regulatory organization, recognized quota-
tion and trade reporting system or recog-
nized clearing agency shall contravene
Canadian securities law, but a recognized
stock exchange, recognized self-regulatory
organization, recognized quotation and trade
reporting system or recognized clearing
agency may impose additional requirements
within its jurisdiction.
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39. Les règlements administratifs, règles,
règlements, politiques, procédures, interpré-
tations ou pratiques, d’une bourse reconnue,
d’un organisme d’autoréglementation recon-
nu, d’un système reconnu de cotation et de
déclaration des opérations ou d’une agence
de compensation reconnue ne peuvent
contrevenir au droit canadien des valeurs
mobilières. Toutefois, une bourse reconnue,
un organisme d’autoréglementation reconnu,
un système reconnu de cotation et de
déclaration des opérations ou une agence de
compensation reconnue peut, dans les limites
de sa compétence, imposer des exigences
supplémentaires.
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Contravention
au droit cana-
dien des va-
leurs mobilières

Review of deci-
sions

40. (1) The Executive Director or a per-
son or company directly affected by, or by
the administration of, a direction, decision,
order or ruling made under a bylaw, rule, re-
gulation, policy, procedure, interpretation or
practice of a recognized stock exchange,
recognized self-regulatory organization, rec-
ognized quotation and trade reporting system
or recognized clearing agency may apply to
the Commission for a hearing and review of
the direction, decision, order or ruling.
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40. (1) Le directeur général ou la person-
ne ou compagnie directement touchée par
une directive, une décision ou un ordre don-
nés ou rendus en application d’un règlement
administratif, d’une règle, d’un règlement,
d’une politique, d’une procédure, d’une
interprétation ou d’une pratique d’une
bourse reconnue, d’un organisme d’autorég-
lementation reconnu, d’un système reconnu
de cotation et de déclaration des opérations
ou d’une agence de compensation reconnue,
ou encore par leur application, peut, par voie
de requête, demander à la Commission de
tenir une audience et de réviser la directive,
la décision ou l’ordre.
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Révision de dé-
cisions

Procedure (2) Section 19 applies to the hearing and
review of the direction, decision, order or
ruling in the same manner as it applies to a
hearing and review of a decision of the
Director.
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(2) L’article 19 s’applique à l’audience te-
nue pour réviser la directive, la décision ou
l’ordre au même titre que s’il s’agissait
d’une audience tenue pour réviser une déci-
sion du directeur.
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Procédure

Stock exchange
auditor

41. (1) Every recognized stock exchange
shall appoint an auditor for the exchange.

43
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41. (1) Toute bourse reconnue nomme un
vérificateur de la bourse.

49
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Vérificateur
d’une bourse

Recognized
self-regulatory
organization
auditor

(2) At the request of the Commission, a
recognized self-regulatory organization shall
appoint an auditor for the self-regulatory or-
ganization.
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(2) À la demande de la Commission, un
organisme d’autoréglementation reconnu
nomme un vérificateur de l’organisme.
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52
53

Vérificateur
d’un organisme
d’autorégle-
mentation re-
connu
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Recognized
clearing agency
auditor

(3) At the request of the Commission, a
recognized clearing agency shall appoint an
auditor for the clearing agency.
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(3) À la demande de la Commission, une
agence de compensation reconnue nomme
un vérificateur de l’agence.
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Vérificateur
d’une agence
de compensa-
tion reconnue

Auditor of
member

42. (1) Every recognized stock exchange
and every recognized self-regulatory organ-
ization shall cause each of its members to
appoint an auditor.
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42. (1) Toute bourse reconnue et tout or-
ganisme d’autoréglementation reconnu font
en sorte que chacun de leurs membres nom-
me un vérificateur.
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Vérificateur
d’un membre

Selection of
auditor

(2) The auditor of a member shall be
chosen from the panel of auditing firms
selected under subsection (3).
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(2) Le vérificateur d’un membre est sélec-
tionné parmi le comité de cabinets de vérifi-
cation choisi aux termes du paragraphe (3).
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Choix du
vérificateur

Panel of audi-
tors

(3) Every recognized stock exchange and
recognized self-regulatory organization shall
select a panel of auditing firms for their
members.
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(3) Toute bourse reconnue et tout organis-
me d’autoréglementation reconnu choisis-
sent un comité de cabinets de vérification
pour leurs membres.
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Comité de
vérificateurs

Auditor (4) No person shall be appointed as an
auditor under subsection (1) unless the
person has practised as an auditor in the
securities industry in Canada for five years
or more.
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(4) Nul ne peut être nommé vérificateur
aux termes du paragraphe (1) à moins
d’avoir exercé la profession de vérificateur
dans le secteur des valeurs mobilières au
Canada pendant au moins cinq ans.
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Vérificateur

Examination
and report

(5) The auditor of a member shall make
an examination, in accordance with gen-
erally accepted auditing standards, of the
annual financial statements and regulatory
filings of the member as called for by the
bylaws, rules, regulations, policies, pro-
cedures, interpretations or practices appli-
cable to the member, and shall report on the
financial affairs of the member to the recog-
nized stock exchange or recognized self-
regulatory organization, as the case may be,
in accordance with professional reporting
standards.

20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32

(5) Le vérificateur d’un membre procède
à l’examen, en conformité avec les normes
de vérification généralement reconnues, des
états financiers annuels et des dépôts régle-
mentaires du membre, conformément aux
exigences des règlements administratifs, des
règles, des règlements, des politiques, des
procédures, des interprétations ou des prati-
ques qui s’appliquent au membre. Il présen-
te, en conformité avec les normes profes-
sionnelles concernant le rapport du vérifica-
teur, un rapport sur la situation financière du
membre à la bourse reconnue ou à l’organis-
me d’autoréglementation reconnu, selon le
cas.
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Examen et
rapport

Auditor of
registrant

43. (1) Every registrant that is not subject
to section 42 shall appoint an auditor who
satisfies such requirements as may be estab-
lished by the Commission.
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43. (1) Toute personne ou compagnie ins-
crite qui n’est pas assujettie à l’article 42
nomme un vérificateur qui satisfait aux exi-
gences que fixe la Commission.
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Vérificateur
d’une personne
ou d’une com-
pagnie inscrite

Examination
and report

(2) The auditor of a registrant that is not
subject to section 42 shall make an examin-
ation of the annual financial statements and
other regulatory filings of the registrant, in
accordance with generally accepted auditing
standards, and shall prepare a report on the
financial affairs of the registrant in accord-
ance with professional reporting standards.
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(2) Le vérificateur de la personne ou de la
compagnie inscrite qui n’est pas assujettie à
l’article 42 procède à l’examen, en confor-
mité avec les normes de vérification généra-
lement reconnues, des états financiers
annuels de la personne ou de la compagnie
inscrite et de ses autres dépôts réglementai-
res. Il prépare un rapport sur la situation
financière de celle-ci en conformité avec les
normes professionnelles concernant le rap-
port du vérificateur.
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Examen et
rapport

Filing with
Commission

(3) The registrant shall file the report with
the Commission together with its annual
financial statements and other regulatory
filings.
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(3) La personne ou la compagnie inscrite
dépose auprès de la Commission le rapport,
ses états financiers annuels et les autres dé-
pôts réglementaires.
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51
52
53

Dépôt auprès
de la Commis-
sion
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Delivery of
financial state-
ments

(4) A registrant that is not subject to sec-
tion 42 shall deliver to the Commission an-
nual audited financial statements, prepared
in accordance with generally accepted ac-
counting principles, and other regulatory
filings as prescribed by the regulations, with-
in ninety days after the end of its financial
year or as otherwise prescribed by the
regulations.
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(4) La personne ou la compagnie inscrite
qui n’est pas assujettie à l’article 42 présente
à la Commission des états financiers annuels
vérifiés, préparés en conformité avec les
principes comptables généralement recon-
nus, ainsi que les autres dépôts réglementai-
res prescrits par les règlements, dans les
quatre-vingt-dix jours qui suivent la fin de
son exercice ou dans tout autre délai que
prescrivent les règlements.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10

Présentation
des états finan-
ciers

Certification of
financial state-
ments

(5) The annual financial statements and
regulatory filings delivered to the Commis-
sion shall be certified by the registrant or an
officer or partner of the registrant.
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(5) Les états financiers annuels et les
dépôts réglementaires présentés à la Com-
mission sont certifiés par la personne ou la
compagnie inscrite ou par l’un de ses diri-
geants ou associés.
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Certification
des états

financiers

Additional
information

(6) The registrant shall deliver to the
Commission such other information as the
Commission may require in such form as it
may require.
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(6) La personne ou la compagnie inscrite
présente à la Commission les autres rensei-
gnements que celle-ci exige, sous la forme
qu’elle exige.
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Renseigne-
ments supplé-
mentaires

PART IX
REGISTRATION

PARTIE IX
INSCRIPTION

Registration for
trading

44. (1) No person or company shall

(a) trade in a security or act as an under-
writer unless the person or company is
registered as a dealer, or is registered as a
salesperson or as a partner or as an officer
of a registered dealer and is acting on be-
half of the dealer; or

(b) act as an adviser unless the person or
company is registered as an adviser, or is
registered as a representative or as a
partner or as an officer of a registered ad-
viser and is acting on behalf of the ad-
viser,

and the registration has been made in ac-
cordance with Canadian securities law and
the person or company has received written
notice of the registration from the Director
and, where the registration is subject to
terms and conditions, the person or company
complies with such terms and conditions.
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44. (1) Aucune personne ou compagnie ne
peut :

a) effectuer des opérations sur valeurs
mobilières ou agir à titre de souscripteur à
forfait sans être inscrite comme courtier
ou comme représentant, associé ou diri-
geant d’un courtier inscrit et agir pour le
compte de ce courtier;

b) agir comme conseiller sans être inscrite
comme conseiller ou comme représentant,
associé ou dirigeant d’un conseiller inscrit
et agir pour le compte de ce conseiller.

L’inscription doit avoir été faite conformé-
ment au droit canadien des valeurs mobilières
et la personne ou la compagnie doit avoir reçu
du directeur un avis écrit de l’inscription et, si
l’inscription est assortie de conditions, la
personne ou la compagnie visée doit respecter
ces conditions.
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Inscription
pour effectuer
des opérations

Suspension of
registration

(2) The termination of the employment of
a salesperson with a registered dealer shall
operate as a suspension of the registration of
the salesperson until notice in writing has
been received by the Director from another
registered dealer of the employment of the
salesperson by the other registered dealer
and the reinstatement of the registration has
been approved by the Director.
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(2) Si un représentant cesse d’être au ser-
vice d’un courtier inscrit, l’inscription du
représentant est suspendue jusqu’à ce que le
directeur ait reçu un avis écrit d’un autre
courtier inscrit déclarant que ce représentant
est à son service et que le directeur ait
approuvé la remise en vigueur de l’inscrip-
tion.
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Inscription
suspendue

Non-trading
employee

(3) The Director may designate as non-
trading any employee or class of employees
of a registered dealer that does not usually
sell securities, but the designation may be
cancelled as to any employee or class of

47
48
49
50
51

(3) Le directeur peut désigner un employé
ou une catégorie d’employés d’un courtier
inscrit qui ne vendent habituellement pas de
valeurs mobilières comme n’effectuant pas
d’opérations, mais il peut annuler cette dés-
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Employés
n’effectuant pas
d’opérations
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employees where the Director is satisfied
that any such employee or any member of
such class of employees should be required
to apply for registration as a salesperson.
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4

ignation à l’égard d’un employé ou d’une
catégorie d’employés, s’il est convaincu que
cet employé ou les employés de cette catégorie
devraient être tenus de présenter une demande
d’inscription comme représentants.

1
2
3
4
5

Granting of
registration

45. (1) Unless it appears to the Director
that the applicant is not suitable for registra-
tion, renewal of registration or reinstatement
of registration or that the proposed registra-
tion, renewal of registration, reinstatement of
registration or amendment to registration is
objectionable, the Director shall grant regis-
tration, renewal of registration, reinstatement
of registration or amendment to registration
to an applicant.
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45. (1) Le directeur accorde l’inscription
ou le renouvellement, la remise en vigueur
ou la modification de son inscription à l’au-
teur de la demande, sauf s’il lui semble que
celui-ci ne possède pas les qualités requises
ou que la mesure demandée n’est pas accep-
table, selon le cas.
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Inscription

Terms and
conditions

(2) The Director may in his or her discre-
tion restrict a registration by imposing terms
and conditions thereon and, without limiting
the generality of the foregoing, may restrict
the duration of a registration and may restrict
the registration to trades in certain securities
or a certain class of securities.
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(2) Le directeur peut, à sa discrétion, res-
treindre une inscription en l’assortissant de
conditions et, notamment, la restreindre
quant à sa durée ou la restreindre à des
opérations portant sur certaines valeurs mo-
bilières ou certaines catégories de valeurs
mobilières.

13
14
15
16
17
18
19

Conditions

Refusal (3) The Director shall not refuse to grant,
renew, reinstate or amend registration or im-
pose terms and conditions thereon without
giving the applicant an opportunity to be
heard.
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(3) Le directeur ne peut refuser d’accor-
der une inscription, de la renouveler, de la
remettre en vigueur ou de la modifier ni
l’assortir de conditions sans donner à l’au-
teur de la demande l’occasion d’être enten-
du.
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Refus

Surrender 46. On application by a registrant, the
Commission may accept, subject to such
terms and conditions as it may impose, the
voluntary surrender of the registration of the
registrant if the Commission is satisfied that
the financial obligations of the registrant to
his, her or its clients have been discharged
and the surrender of the registration would
not be prejudicial to the public interest.
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46. Sur requête d’une personne ou d’une
compagnie inscrite, la Commission peut ac-
cepter la renonciation volontaire de la per-
sonne ou de la compagnie inscrite à son ins-
cription, sous réserve des conditions qu’elle
impose, si elle est convaincue que celle-ci a
rempli ses obligations financières à l’endroit
de ses clients et que la renonciation ne serait
pas préjudiciable à l’intérêt public.
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Renonciation à
l’inscription

Subsequent
applications

47.A further application for registration
may be made upon new or other material or
where it is clear that material circumstances
have changed.
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47. Une nouvelle demande d’inscription
peut être présentée si elle est accompagnée
de nouveaux ou d’autres renseignements ou
s’il est évident que des circonstances impor-
tantes ont changé.
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Demandes
subséquentes

Application in
writing

48.An application for registration or re-
newal of registration shall be made in writ-
ing in such form as may be required by the
Commission and shall be accompanied by
such fee as is prescribed by the regulations.
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48. Les demandes d’inscription et de re-
nouvellement d’inscription sont faites par
écrit sous la forme qu’exige la Commission
et sont accompagnées des droits que prescri-
vent les règlements.
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Demande par
écrit

Address for
service

49. Every applicant shall state in the ap-
plication an address for service in Canada
and, except as otherwise provided in this
Act, all notices under this Act or the regula-
tions are sufficiently served for all purposes
if delivered or sent by prepaid mail to the
latest address for service so stated.
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49. L’auteur de la demande indique dans
sa demande une adresse aux fins de signifi-
cation au Canada et, sauf disposition contrai-
re de la présente loi, tous les avis donnés en
application de la présente loi ou des règle-
ments sont valablement signifiés s’ils sont li-
vrés ou s’ils sont expédiés par courrier af-
franchi à la dernière adresse ainsi indiquée.
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Signification
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Further
information

50. The Director may require any further
information or material to be submitted by
an applicant or a registrant within a specified
time and may require verification by affida-
vit or otherwise of any information or ma-
terial then or previously submitted or may
require the applicant or the registrant or any
partner, officer, director, governor or trustee
of, or any person performing a like function
for, or any employee of, the applicant or of
the registrant to submit to examination under
oath by a person designated by the Director.
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50. Le directeur peut exiger que l’auteur
de la demande ou la personne ou la compa-
gnie inscrite lui fournisse, dans un délai qu’il
fixe, des renseignements ou des documents
supplémentaires. Il peut aussi exiger la véri-
fication, par affidavit ou autrement, de tout
renseignement ou document fourni à ce mo-
ment ou auparavant ou exiger que l’auteur
de la demande ou la personne ou la compa-
gnie inscrite ou un de ses associés, diri-
geants, administrateurs, fiduciaires ou toute
personne remplissant pour elle une fonction
analogue ou un de ses employés se soumette
à un interrogatoire sous serment par une per-
sonne désignée par le directeur.
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Renseigne-
ments supplé-
mentaires

PART X
EXEMPTIONS FROM REGISTRATION

REQUIREMENTS

PARTIE X
DISPENSES DE L’INSCRIPTION

Exemptions of
advisers

51. Registration as an adviser is not re-
quired to be obtained by

(a) a bank, the Business Development
Bank of Canada, a trust company under
the Trust and Loan Companies Act, a trust
corporation incorporated by or under an
Act of the legislature of a province, an as-
sociation to which the Cooperative Credit
Associations Act applies, a central cooper-
ative credit society for which an order has
been made under subsection 473(1) of
that Act, a cooperative credit society in-
corporated and regulated by or under an
Act of the legislature of a province, an
insurance company or a fraternal benefit
society incorporated or formed under the
Insurance Companies Act or an insurance
corporation incorporated by or under an
Act of the legislature of a province;

(b) a lawyer, accountant, engineer or
teacher;

(c) a registered dealer, or any partner, of-
ficer or employee thereof; and

(d) a publisher of or any writer for any
newspaper, news magazine or business or
financial publication of general and reg-
ular paid circulation distributed only to
subscribers thereto for value or to pur-
chasers thereof, who gives advice as an
adviser only through such publication and
has no interest either directly or indirectly
in any of the securities upon which the
advice is given and receives no commis-
sion or other consideration for giving the
advice,

where the performance of the service as an
adviser is solely incidental to their principal
business or occupation, or
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51. Sont dispensés d’obtenir une inscrip-
tion à titre de conseillers :

a) les banques, la Banque de développe-
ment du Canada, les sociétés de fiducie
régies par la Loi sur les sociétés de fiducie
et de prêt, les sociétés de fiducie consti-
tuées en personne morale sous le régime
d’une loi provinciale, les associations ré-
gies par la Loi sur les associations coopé-
ratives de crédit, les coopératives de cré-
dit centrales ayant fait l’objet de l’ordon-
nance prévue au paragraphe 473(1) de
cette loi, les sociétés coopératives de cré-
dit constituées en personne morale et ré-
gies par une loi provinciale, les sociétés
d’assurances ou les sociétés de secours
mutuel constituées ou formées sous le ré-
gime de la Loi sur les sociétés d’assuran-
ces ou les sociétés d’assurances consti-
tuées en personne morale sous le régime
d’une loi provinciale;
b) les avocats, les comptables, les ingé-
nieurs ou les enseignants;
c) les courtiers inscrits, ou leurs associés,
dirigeants ou employés;
d) les éditeurs ou rédacteurs d’un journal,
d’un magazine d’actualité ou d’une revue
d’affaires ou de finance largement et ré-
gulièrement diffusés à titre onéreux et dis-
tribués uniquement à des abonnés payants
ou aux acheteurs de cette publication. Si
ces éditeurs ou rédacteurs ne donnent des
conseils à titre de conseillers que par l’en-
tremise de telles publications, qu’ils n’ont
aucun intérêt, direct ou indirect, dans au-
cune des valeurs mobilières au sujet des-
quelles ils donnent des conseils et qu’ils
ne reçoivent aucune commission ni autre
contrepartie en échange de leurs conseils,
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(e) such other persons or companies as
are designated by the regulations.

1
2
pourvu que la prestation des services de
conseiller ne soit qu’accessoire à leurs activi-
tés professionnelles ou commerciales princi-
pales;

e) les autres personnes ou compagnies
désignées par les règlements.

1
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3
4

5
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Exemption of
trades

52. (1) Subject to the regulations, registra-
tion is not required in respect of the follow-
ing trades:

(a) a trade by an executor, administrator,
guardian or committee or by an author-
ized trustee or assignee, an interim or
official receiver or a custodian under the
Bankruptcy and Insolvency Act or by a re-
ceiver or liquidator under the Winding-up
and Restructuring Act or an Act of the
legislature of a province, or at a judicial
sale;

(b) an isolated trade by or on behalf of an
issuer in a specific security of its own
issue, for the issuer’s account, or by or on
behalf of an owner in a specific security,
for the owner’s account, where the trade
is not made in the course of continued and
successive transactions of a like nature,
and is not made by a person or company
whose usual business is trading in secu-
rities;

(c) a trade where the party purchasing as
principal, but not as underwriter, is

(i) a bank or the Business Development
Bank of Canada,

(ii) a body corporate to which the Trust
and Loan Companies Act applies or a
trust or loan corporation incorporated
by or under an Act of the legislature of
a province,

(iii) an association to which the Coop-
erative Credit Associations Act applies,
a central cooperative credit society for
which an order has been made under
subsection 473(1) of that Act or a coop-
erative credit society incorporated and
regulated by or under an Act of the
legislature of a province,

(iv) an insurance company or a frater-
nal benefit society incorporated or
formed under the Insurance Companies
Act or an insurance corporation incor-
porated by or under an Act of the legis-
lature of a province,

(v) a subsidiary of any company re-
ferred to in subparagraph (i), (ii), (iii)
or (iv), where the company owns all of
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52. (1) Sous réserve des règlements, l’ins-
cription n’est pas exigée pour les opérations
suivantes :

a) une opération effectuée par un exécu-
teur testamentaire, un administrateur suc-
cessoral, un tuteur ou un curateur, par un
syndic ou un cessionnaire autorisé, un sé-
questre intérimaire, un séquestre officiel
ou un gardien nommé en application de la
Loi sur la faillite et l’insolvabilité, ou par
un séquestre ou un liquidateur nommé en
application de la Loi sur les liquidations
et les restructurations ou d’une loi provin-
ciale, ou effectuée à l’occasion d’une
vente judiciaire;

b) une opération isolée, effectuée par un
émetteur ou en son nom, pour son comp-
te, et portant sur une valeur mobilière par-
ticulière qu’il a lui-même émise, ou une
opération isolée, effectuée par un proprié-
taire ou en son nom, pour son compte, et
portant sur une valeur mobilière particu-
lière, si cette opération n’a pas lieu dans
le cadre de transactions continues et suc-
cessives de même nature et n’est pas ef-
fectuée par une personne ou par une com-
pagnie dont les activités habituelles
consistent à effectuer des opérations sur
valeurs mobilières;

c) une opération où la partie qui achète
pour son propre compte, mais non à titre
de souscripteur à forfait est :

(i) une banque ou la Banque de déve-
loppement du Canada,

(ii) une personne morale régie par la
Loi sur les sociétés de fiducie et de prêt
ou une société de fiducie ou de prêt
constituée en personne morale sous le
régime d’une loi provinciale,

(iii) une association régie par la Loi sur
les associations coopératives de crédit,
une coopérative de crédit centrale ayant
fait l’objet de l’ordonnance prévue au
paragraphe 473(1) de cette loi ou une
société coopérative de crédit constituée
en personne morale et régie par une loi
provinciale,

(iv) une société d’assurances ou une
société de secours mutuel constituée ou
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the voting shares of the subsidiary,

(vi) a dealer registered in the category
of broker, investment dealer or secu-
rities dealer,

(vii) Her Majesty in right of Canada or
any province, or

(viii) any municipal corporation or
public board or commission in Canada;

(d) a trade where the party purchasing as
principal is a company or a person and is
recognized by the Commission as an
exempt purchaser;

(e) a trade where the purchaser purchases
as principal, if the trade is in a security
which has an aggregate acquisition cost to
such purchaser of not less than $150,000
or such other amount as is prescribed;

(f) a trade from the holdings of any per-
son, company or combination of persons
or companies described in paragraph (c)
of the definition of “distribution” in sub-
section 2(1) for the purpose of giving col-
lateral for a debt made in good faith;

(g) a trade by or for the account of a pled-
gee, mortgagee or other encumbrancer for
the purpose of liquidating a debt made in
good faith by selling or offering for sale a
security pledged, mortgaged or otherwise
encumbered in good faith as collateral for
the debt;

(h) a trade in a security that may
occasionally be transacted by employees
of a registered dealer where the em-
ployees do not usually sell securities and
have been designated by the Director as
non-trading employees, either individ-
ually or as a class;

(i) a trade between a person or company
and an underwriter acting as purchaser or
between or among underwriters;

(j) a trade in a security by a person or
company acting solely through an agent
who is a registered dealer;

(k) the execution of an unsolicited order
to purchase or sell through a registered
dealer by a bank, an association to which
the Cooperative Credit Associations Act
applies, a central cooperative credit so-
ciety for which an order has been made
under subsection 473(1) of that Act, a co-
operative credit society incorporated and
regulated by or under an Act of the legis-
lature of a province, a trust company
under the Trust and Loan Companies Act
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formée sous le régime de la Loi sur les
sociétés d’assurances ou une société
d’assurances constituée en personne
morale sous le régime d’une loi
provinciale,

(v) une filiale d’une société mentionnée
à la sous-disposition (i), (ii), (iii) ou
(iv), si la totalité des actions avec droit
de vote de la filiale appartient à la
société,

(vi) un courtier inscrit dans la catégorie
de courtier en bourse, de courtier en
valeurs mobilières ou de courtier négo-
ciant,

(vii) Sa Majesté du chef du Canada ou
d’une province,

(viii) une municipalité ou un conseil ou
une commission publics au Canada;

d) une opération où la partie qui achète
pour son propre compte est une compa-
gnie ou une personne que la Commission
reconnaît être un acheteur qui fait l’objet
d’une dispense;

e) une opération où l’acheteur achète pour
son propre compte, si l’opération porte
sur des valeurs mobilières dont le coût to-
tal d’acquisition n’est pas inférieur à
150 000 $ ou à toute autre somme prescri-
te;

f) une opération portant sur une valeur
mobilière qui fait partie des valeurs déte-
nues par une personne ou une compagnie
ou un groupe de personnes ou de compa-
gnies visés à l’alinéa c) de la définition du
terme « placement » figurant au paragra-
phe 2(1) si cette opération a pour but de
fournir une garantie pour une dette
contractée de bonne foi;

g) une opération effectuée par un créan-
cier gagiste, un créancier hypothécaire ou
un autre bénéficiaire de sûreté, ou pour
son compte, afin de rembourser une dette
contractée de bonne foi en vendant ou en
offrant de vendre une valeur mobilière
mise en gage, hypothéquée ou autrement
grevée de bonne foi à titre de garantie
pour la dette;

h) une opération portant sur une valeur
mobilière qui peut, à l’occasion, faire
l’objet de transactions de la part d’em-
ployés d’un courtier inscrit, si ces em-
ployés ne vendent habituellement pas de
valeurs mobilières et que le directeur les a
désignés, individuellement ou en tant que
catégorie, comme employés n’effectuant
pas d’opérations;
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or a trust corporation incorporated by or
under an Act of the legislature of a prov-
ince, as agent for a person or company
and the trade by such person or company
in placing the unsolicited order with the
bank, association, society, trust company
or trust corporation;

(l) a trade by an issuer

(i) in a security of its own issue that is
distributed by it to holders of its secu-
rities as a stock dividend or other dis-
tribution out of earnings or surplus,

(ii) in a security whether of its own
issue or not that is distributed by it to
holders of its securities as incidental to
a good faith reorganization or winding
up of the issuer or distribution of its
assets for the purpose of winding up its
affairs pursuant to the laws of the juris-
diction in which the issuer was incorpo-
rated, organized or continued,

(iii) in securities of its own issue trans-
ferred or issued through the exercise of
a right to purchase, convert or ex-
change previously granted by the is-
suer, provided that no commission or
other remuneration is paid or given to
others in respect of such distribution
except for ministerial or professional
services or for services performed by a
registered dealer;

(m) a trade by an issuer in a security of a
reporting issuer held by it that is distrib-
uted by it to holders of its securities as a
dividend in kind;

(n) a trade by an issuer

(i) in a right, transferable or otherwise
granted by the issuer to holders of its
securities to purchase additional secu-
rities of its own issue and the issue of
securities pursuant to the exercise of
the right, or

(ii) in securities of a reporting issuer
held by it transferred or issued through
the exercise of a right to purchase, con-
vert or exchange previously granted by
the issuer,

if the issuer has given the Commission
written notice stating the date, amount,
nature and conditions of the proposed
trade, including the approximate net pro-
ceeds to be derived by the issuer on the
basis of such additional securities being
fully taken up and paid for, and either
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i) une opération entre une personne ou
une compagnie et un souscripteur à forfait
qui agit en qualité d’acheteur ou entre
deux ou plus de deux souscripteurs à for-
faits;

j) une opération sur valeurs mobilières,
effectuée par une personne ou par une
compagnie agissant strictement par l’en-
tremise d’un mandataire qui est un cour-
tier inscrit;

k) l’exécution d’un ordre non sollicité
d’achat ou de vente par l’entremise d’un
courtier inscrit par une banque, une asso-
ciation régie par la Loi sur les associa-
tions coopératives de crédit, une coopéra-
tive de crédit centrale ayant fait l’objet de
l’ordonnance prévue au paragraphe
473(1) de cette loi, une société coopérati-
ve de crédit constituée en personne mora-
le et régie par une loi provinciale, une so-
ciété de fiducie régie par la Loi sur les so-
ciétés de fiducie et de prêt ou une société
de fiducie constituée en personne morale
sous le régime d’une loi provinciale qui
agit en qualité de mandataire d’une per-
sonne ou d’une compagnie, et l’opération
effectuée par cette personne ou cette com-
pagnie en passant cet ordre non sollicité
auprès de la banque, de l’association, de
la coopérative ou de la société de fiducie;

l) une opération effectuée par un émetteur
et portant sur, selon le cas :

(i) une valeur mobilière qu’il a lui-
même émise et qu’il distribue aux dé-
tenteurs de ses valeurs mobilières à titre
de dividendes en actions ou dans le ca-
dre d’une autre distribution de ses gains
ou de son excédent,

(ii) une valeur mobilière qu’il a ou non
lui-même émise et qu’il distribue aux
détenteurs de ses valeurs mobilières à
l’occasion d’une réorganisation ou
d’une liquidation faite de bonne foi ou
à l’occasion de la distribution de son
actif afin de liquider ses affaires
conformément aux lois de l’autorité lé-
gislative de l’endroit où il a été consti-
tué en personne morale, organisé ou
maintenu,

(iii) des valeurs mobilières qu’il a
lui-même émises et qui ont été
transférées ou émises dans le cadre de
l’exercice d’un droit d’achat, de
conversion ou d’échange qu’il avait
précédemment accordé, pourvu qu’au-
cune commission ou autre rémunéra-
tion ne soit versée à d’autres à l’égard
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(iii) the Commission has not informed
the issuer in writing within ten days of
the giving of the notice that it objects to
the proposed trade, or

(iv) the issuer has delivered to the
Commission information relating to the
securities that is satisfactory to and
accepted by the Commission;

(o) a trade in a security of a company that
is exchanged by or for the account of the
company with another company or the
holders of the securities of that other
company in connection with

(i) a statutory amalgamation or arrange-
ment, or

(ii) a statutory procedure under which
one company takes title to the assets of
the other company which in turn loses
its existence by operation of law, or
under which the existing companies
merge into a new company;

(p) a trade in a security of an issuer that is
exchanged by or for the account of the
issuer with the security holders of another
issuer in connection with a takeover bid
as defined in Part XVIII;

(q) a trade in a security to a person or
company pursuant to a takeover bid or is-
suer bid made by that person or company;

(r) a trade by an issuer in a security of its
own issue as consideration for a portion
or all of the assets of any person or com-
pany, if the fair value of the assets so pur-
chased is not less than $150,000 or such
other amount as is prescribed;

(s) a trade by an issuer in the securities of
its own issue with its employees or the
employees of an affiliate who are not in-
duced to purchase by expectation of em-
ployment or continued employment,
whether such trade takes place directly
between the issuer and the employee or
through a trustee or an administrator of a
share purchase plan established for the
benefit of employees of the issuer or its
affiliates;

(t) a trade by an issuer in securities of its
own issue where the trade is reasonably
necessary to facilitate the incorporation or
organization of the issuer and the secu-
rities are traded for a nominal consider-
ation to not more than five incorporators
or organizers unless the statute under
which the issuer is incorporated or organ-
ized requires the trade to be for a greater
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de cette distribution, exception faite des
sommes versées pour les services
ministériels ou professionnels obtenus
ou les services rendus par un courtier
inscrit;

m) une opération effectuée par un émet-
teur et portant sur une valeur mobilière
d’un émetteur assujetti que celui-ci dé-
tient et qu’il distribue aux détenteurs de
ses valeurs mobilières à titre de dividende
en nature;

n) une opération effectuée par un émet-
teur et portant sur :

(i) un droit qu’il peut transférer ou
accorder autrement aux détenteurs de
ses valeurs mobilières dans le but
d’acheter d’autres valeurs mobilières
qu’il a lui-même émises et l’émission
de valeurs mobilières faite dans le
cadre de l’exercice de ce droit,

(ii) des valeurs mobilières d’un émet-
teur assujetti que celui-ci détient et qui
ont été transférées ou émises dans le
cadre de l’exercice d’un droit d’achat,
de conversion ou d’échange précédem-
ment accordé par l’émetteur,

si l’émetteur a donné à la Commission un
avis écrit indiquant la date, le montant, la
nature et les conditions de l’opération en-
visagée, y compris le produit net approxi-
matif qu’il obtiendra si ces autres valeurs
mobilières sont entièrement souscrites et
payées, et si l’une des conditions suivan-
tes est remplie :

(iii) la Commission n’a pas informé
l’émetteur, par écrit, dans les dix jours
suivant la date à laquelle l’avis lui a été
remis, qu’elle s’oppose à l’opération
envisagée,

(iv) l’émetteur a transmis à la Commis-
sion des renseignements sur les valeurs
mobilières que celle-ci juge satisfai-
sants et acceptables;

o) une opération portant sur une valeur
mobilière d’une compagnie, si cette va-
leur mobilière fait l’objet d’un échange
entre cette compagnie ou quiconque agit
pour le compte de celle-ci et une autre
compagnie ou les détenteurs de valeurs
mobilières de cette autre compagnie dans
le cadre :

(i) soit d’une fusion ou d’un arrange-
ment prévus par la loi,

(ii) soit d’une procédure prévue par la
loi en vertu de laquelle une compagnie
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consideration or to a larger number of in-
corporators or organizers, in which case
the securities may be traded for that
greater consideration or to that larger
number of incorporators or organizers;

(u) a trade made by an issuer with a view
to the sale of securities of its own issue if
solicitations are made to not more than
fifty prospective purchasers resulting in
sales to not more than twenty-five pur-
chasers and

(i) each purchaser purchases as princi-
pal, and all of the purchases are com-
pleted within a period of six months of
the first purchase, except that subse-
quent sales to the same purchasers may
be carried out if made in compliance
with written agreements entered into
during that six-month period,

(ii) each purchaser has access to sub-
stantially the same information con-
cerning the issuer that a prospectus
filed under this Act would provide and
is

(A) an investor who, by virtue of net
worth and investment experience or
by virtue of consultation with or ad-
vice from a person or company who
is not a promoter of the issuer whose
securities are being offered and who
is a registered adviser or a registered
dealer, is able to evaluate the pros-
pective investment on the basis of in-
formation respecting the investment
presented by the issuer,

(B) a senior officer or director of the
issuer,

(C) a parent, brother, sister or child
of the person mentioned in clause
(B), or

(D) a person to whom the person
mentioned in clause (B) is married or
with whom the person mentioned in
clause (B) is living in a conjugal
relationship outside marriage,

(iii) the offer and sale of the securities
are not accompanied by an advertise-
ment and no selling or promotional ex-
penses have been paid or incurred in
connection therewith, except for pro-
fessional services or for services per-
formed by a registered dealer, and

(iv) no promoter of the issuer, other
than a registered dealer, has acted as a
promoter of any other issuer which has
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devient propriétaire de l’actif de l’autre
compagnie qui cesse d’exister par l’ef-
fet de la loi, ou en vertu de laquelle les
compagnies existantes fusionnent en
une nouvelle compagnie;

p) une opération portant sur une valeur
mobilière d’un émetteur si cette valeur
mobilière fait l’objet d’un échange entre
cet émetteur ou quiconque agit pour le
compte de celui-ci et les détenteurs de va-
leurs mobilières d’un autre émetteur dans
le cadre d’une offre d’achat visant à la
mainmise au sens de la partie XVIII;

q) une opération portant sur une valeur
mobilière et effectuée avec une personne
ou une compagnie, dans le cadre d’une
offre d’achat visant à la mainmise ou
d’une offre de l’émetteur présentée par
cette personne ou cette compagnie;

r) une opération effectuée par un émetteur
et portant sur une valeur mobilière qu’il a
lui-même émise et qu’il donne en contre-
partie d’une partie ou de la totalité de
l’actif d’une personne ou d’une compa-
gnie, pourvu que la juste valeur de l’actif
ainsi acheté ne soit pas inférieure à
150 000 $ ou à toute autre somme prescri-
te;

s) une opération effectuée par un émetteur
et portant sur les valeurs mobilières qu’il
a lui-même émises, si cette opération s’ef-
fectue avec les employés de l’émetteur ou
avec ceux d’un membre du même groupe
sans que ceux-ci soient incités à acheter
dans l’espoir d’obtenir un emploi ou de
conserver celui qu’ils occupent, qu’elle
soit effectuée directement entre l’émet-
teur et l’employé ou par l’intermédiaire
du fiduciaire ou de l’administrateur d’un
régime d’achat d’actions établi au profit
des employés de l’émetteur ou des mem-
bres du même groupe;

t) une opération effectuée par un émetteur
et portant sur des valeurs mobilières qu’il
a lui-même émises, si cette opération est
raisonnablement nécessaire pour faciliter
la constitution en personne morale ou
l’organisation de l’émetteur et que les va-
leurs mobilières en question font l’objet
d’une opération effectuée moyennant une
contrepartie nominale avec au plus cinq
fondateurs ou organisateurs. Toutefois, si
la loi en vertu de laquelle l’émetteur est
constitué en personne morale ou organisé
exige que l’opération soit effectuée
moyennant une contrepartie plus impor-
tante ou avec un plus grand nombre de
fondateurs ou d’organisateurs, l’opération
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traded in securities of its own issue
pursuant to the exemption in this para-
graph within the previous twelve
months,

but an issuer which has relied upon this
exemption may not again thereafter rely
upon this exemption;

(v) a trade in respect of which the regula-
tions provide that registration is not re-
quired.
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portant sur ces valeurs mobilières peut
s’effectuer moyennant cette contrepartie
plus importante ou avec ce plus grand
nombre de fondateurs ou d’organisateurs;

u) une opération effectuée par un émet-
teur dans le but de vendre des valeurs mo-
bilières qu’il a lui-même émises, si cin-
quante acheteurs éventuels au plus sont
sollicités, que vingt-cinq d’entre eux au
plus achètent ces valeurs mobilières et
que les conditions suivantes sont réunies :

(i) chaque acheteur achète pour son
propre compte et tous les achats sont
effectués dans les six mois suivant la
date du premier achat, d’autres ventes
pouvant cependant être conclues avec
les mêmes acheteurs si elles le sont
conformément à des conventions écri-
tes conclues avant l’expiration de ce
délai de six mois,

(ii) chaque acheteur a accès à des ren-
seignements sur l’émetteur qui sont
sensiblement les mêmes que ceux
qu’aurait contenus un prospectus dépo-
sé aux termes de la présente loi et est,
selon le cas :

(A) un investisseur qui, grâce à sa
valeur nette et à son expérience en
matière d’investissement ou grâce
aux conseils ou aux avis qu’il a reçus
d’une personne ou d’une compagnie
qui n’est pas un promoteur de
l’émetteur dont les valeurs mobiliè-
res font l’objet de l’offre mais qui est
un conseiller ou un courtier inscrit,
est en mesure d’évaluer l’investisse-
ment éventuel en se fondant sur les
renseignements que l’émetteur lui a
donnés,

(B) un cadre dirigeant ou un admi-
nistrateur de l’émetteur,

(C) le père, la mère, le frère, la soeur
ou l’enfant de la personne visée à la
division (B),

(D) la personne avec laquelle la per-
sonne visée à la division (B) est ma-
riée ou avec laquelle la personne vi-
sée à la division (B) vit dans une
union conjugale hors du mariage,

(iii) l’offre et la vente des valeurs mobi-
lières se font sans publicité et aucuns
frais de vente ou de promotion n’ont été
payés ni engagés dans le cadre de cette
offre et de cette vente, sauf en ce qui
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concerne les services professionnels
obtenus ou les services rendus par un
courtier inscrit,

(iv) aucun promoteur de l’émetteur, à
l’exclusion d’un courtier inscrit, n’a agi
à titre de promoteur d’un autre émetteur
qui a, dans les douze mois qui précè-
dent, effectué, en vertu de la dispense
prévue à la présente disposition, des
opérations portant sur des valeurs mo-
bilières qu’il avait lui-même émises,

toutefois, l’émetteur qui a profité de la
présente dispense n’y a plus droit par la
suite;

v) une opération à l’égard de laquelle les
règlements prévoient que l’inscription
n’est pas requise.
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Exemption re
securities

(2) Subject to the regulations, registration
is not required to trade in the following secu-
rities:

(a) bonds, debentures or other evidences
of indebtedness

(i) of or guaranteed by the Government
of Canada or any province or by the
Government of the United Kingdom or
any foreign country or any political
division thereof,

(ii) of any municipal corporation in
Canada, including debentures issued for
public, separate, secondary or voca-
tional school purposes, or guaranteed
by any municipal corporation in
Canada, or secured by or payable out of
rates or taxes levied under the law of
any province on property in such prov-
ince and collectable by or through the
municipality in which such property is
situated,

(iii) of any school board,

(iv) of or guaranteed by a bank, a body
corporate to which the Trust and Loan
Companies Act applies, a trust or loan
corporation incorporated by or under an
Act of the legislature of a province, an
insurance company or a fraternal bene-
fit society incorporated or formed
under the Insurance Companies Act or
an insurance corporation incorporated
by or under an Act of the legislature of
a province,

(v) issued by an association to which
the Cooperative Credit Associations Act
applies, a central cooperative credit
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(2) Sous réserve des règlements, l’inscrip-
tion n’est pas exigée pour effectuer des opé-
rations portant sur les valeurs mobilières sui-
vantes :

a) les obligations, les débentures ou autres
titres de créance :

(i) qui sont émis ou garantis par le gou-
vernement du Canada ou d’une provin-
ce ou par le gouvernement du Royau-
me-Uni, d’un pays étranger ou d’une
division politique d’un pays étranger,

(ii) qui sont émis ou garantis par une
municipalité du Canada, y compris les
débentures émises pour les écoles pu-
bliques, séparées ou secondaires ou les
écoles de formation professionnelle, ou
qui sont garantis par les impôts qui sont
prélevés en vertu d’une loi d’une pro-
vince sur les biens-fonds de cette pro-
vince et perçus par la municipalité où
se trouvent les biens-fonds ou par l’en-
tremise de cette municipalité ou payés
sur le produit de ces impôts,

(iii) qui sont émis par un conseil ou
commission scolaire,

(iv) qui sont émis ou garantis par une
banque, une personne morale régie par
la Loi sur les sociétés de fiducie et de
prêt, une société de fiducie ou de prêt
constituée en personne morale sous le
régime d’une loi provinciale, une socié-
té d’assurances ou une société de se-
cours mutuel constituée ou formée sous
le régime de la Loi sur les sociétés
d’assurances ou une société d’assuran-
ces constituée en personne morale sous
le régime d’une loi provinciale,
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applicables aux
valeurs mobi-
lières
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society for which an order has been
made under subsection 473(1) of that
Act or a cooperative credit society
incorporated and regulated by or under
an Act of the legislature of a province,
to members of the association or
society or to an insurer of its deposits,

(vi) of or guaranteed by the Interna-
tional Bank for Reconstruction and
Development established by the Agree-
ment for an International Bank for Re-
construction and Development
approved by the Bretton Woods and Re-
lated Agreements Act, if the bonds, de-
bentures, or evidences of indebtedness
are payable in the currency of Canada
or the United States of America,

(vii) of or guaranteed by the Interna-
tional Finance Corporation established
by Articles of Agreement approved by
the Bretton Woods and Related Agree-
ments Act, if the bonds, debentures or
evidences of indebtedness are payable
in the currency of Canada or the United
States of America and if, with respect
to such securities, such documents, cer-
tificates, reports, releases, statements,
agreements or other information as may
be required by the Commission are
filed, or

(viii) of or guaranteed by the Asian De-
velopment Bank or the Inter-American
Development Bank, if the bonds,
debentures or evidences of indebted-
ness are payable in the currency of Ca-
nada or the United States of America
and if, with respect to such securities,
such documents, certificates, reports,
releases, statements, agreements or
other information as may be required
by the Commission are filed;

(b) certificates or receipts issued by a
trust company under the Trust and Loan
Companies Act or a trust corporation in-
corporated by or under an Act of the
legislature of a province, or by an associ-
ation to which the Cooperative Credit As-
sociations Act applies, a central cooper-
ative credit society for which an order has
been made under subsection 473(1) of
that Act or a cooperative credit society in-
corporated and regulated by or under an
Act of the legislature of a province for
money received for guaranteed invest-
ment;

(c) securities issued by a private mutual
fund;
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(v) qui sont émis par une association
régie par la Loi sur les associations
coopératives de crédit, une coopérative
de crédit centrale ayant fait l’objet de
l’ordonnance prévue au paragraphe
473(1) de cette loi ou une société
coopérative de crédit constituée en
personne morale et régie par une loi
provinciale, à l’intention de ses
membres ou ses sociétaires ou de
l’organisme d’assurance-dépôts,

(vi) qui sont émis ou garantis par la
Banque internationale pour la recons-
truction et le développement créée par
l’Accord relatif à la Banque internatio-
nale pour la reconstruction et le déve-
loppement approuvé par la Loi sur les
accords de Bretton Woods et des ac-
cords connexes, si ces obligations, dé-
bentures ou autres titres de créance sont
payables en devises canadiennes ou
américaines,

(vii) qui sont émis ou garantis par la
Société financière internationale créée
par les statuts approuvés par la Loi sur
les accords de Bretton Woods et des ac-
cords connexes, si les obligations, dé-
bentures ou autres titres de créance sont
payables en devises canadiennes ou
américaines et si sont déposés, à
l’égard de ces valeurs mobilières, les
documents, certificats, rapports, quit-
tances, états, conventions ou autres ren-
seignements que peut exiger la Com-
mission,

(viii) qui sont émis ou garantis par la
Banque asiatique de développement ou
par la Banque interaméricaine de déve-
loppement si les obligations, débentures
ou autres titres de créance sont paya-
bles en devises canadiennes ou améri-
caines et si sont déposés, à l’égard de
ces valeurs mobilières, les documents,
certificats, rapports, quittances, états,
conventions ou autres renseignements
que peut exiger la Commission;

b) les certificats ou reçus délivrés par une
société de fiducie régie par la Loi sur les
sociétés de fiducie et de prêt ou une socié-
té de fiducie constituée en personne mo-
rale sous le régime d’une loi provinciale,
ou par une association régie par la Loi sur
les associations coopératives de crédit,
une coopérative de crédit centrale ayant
fait l’objet de l’ordonnance prévue au pa-
ragraphe 473(1) de cette loi ou une socié-
té coopérative de crédit constituée en per-
sonne morale et régie par une loi provin-
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(d) negotiable promissory notes or com-
mercial paper maturing not more than one
year from the date of issue, provided that
each such note or commercial paper tra-
ded to an individual has a denomination
or principal amount of not less than
$50,000;

(e) mortgages or other encumbrances
upon real or personal property, other than
mortgages or other encumbrances con-
tained in or secured by a bond, debenture
or similar obligation or in a trust deed or
other instrument to secure bonds or de-
bentures or similar obligations, if such
mortgages or other encumbrances are of-
fered for sale by a person or company
registered or licensed, or exempted from
the requirement to be registered or li-
censed, by or under an Act of the legisla-
ture of a province that regulates persons
who sell such mortgages or encum-
brances;

(f) securities evidencing indebtedness due
under any conditional sales contract or
other title retention contract providing for
the acquisition of personal property if
such securities are not offered for sale to
an individual;

(g) securities issued by an issuer organ-
ized exclusively for educational, benevol-
ent, fraternal, charitable, religious or
recreational purposes and not for profit,
where no commission or other remuner-
ation is paid in connection with the sale
thereof;

(h) securities issued by a cooperative to
which the Canada Cooperatives Act
applies or by a cooperative entity incorpo-
rated and regulated by or under an Act of
the legislature of a province;

(i) membership shares of an association to
which the Cooperative Credit Associ-
ations Act applies, a central cooperative
credit society for which an order has been
made under subsection 473(1) of that Act
or a cooperative credit society incorpo-
rated and regulated by or under an Act of
the legislature of a province;

(j) securities issued to its members by an
association to which the Cooperative
Credit Associations Act applies, a central
cooperative credit society for which an
order has been made under subsection
473(1) of that Act or a cooperative credit
society incorporated and regulated by or
under an Act of the legislature of a prov-
ince;
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ciale, pour les sommes qu’elle reçoit à ti-
tre d’investissement garanti;

c) les valeurs mobilières émises par un
fonds mutuel fermé;

d) les billets ou effets de commerce négo-
ciables venant à échéance au plus tard un
an après la date de leur émission, pourvu
que le montant de la valeur nominale ou
du capital de chacun de ces billets ou ef-
fets de commerce faisant l’objet d’une
opération avec un particulier soit d’au
moins 50 000 $;

e) les hypothèques ou autres sûretés gre-
vant des biens meubles ou immeubles, à
l’exclusion des hypothèques ou autres sû-
retés établies ou garanties par une obliga-
tion, une débenture ou un autre titre sem-
blable ou par un acte constitutif de fiducie
ou un autre acte destiné à garantir des
obligations, des débentures ou d’autres ti-
tres semblables, si la personne ou la com-
pagnie qui offre de vendre ces hypothè-
ques ou autres sûretés est inscrite, est titu-
laire d’un permis ou bénéficie d’une dis-
pense d’inscription ou de permis en vertu
de la loi provinciale qui réglemente les
activités des personnes qui vendent de tel-
les hypothèques ou sûretés;

f) les valeurs mobilières constatant une
dette contractée en vertu d’un contrat de
vente conditionnelle ou d’un autre contrat
similaire prévoyant l’acquisition de biens
meubles, si ces valeurs mobilières ne sont
pas offertes en vente à un particulier;

g) les valeurs mobilières émises par un
émetteur organisé strictement à des fins
d’éducation, de bienfaisance, de fraterni-
té, de charité, de religion ou de loisirs et
non dans un but lucratif, si aucune com-
mission ou autre rémunération n’est ver-
sée pour la vente de ces valeurs mobiliè-
res;

h) les valeurs mobilières émises par une
coopérative régie par la Loi canadienne
sur les coopératives ou par une entité
coopérative constituée en personne mora-
le et régie par une loi provinciale;

i) les parts sociales d’une association ré-
gie par la Loi sur les associations coopé-
ratives de crédit, d’une coopérative de
crédit centrale ayant fait l’objet de l’or-
donnance prévue au paragraphe 473(1) de
cette loi ou d’une société coopérative de
crédit constituée en personne morale et
régie par une loi provinciale;
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(k) securities of a private company where
they are not offered for sale to the public;

(l) securities issued and sold by a pros-
pector for the purpose of financing a pros-
pecting expedition;

(m) securities issued by a prospecting
syndicate that has filed a prospecting
syndicate agreement under Part XII for
which the Director has issued a receipt,
where the securities are sold by the pros-
pector or one of the prospectors who
staked claims that belong to or are the
subject of a declaration of trust in favour
of the prospecting syndicate, and the
prospector delivers a copy of the pros-
pecting syndicate agreement to the person
or company purchasing the security be-
fore accepting payment therefor;

(n) securities issued by a prospecting
syndicate that has filed a prospecting
syndicate agreement under Part XII for
which the Director has issued a receipt, if
the securities are not offered for sale to
the public and are sold to not more than
fifty persons or companies;

(o) securities issued by a mining company
or a mining exploration company as con-
sideration for mining claims

(i) where the vendor enters into such
escrow or pooling agreement as the Di-
rector considers necessary, or

(ii) where the security that is proposed
to be issued, or the security underlying
that security, is listed and posted for
trading on a stock exchange recognized
for the purpose of this paragraph by the
Commission and the issuer has received
(where required by the bylaws, rules or
policies of that stock exchange) the
consent of that stock exchange to the is-
suance of the security;

(p) securities in respect of which the re-
gulations provide that registration is not
required.
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j) les valeurs mobilières émises par une
association régie par la Loi sur les asso-
ciations coopératives de crédit, une coo-
pérative de crédit centrale ayant fait l’ob-
jet de l’ordonnance prévue au paragraphe
473(1) de cette loi ou une société coopé-
rative de crédit constituée en personne
morale et régie par une loi provinciale, à
l’intention de ses membres ou de ses so-
ciétaires;

k) les valeurs mobilières d’une compagnie
fermée si ces valeurs mobilières ne sont
pas offertes en vente au public;

l) les valeurs mobilières émises et ven-
dues par un prospecteur pour financer une
expédition de prospection;

m) les valeurs mobilières émises par un
consortium financier de prospection qui a
déposé, aux termes de la partie XII, une
convention créant un consortium financier
de prospection dont le directeur a accusé
réception, si ces valeurs mobilières sont
vendues par le prospecteur ou par l’un des
prospecteurs qui a jalonné des claims ap-
partenant au consortium financier de
prospection ou faisant l’objet d’une décla-
ration de fiducie établie en faveur de ce
dernier et que le prospecteur remet une
copie de la convention créant le consor-
tium financier de prospection à la person-
ne ou à la compagnie qui achète la valeur
mobilière avant d’en accepter le paie-
ment;

n) les valeurs mobilières émises par un
consortium financier de prospection qui a
déposé, aux termes de la partie XII, une
convention créant un consortium financier
de prospection dont le directeur a accusé
réception, si ces valeurs mobilières ne
sont pas offertes en vente au public et
sont vendues à cinquante personnes ou
compagnies au plus;

o) les valeurs mobilières émises par une
compagnie minière ou par une compagnie
d’exploration minière en contrepartie de
claims si, selon le cas :

(i) le vendeur conclut la convention
d’entiercement ou de mise en commun
jugée nécessaire par le directeur,

(ii) les valeurs mobilières dont l’émis-
sion est envisagée, ou les valeurs mobi-
lières sous-jacentes, sont officiellement
cotées à une bourse reconnue par la
Commission pour l’application de la
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présente disposition et l’émetteur a ob-
tenu le consentement de cette bourse à
l’émission des valeurs mobilières si les
règlements administratifs, les règles ou
les politiques de celle-ci l’exigent;

p) les valeurs mobilières à l’égard des-
quelles les règlements prévoient que l’ins-
cription n’est pas requise.
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Trades by trust
companies, etc.

(3) For the purpose of subsection (1), a
trust company under the Trust and Loan
Companies Act or a trust corporation incor-
porated by or under an Act of the legislature
of a province, shall be deemed to be acting
as principal when it trades as trustee or as
agent for accounts fully managed by it.
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(3) Pour l’application du paragraphe (1),
une société de fiducie régie par la Loi sur les
sociétés de fiducie et de prêt ou une société
de fiducie constituée en personne morale
sous le régime d’une loi provinciale est répu-
tée agir pour son propre compte lorsqu’elle
effectue des opérations en qualité de fidu-
ciaire ou de mandataire pour les comptes
qu’elle gère entièrement.
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Opérations ef-
fectuées par
une société de
fiducie

PART XI
TRADING IN SECURITIES

GENERALLY

PARTIE XI
OPÉRATIONS SUR VALEURS

MOBILIÈRES — DISPOSITIONS
GÉNÉRALES

Confirmation
of trade

53. (1) Every registered dealer who has
acted as principal or agent in connection
with any trade in a security shall promptly
send by prepaid mail or deliver to the cus-
tomer a written confirmation of the transac-
tion, setting forth

(a) the quantity and description of the se-
curity;

(b) the consideration;

(c) whether or not the registered dealer is
acting as principal or agent;

(d) if acting as agent in a trade, the name
of the person or company from or to or
through whom the security was bought or
sold;

(e) the date and the name of the stock ex-
change, if any, upon which the transaction
took place;

(f) the commission, if any, charged in re-
spect of the trade; and

(g) the name of the salesperson, if any, in
the transaction.
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53. (1) Le courtier inscrit qui a agi pour
son propre compte ou en qualité de manda-
taire dans le cadre d’une opération sur va-
leurs mobilières envoie par courrier affran-
chi ou remet au client, promptement, une
confirmation écrite de la transaction, indi-
quant :

a) le nombre et la description des valeurs
mobilières;

b) la contrepartie;

c) s’il a agi pour son propre compte ou en
qualité de mandataire;

d) le nom de la personne ou de la compa-
gnie qui a acheté ou vendu la valeur mo-
bilière ou par l’entremise de laquelle la
valeur mobilière a été achetée ou vendue,
s’il a agi en qualité de mandataire dans
une opération;

e) la date et, le cas échéant, le nom de la
bourse où la transaction a eu lieu;

f) la commission, s’il en est, exigée pour
l’opération;

g) le nom du représentant, s’il en est, qui
a participé à la transaction.
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Confirmation
de l’opération
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Idem (2) Where a trade is made in a security of
a mutual fund, the confirmation shall con-
tain, in addition to the requirements of sub-
section (1),

(a) the price per share or unit at which the
trade was effected; and

(b) the amount deducted by way of sales,
service and other charges.
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(2) Si l’opération porte sur une valeur mo-
bilière d’un fonds mutuel, la confirmation in-
dique, outre les détails exigés par le paragra-
phe (1) :

a) le prix unitaire auquel s’est effectuée
l’opération;

b) le montant déduit à titre de frais de
vente, de service et autres.
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Idem

Idem (3) Subject to the regulations, where a
trade is made in a security of a mutual fund
under a contractual plan, the confirmation
shall contain in addition to the requirements
of subsections (1) and (2),

(a) in respect of an initial payment made
under a contractual plan which requires
the prepayment of sales, service and other
charges, a statement of the initial payment
and the portion of the sales, service and
other charges that is allocated to subse-
quent investments in the mutual fund and
the manner of allocation thereof;

(b) in respect of each subsequent payment
made under a contractual plan which re-
quires the prepayment of sales, service
and other charges, a statement of the por-
tion of the sales, service and other
charges, that is allocated to the payment
which is the subject of the confirmation;

(c) in respect of an initial purchase made
under a contractual plan which permits
the deduction of sales, service and other
charges from the first and subsequent in-
stalments, a brief statement of the sales,
service and other charges to be deducted
from subsequent purchases;

(d) in respect of each purchase made
under a contractual plan, a statement of
the total number of shares or units of the
mutual fund acquired and the amount of
sales charges paid under the contractual
plan up to the date the confirmation is
sent or delivered.
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(3) Sous réserve des règlements, dans le
cas d’une opération portant sur des valeurs
mobilières d’un fond mutuel effectuée aux
termes d’un plan à versements périodiques,
la confirmation indique, outre les détails exi-
gés par les paragraphes (1) et (2) :

a) le montant du paiement initial et la
fraction des frais de vente, de service et
autres qui est affectée aux investissements
ultérieurs dans le fonds mutuel, ainsi que
le mode d’affectation de ces frais, s’il
s’agit du paiement initial effectué aux ter-
mes d’un plan à versements périodiques
qui exige que les frais de vente, de service
et autres soient payés à l’avance;

b) la fraction des frais de vente, de servi-
ce et autres qui est affectée au paiement
qui fait l’objet de la confirmation, s’il
s’agit d’un paiement subséquent effectuée
aux termes d’un plan à versements pério-
diques qui exige que les frais de vente, de
service et autres soient payés à l’avance;

c) un bref exposé des frais de vente de
service et autres devant être déduits des
achats subséquents, s’il s’agit d’un achat
initial effectué aux termes d’un plan à
versements périodiques qui permet la dé-
duction des frais de vente, de service et
autres du versement initial et des verse-
ments subséquents;

d) le nombre total d’actions ou de parts du
fonds mutuel qui ont été acquises et le
montant des frais de vente qui ont été
payés aux termes du plan à versements
périodiques jusqu’à la date où la confir-
mation est envoyée ou remise, s’il s’agit
d’un achat effectué aux termes d’un plan
à versements périodiques.
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Idem

Coded identifi-
cation

(4) For the purposes of paragraphs (1)(d)
and (g), a person or company or a salesper-
son may be identified in a written confirma-
tion by means of a code or symbols if the
written confirmation also contains a state-
ment that the name of the person, company
or salesperson will be furnished to the cus-
tomer on request.
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(4) Pour l’application des alinéas (1)d) et
g), une personne ou une compagnie ou un re-
présentant peuvent être identifiés au moyen
d’un code ou de symboles dans une confir-
mation écrite, pourvu que celle-ci contienne
aussi une déclaration indiquant que le nom
de la personne, de la compagnie ou du repré-
sentant sera donné au client sur demande.
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Identification
codée
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Filing of code (5) Where a person or company uses a
code or symbols for identification in a con-
firmation under subsection (1), the person or
company shall forthwith file the code or
symbols and their meaning, and shall notify
the Commission within five days of any
change in or addition to the code or symbols
or their meaning.
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(5) Si une personne ou une compagnie
s’identifie au moyen d’un code ou de sym-
boles dans la confirmation prévue au para-
graphe (1), la personne ou la compagnie dé-
pose sans délai le code ou les symboles ainsi
que leur signification et avise la Commis-
sion, dans les cinq jours, de tout changement
ou de tout ajout apporté au code, aux symbo-
les ou à leur signification.
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Dépôt du code

Disclosure by
agent

(6) Every dealer who has acted as agent
in connection with any trade in a security
shall promptly disclose to the Commission,
upon request by the Commission, the name
of the person or company from or to or
through whom the security was bought or
sold.
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(6) Le courtier qui a agi en qualité de
mandataire dans le cadre d’une opération sur
valeurs mobilières divulgue sans délai à la
Commission, à la demande de celle-ci, le
nom de la personne ou de la compagnie qui a
acheté ou vendu la valeur mobilière ou par
l’entremise de laquelle cette valeur mobilière
a été achetée ou vendue.
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Divulgation par
le mandataire

Exemption —
Mutual fund
trades

(7) A registered dealer need not send to its
client a written confirmation of a trade in a
security of a mutual fund where the manager
of the mutual fund sends the client a written
confirmation containing the information re-
quired to be sent under this section.
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(7) Le courtier inscrit n’est pas tenu d’en-
voyer à son client la confirmation écrite
d’une opération sur les valeurs mobilières
d’un fonds mutuel si le gestionnaire du fonds
envoie au client une confirmation écrite
contenant les renseignements exigés par le
présent article.
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Dispense : opé-
rations sur les
valeurs mobi-
lières d’un
fonds mutuel

Order prohibit-
ing calls to resi-
dences

54. (1) The Commission may by order
suspend, cancel, restrict or impose terms and
conditions upon the right of any person or
company named or described in the order to

(a) call at any residence; or

(b) telephone from within Canada to any
residence within or outside Canada,

for the purpose of trading in any security or
in any class of securities.
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54. (1) La Commission peut, par ordon-
nance, suspendre, annuler, restreindre ou as-
sujettir à des conditions le droit d’une per-
sonne ou d’une compagnie nommée ou visée
dans l’ordonnance :

a) de faire des visites à une résidence;

b) de téléphoner du Canada à toute rési-
dence située au Canada ou ailleurs,

dans le but d’effectuer des opérations sur toute
valeur mobilière ou toute catégorie de valeurs
mobilières.
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Ordonnances
interdisant les
visites aux
résidences

Hearing (2) The Commission shall not make an
order under subsection (1) without giving the
person or company affected an opportunity
to be heard.
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(2) La Commission ne peut rendre une or-
donnance aux termes du paragraphe (1) sans
donner à la personne ou à la compagnie vi-
sée l’occasion d’être entendue.
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Audience

Definition

“residence”
« résidence »

(3) In this section,

“residence” includes any building or part of
a building in which the occupant resides
either permanently or temporarily and any
premises appurtenant thereto.
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(3) La définition qui suit s’applique au
présent article.

« résidence » S’entend notamment d’un bâti-
ment ou d’une partie de bâtiment où l’occu-
pant réside de façon permanente ou temporai-
re et des annexes à ce bâtiment.
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Définition

« résidence »
“residence”

What consti-
tutes calls

(4) For the purposes of this section, a per-
son or company shall be deemed conclusive-
ly to have called or telephoned where an of-
ficer, director or salesperson of the person or
company calls or telephones on its behalf.
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(4) Pour l’application du présent article,
une personne ou une compagnie est réputée,
de façon concluante, avoir fait une visite ou
téléphoné si l’un de ses dirigeants, adminis-
trateurs ou représentants a fait une visite ou
téléphoné au nom de celle-ci.
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Sens du mot
visites
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Representations
prohibited

55. (1) No person or company, with the
intention of effecting a trade in a security,
other than a security that carries an obliga-
tion of the issuer to redeem or purchase, or a
right of the owner to require redemption or
purchase, shall make any representation,
written or oral, that he, she or it or any per-
son or company

(a) will resell or repurchase; or

(b) will refund all or any of the purchase
price of,

such security.
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55. (1) Aucune personne ou compagnie,
dans l’intention d’effectuer une opération sur
valeurs mobilières, à l’exception d’une va-
leur mobilière qui oblige l’émetteur à ache-
ter ou à racheter ou qui donne au propriétaire
le droit d’exiger l’achat ou le rachat, ne peut
faire une déclaration, verbale ou écrite, selon
laquelle la personne ou toute personne ou
compagnie :

a) soit revendra ou rachètera la valeur
mobilière;

b) soit remboursera la totalité ou une par-
tie du prix d’achat de la valeur mobilière.
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Déclarations
interdites

Future value (2) No person or company, with the inten-
tion of effecting a trade in a security, shall
give any undertaking, written or oral, relat-
ing to the future value or price of such secur-
ity.
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(2) Aucune personne ou compagnie ne
peut, dans l’intention d’effectuer une opéra-
tion portant sur une valeur mobilière, faire
de promesse, verbale ou écrite, quant à la va-
leur ou au cours futurs de cette valeur mobi-
lière.
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Valeur future

Listing (3) Subject to the regulations, no person
or company, with the intention of effecting a
trade in a security, shall, except with the
written permission of the Director, make any
representation, written or oral, that such se-
curity will be listed on any stock exchange
or quoted on any quotation and trade report-
ing system, or that application has been or
will be made to list such security upon any
stock exchange or quote such security on
any quotation and trade reporting system,
unless

(a) application has been made to list or
quote the securities being traded, and
securities of the same issuer are currently
listed on any stock exchange or quoted on
any quotation and trade reporting system;
or

(b) the stock exchange or quotation and
trade reporting system has granted appro-
val to the listing or quoting of the secu-
rities, conditional or otherwise, or has
consented to, or indicated that it does not
object to, the representation.
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(3) Sous réserve des règlements, aucune
personne ou compagnie, dans l’intention
d’effectuer une opération sur valeurs mobi-
lières, ne peut, à moins d’avoir obtenu la
permission écrite du directeur, faire de dé-
claration, verbale ou écrite, selon laquelle
ces valeurs mobilières seront inscrites à la
cote d’une bourse ou cotées dans un système
de cotation et de déclaration des opérations
ou selon laquelle une demande d’inscription
à la cote d’une bourse ou de cotation dans un
tel système a été ou sera présentée, sauf si,
selon le cas :

a) une demande a été présentée en vue de
faire inscrire à la cote ou coter les valeurs
mobilières sur lesquelles sont effectuées
une opération, et des valeurs mobilières
du même émetteur sont déjà inscrites à la
cote d’une bourse ou cotées dans un sys-
tème de cotation et de déclaration des
opérations;

b) la bourse ou le système de cotation et
de déclaration des opérations a approuvé,
de façon conditionnelle ou autrement,
l’inscription ou la cotation des valeurs
mobilières ou a consenti à la déclaration
ou a indiqué qu’elle ne s’y opposait pas.
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Inscription à la
cote

Application of
section

(4) This section does not apply to any
representation referred to in subsection (1)
made to a person or to a company where the
representation is contained in an enforceable
written agreement and the security has an
aggregate acquisition cost of more than
$50,000.
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(4) Le présent article ne s’applique pas à
une déclaration visée au paragraphe (1) faite
à une personne ou à une compagnie si cette
déclaration figure dans une convention écrite
qui a force exécutoire et que le coût d’acqui-
sition total de la valeur mobilière dépasse
50 000 $.
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53

Application du
présent article
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Where dealer is
principal

56. (1) Where a registered dealer, with the
intention of effecting a trade in a security
with any person or company other than
another registered dealer, issues, publishes or
sends a circular, pamphlet, letter, telegram or
advertisement, and proposes to act in the
trade as a principal, the registered dealer
shall so state in the circular, pamphlet, letter,
telegram or advertisement or otherwise in
writing before entering into a contract for the
sale or purchase of any such security and be-
fore accepting payment or receiving any se-
curity or other consideration under or in
anticipation of any such contract.
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56. (1) Si un courtier inscrit fait paraître,
publie ou envoie une circulaire, une brochu-
re, une lettre, un télégramme ou une annonce
publicitaire dans l’intention d’effectuer, avec
une personne ou une compagnie qui n’est
pas un autre courtier inscrit, une opération
portant sur une valeur mobilière et qu’il se
propose d’agir pour son propre compte dans
le cadre de cette opération, il le déclare par
écrit, notamment dans la circulaire, la bro-
chure, la lettre, le télégramme ou l’annonce
publicitaire avant de conclure un contrat
pour la vente ou l’achat de cette valeur mo-
bilière et avant d’accepter un paiement ou de
recevoir une garantie ou une autre contrepar-
tie en vertu ou en prévision d’un tel contrat.
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Courtier qui
agit pour son
propre compte

Effect of state-
ment

(2) A statement made in compliance with
this section or paragraph 53(1)(c) that a
dealer proposes to act or has acted as princi-
pal in connection with a trade in a security
does not prevent such dealer from acting as
agent in connection with a trade of such se-
curity.
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(2) Une déclaration faite conformément
au présent article ou à l’alinéa 53(1)c) et se-
lon laquelle un courtier se propose d’agir ou
a agi pour son propre compte dans le cadre
d’une opération portant sur une valeur mobi-
lière donnée n’empêche pas ce courtier
d’agir en qualité de mandataire dans le cadre
d’une opération portant sur la même valeur
mobilière.
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Effet de la
déclaration

Application of
section

(3) This section does not apply to trades
referred to in subsection 52(1) or to secu-
rities referred to in subsection 52(2).
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(3) Le présent article ne s’applique pas
aux opérations visées au paragraphe 52(1) ni
aux valeurs mobilières visées au paragraphe
52(2).
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Application du
présent article

Disclosure of
financial in-
terest of ad-
visers and
dealers

57. Subject to the regulations, every regis-
tered adviser shall cause to be printed in a
conspicuous position on every circular,
pamphlet, advertisement, letter, telegram and
other publication issued, published or sent
out by the adviser, in which the adviser rec-
ommends that a specific security be pur-
chased, sold or held, in type not less legible
than that used in the body of the circular,
pamphlet, advertisement, letter or other
publication, a full and complete statement of
any financial or other interest that the ad-
viser or any partner, director, officer or a
person or company that would be an insider
of the adviser if the adviser was a reporting
issuer may have either directly or indirectly
in any securities referred to therein or in the
sale or purchase thereof, including

(a) any ownership, beneficial or other-
wise, that any of them may have in re-
spect of such securities or in any secu-
rities issued by the same issuer;

(b) any option that any of them may have
in respect of such securities, and the terms
thereof;

(c) any commission or other remuneration
that any of them has received or may ex-
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57. Sous réserve des règlements, chaque
conseiller inscrit fait imprimer bien en évi-
dence dans chaque circulaire, brochure, an-
nonce publicitaire, lettre, télégramme et au-
tre document qu’il fait paraître, publie ou en-
voie, et dans lequel il recommande l’achat,
la vente ou la détention de valeurs mobiliè-
res données, en caractères tout aussi lisibles
que ceux employés dans le corps du docu-
ment en question, une déclaration complète
et détaillée des intérêts financiers ou autres
que lui-même ou un associé, un administra-
teur, un dirigeant ou une personne ou une
compagnie qui seraient des initiés du
conseiller si le conseiller était un émetteur
assujetti, peuvent avoir, directement ou indi-
rectement, dans les valeurs mobilières visées
dans le document en question ou dans la
vente ou l’achat de l’une de ces valeurs mo-
bilières, y compris :

a) tout droit de propriété bénéficiaire ou
autre, que l’un d’eux peut avoir à l’égard
de ces valeurs mobilières ou de valeurs
mobilières émises par le même émetteur;

b) toute option que l’un d’eux peut avoir à
l’égard de ces valeurs mobilières et les
modalités de cette option;
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56

Divulgation des
intérêts finan-
ciers des
conseillers et
courtiers
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pect to receive from any person or com-
pany in connection with any trade in such
securities;

(d) any financial arrangement relating to
such securities that any of them may have
with any person or company; and

(e) any financial arrangement that any of
them may have with any underwriter or
other person or company who has any in-
terest in the securities.
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c) toute commission ou rémunération que
l’un d’eux a reçue ou peut s’attendre à re-
cevoir d’une personne ou d’une compa-
gnie relativement à une opération portant
sur ces valeurs mobilières;

d) toute entente de nature financière tou-
chant ces valeurs mobilières que l’un
d’eux a pu conclure avec une personne ou
une compagnie;

e) toute entente de nature financière que
l’un d’eux a pu conclure avec un sous-
cripteur à forfait ou une autre personne ou
compagnie ayant un intérêt dans les va-
leurs mobilières.
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Disclosure of
underwriting
liability

58. Every registered dealer that recom-
mends a purchase, sale, exchange or hold of
a security in any circular, pamphlet, adver-
tisement, letter, telegram or other publication
issued, published or sent by it and intended
for general circulation shall, in type not less
legible than that used in the body of the
publication, state whether the registered
dealer or any of its officers or directors has
at any time during the past twelve months
assumed an underwriting liability with re-
spect to such securities or for consideration
provided financial advice to the issuer of
such securities or whether the registered
dealer or any of its officers or directors will
receive any fees as a result of the recom-
mended action.
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58. Le courtier inscrit qui recommande
l’achat, la vente, l’échange ou la détention
de valeurs mobilières dans une circulaire,
une brochure, une annonce publicitaire, une
lettre, un télégramme ou un autre document
qu’il fait paraître, publie ou envoie et qu’il
destine au public en général, fait imprimer,
en caractères tout aussi lisibles que ceux em-
ployés dans le corps du document, une dé-
claration précisant si lui-même ou l’un de
ses dirigeants ou administrateurs a, au cours
des douze derniers mois, assumé une respon-
sabilité de souscription à forfait à l’égard de
ces valeurs mobilières ou donné, moyennant
contrepartie, des conseils de nature financiè-
re, l’émetteur de ces valeurs mobilières ou si
lui-même ou l’un de ses dirigeants ou admi-
nistrateurs sera payé pour la recommanda-
tion qu’il fait.
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Divulgation de
la responsabili-
té de souscrip-
tion à forfait

Use of name
of another
registrant

59. No registrant shall use the name of
another registrant on letterheads, forms,
advertisements or signs, as correspondent or
otherwise, unless the registrant is a partner,
officer or agent of or is authorized so to do
in writing by the other registrant.
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59.Aucune personne ou compagnie ins-
crite ne peut, dans sa correspondance ou au-
trement, employer le nom d’une autre per-
sonne ou d’une autre compagnie inscrite fi-
gurant sur des en-têtes, des formulaires, des
annonces publicitaires ou des enseignes, à
moins que cette personne ou compagnie ins-
crite ne soit un associé, un dirigeant ou un
mandataire de l’autre personne ou compa-
gnie inscrite ou qu’elle n’ait été autorisée par
cette dernière, par écrit, à employer son
nom.
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Emploi du nom
d’une autre
personne ou
d’une autre
compagnie ins-
crite

Registration not
to be advertised

60. No person or company shall hold him-
self, herself or itself out as being registered
by having printed in a circular, pamphlet,
advertisement, letter, telegram or other sta-
tionery that he, she or it is registered.
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60.Aucune personne ou compagnie ne
peut se faire passer pour une personne ou
une compagnie inscrite en faisant imprimer
sur une circulaire, une brochure, une annon-
ce publicitaire, une lettre, un télégramme ou
d’autre papeterie qu’elle est inscrite.
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Interdiction
d’annoncer
l’inscription

Holding out by
unregistered
person

61. No person or company who is not reg-
istered shall, either directly or indirectly,
hold himself, herself or itself out as being
registered.
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61.Aucune personne ou compagnie qui
n’est pas inscrite ne peut, que ce soit directe-
ment ou indirectement, se faire passer pour
une personne ou une compagnie inscrite.
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Personne non
inscrite
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Advertising ap-
proval by Com-
mission

62. No person or company shall make any
representation, written or oral, that the Com-
mission has in any way passed upon the fi-
nancial standing, fitness or conduct of any
registrant or upon the merits of any security
or issuer.

1
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62.Aucune personne ou compagnie ne
peut faire des déclarations verbales ou écri-
tes, à l’effet que la Commission s’est, d’une
façon ou d’une autre, prononcée sur la situa-
tion financière, la qualité ou la conduite de
toute personne ou toute compagnie inscrite
ou sur les mérites de toute valeur mobilière
ou de tout émetteur.
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Approbation de
la Commission

Margin con-
tracts

63. (1) Where a person, or a partner or
employee of a partnership, or a director, of-
ficer or employee of a company, after the
person or the partnership or company has
contracted as a registered dealer with any
customer to buy and carry upon margin any
securities of any issuer either in Canada or
elsewhere, and while such contract con-
tinues, sells or causes to be sold securities of
the same issuer for any account in which

(a) the person;

(b) the firm or a partner thereof; or

(c) the company or a director thereof,

has a direct or indirect interest, if the effect
of such sale would, otherwise than uninten-
tionally, be to reduce the amount of such
securities in the hands of the dealer or under
the dealer’s control in the ordinary course of
business below the amount of such securities
that the dealer should be carrying for all cus-
tomers, any such contract with a customer is,
at the option of the customer, voidable and
the customer may recover from the dealer all
money paid with interest thereon or secu-
rities deposited in respect thereof.
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63. (1) Si une personne ou un associé ou
un employé d’une société en nom collectif
ou un administrateur, un dirigeant ou un em-
ployé d’une compagnie a conclu un contrat
avec un client, à titre de courtier inscrit, afin
d’acheter et de conserver sur marge pour ce
client des valeurs mobilières d’un émetteur,
au Canada ou ailleurs, et vend ou fait ven-
dre, alors que ce contrat est encore valable,
des valeurs mobilières du même émetteur
pour le bénéfice d’un compte dans lequel :

a) soit lui-même,

b) soit sa firme ou un associé de celle-ci,

c) soit la compagnie ou un administrateur
de celle-ci,

a un intérêt direct ou indirect et qu’une telle
vente a pour effet de réduire, autrement qu’in-
volontairement, le nombre des valeurs mobi-
lières que le courtier a en sa possession ou sous
son contrôle dans le cours ordinaire des affai-
res à un nombre inférieur à celui qu’il devrait
conserver pour l’ensemble de ses clients, le
client peut demander l’annulation d’un tel
contrat et recouvrer auprès du courtier toutes
les sommes qu’il a payées, avec intérêts, ou
toutes les valeurs mobilières qu’il a déposées
aux termes de ce contrat.

9
10
11
12
13
14
15
16
17
18
19

20

21

22
23

24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

Contrats sur
marge

Exercise of op-
tion

(2) The customer may exercise such op-
tion by a notice to that effect sent by prepaid
mail addressed to the dealer at the dealer’s
address for service in Canada.
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(2) Le client peut exercer ce choix en en-
voyant à ce courtier, par courrier affranchi,
un avis à cet effet à son adresse aux fins de
signification au Canada.
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Exercice du
choix

Declaration as
to short posi-
tion

64.Any person or company who places
an order for the sale of a security through an
agent acting for him, her or it that is a regis-
tered dealer and who,

(a) at the time of placing the order, does
not own the security; or

(b) if acting as agent, knows the principal
does not own the security,

shall, at the time of placing the order to sell,
declare to the agent that he, she or it or the
principal, as the case may be, does not own
the security.
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43
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45
46
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64. La personne ou la compagnie qui pas-
se un ordre pour la vente d’une valeur mobi-
lière par l’entremise d’un courtier inscrit
agissant comme son mandataire et qui, selon
le cas :

a) n’est pas propriétaire de la valeur mo-
bilière au moment où elle passe l’ordre;

b) sait que son mandant n’est pas proprié-
taire de la valeur mobilière, si elle agit
elle-même comme mandataire,

doit déclarer à son mandataire au moment où
elle passe l’ordre, qu’elle-même ou son man-
dant, selon le cas, n’est pas propriétaire de la
valeur mobilière.

40
41
42
43
44

45
46

47
48
49

50
51
52
53

Déclaration
concernant la
position à dé-
couvert



62 57 ELIZ. IICanada Securities

Shares in name
of registrant not
to be voted

65. (1) Subject to subsection (4), voting
securities of an issuer registered in the name
of

(a) a registrant or in the name of the re-
gistrant’s nominee; or

(b) a custodian or in the name of the cus-
todian’s nominee, where such issuer is a
mutual fund that is a reporting issuer,

that are not beneficially owned by the regis-
trant or the custodian, as the case may be,
shall not be voted by the registrant or custod-
ian at any meeting of security holders of the
issuer.
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65. (1) Sous réserve du paragraphe (4),
les valeurs mobilières avec droit de vote
d’un émetteur qui sont inscrites au nom :

a) soit d’une personne ou d’une compa-
gnie inscrite ou de son fondé de pouvoir;

b) soit d’un dépositaire ou de son fondé
de pouvoir, si cet émetteur est un fonds
mutuel qui est un émetteur assujetti,

et dont la personne ou la compagnie inscrite ou
le dépositaire, selon le cas, n’est pas proprié-
taire bénéficiaire, ne permettent pas à ces der-
niers d’exercer le droit de vote rattaché à ces
valeurs mobilières à l’occasion d’une assem-
blée des détenteurs de valeurs mobilières de
cet émetteur.
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Interdiction
d’exercer le
droit de vote

Forwarding of
information by
registrant

(2) Forthwith after receipt of a copy of a
notice of a meeting of security holders of an
issuer, the registrant or custodian shall,
where the name and address of the beneficial
owner of securities registered in the name of
the registrant or custodian are known, send
or deliver to each beneficial owner of such
security so registered at the record date for
notice of meeting a copy of any notice,
financial statement, information circular or
other material but the registrant or custodian
is not required to send or deliver such ma-
terial unless the issuer or the beneficial
owner of such securities has agreed to pay
the reasonable costs to be incurred by the
registrant or custodian in so doing.
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(2) Dès qu’il reçoit une copie de l’avis de
la tenue d’une assemblée des détenteurs des
valeurs mobilières d’un émetteur, la person-
ne ou la compagnie inscrite ou le dépositaire
doit, si le nom et l’adresse du propriétaire
bénéficiaire des valeurs mobilières inscrite
au nom de la personne ou de la compagnie
inscrite ou du dépositaire sont connus, en-
voyer ou remettre à chacun des propriétaires
bénéficiaires de ces valeurs mobilières ainsi
inscrites à la date de clôture des registres
pour l’avis de convocation de l’assemblée,
une copie de tout avis, de tout état financier,
de toute circulaire d’information ou de tout
autre document. Toutefois, la personne ou la
compagnie inscrite ou le dépositaire ne sont
pas tenus d’envoyer ou de remettre ces do-
cuments à moins que l’émetteur ou le pro-
priétaire bénéficiaire des valeurs mobilières
n’ait consenti à payer les frais raisonnables
que la personne ou la compagnie inscrite ou
le dépositaire doivent engager pour envoyer
ou remettre ces documents.
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Renseigne-
ments fournis
par la personne
ou la compa-
gnie inscrite

Copies of in-
formation

(3) At the request of a registrant or cus-
todian, the person or company sending
material referred to in subsection (2) shall
forthwith furnish to the registrant or custod-
ian, at the expense of the sender, the requi-
site number of copies of the material.
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(3) La personne ou la compagnie qui ex-
pédie des documents visés au paragraphe (2)
doit, si une personne ou une compagnie ins-
crite ou un dépositaire en fait la demande, lui
envoyer sans délai, aux frais de l’expéditeur,
le nombre de copies de documents demandé.
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Copies des do-
cuments

Voting of
shares

(4) A registrant or custodian shall vote or
give a proxy requiring a nominee to vote any
voting securities referred to in subsection (1)
in accordance with any written voting in-
structions received from the beneficial
owner.
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(4) La personne ou la compagnie inscrite
ou le dépositaire exerce le droit de vote ou
donne une procuration à un fondé de pouvoir
pour que ce dernier exerce ce droit de vote
rattaché à toute valeur mobilière avec droit
de vote visée au paragraphe (1) conformé-
ment aux instructions écrites du propriétaire
bénéficiaire.
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52

Exercice du
droit de vote
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Proxies (5) A registrant or custodian shall, if re-
quested in writing by a beneficial owner,
give to the beneficial owner or his, her or its
nominee a proxy enabling the beneficial
owner or the nominee to vote any voting
securities referred to in subsection (1).
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(5) Si le propriétaire bénéficiaire en fait la
demande par écrit, la personne ou la compa-
gnie inscrite ou le dépositaire donne une pro-
curation à ce propriétaire ou à son fondé de
pouvoir pour permettre à l’un ou à l’autre
d’exercer le droit de vote rattaché à toute
valeur mobilière avec droit de vote visée au
paragraphe (1).
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Procurations

Definition

“custodian”
« dépositaire »

(6) For the purpose of this section,

“custodian” means a custodian of securities
issued by a mutual fund held for the benefit
of plan holders under a custodial agreement
or other arrangement.
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(6) La définition qui suit s’applique au
présent article.

« dépositaire » S’entend de tout dépositaire de
valeurs mobilières émises par un fonds mutuel
et détenues au profit de détenteurs de régimes
en vertu d’une convention de dépôt ou d’un
autre arrangement.
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Définition

« dépositaire »
“custodian”

Submission of
advertising

66. (1) The Commission may, after giving
the registered dealer an opportunity to be
heard, and upon being satisfied that the reg-
istered dealer’s past conduct with respect to
the use of advertising and sales literature af-
fords reasonable grounds for belief that it is
necessary for the protection of the public to
do so, order that the registered dealer shall
deliver to the Commission at least seven
days before it is used, copies of all advertis-
ing and sales literature which the registered
dealer proposes to use in connection with
trading in securities.
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66. (1) Si la Commission est convaincue
que la conduite antérieure du courtier inscrit
relativement à l’utilisation d’annonces publi-
citaires et de documentation commerciale
donne des motifs raisonnables de croire que
la protection du public exige une telle mesu-
re, elle peut, après avoir donné au courtier
inscrit l’occasion d’être entendu, ordonner à
ce dernier de lui transmettre des copies de
toutes les annonces publicitaires et de la do-
cumentation commerciale dont ce dernier
entend se servir dans le cadre d’une opéra-
tion sur valeurs mobilières au moins sept
jours avant qu’il s’en serve.
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Présentation
des annonces
publicitaires

Definitions

“advertising”
« annonces
publicitaires »

“sales litera-
ture”
« documenta-
tion commer-
ciale »

(2) For the purposes of this section,

“advertising” includes television and radio
commercials, newspaper and magazine ad-
vertisements and all other sales material gen-
erally disseminated through the communica-
tions media;

“sales literature” includes records, video-
tapes and similar material, written matter
and all other material, except preliminary
prospectuses and prospectuses, designed for
use in a presentation to a purchaser, whether
such material is given or shown to the pur-
chaser.
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(2) Les définitions qui suivent s’appli-
quent au présent article.

« annonces publicitaires » S’entend notam-
ment des annonces télévisées et radiodiffu-
sées, ainsi que des annonces insérées dans les
journaux et les revues et de toute la publicité
généralement diffusées par la voie des médias.

« documentation commerciale » S’entend no-
tamment des disques, des bandes magnétosco-
piques et des objets semblables, des docu-
ments écrits et de toute autre documentation,
à l’exclusion des prospectus provisoires et des
prospectus, destinés à être présentés à un ache-
teur, que ces objets ou cette documentation
soient ou non remis ou montrés à l’acheteur.
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Définitions

« annonces
publicitaires »
“advertising”

« documenta-
tion commer-
ciale »
“sales litera-
ture”

Prohibition of
advertising

(3) Where the Commission has issued an
order pursuant to subsection (1), the Director
may prohibit the use of the advertising and
sales literature so delivered or may require
that deletions or changes be made prior to its
use.
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(3) Si la Commission a rendu une ordon-
nance en vertu du paragraphe (1), le direc-
teur peut interdire l’utilisation des annonces
publicitaires et de la documentation com-
merciale qui ont été transmises à la Commis-
sion ou peut exiger que des passages en
soient rayés ou modifiés avant qu’elles
soient utilisées.
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Annonces
publicitaires
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PART XII
PROSPECTING SYNDICATES

PARTIE XII
CONSORTIUMS FINANCIERS DE

PROSPECTION
Prospecting
syndicate
agreements

67. (1) Upon the filing of a prospecting
syndicate agreement and the issuance of a
receipt therefor by the Director, the liability
of the members of the syndicate or parties to
the agreement is limited to the extent pro-
vided by the terms of the agreement where

(a) the sole purpose of the syndicate is the
financing of prospecting expeditions, pre-
liminary mining development, or the ac-
quisition of mining properties, or any
combination thereof;

(b) the agreement clearly sets out

(i) the purpose of the syndicate,

(ii) the particulars of any transaction
effected or in contemplation involving
the issue of units for a consideration
other than cash,

(iii) the maximum amount, not exceed-
ing 25 per cent of the sale price, that
may be charged or taken by a person or
company as commission upon the sale
of units in the syndicate,

(iv) the maximum number of units in
the syndicate, not exceeding 33 1/3 per
cent of the total number of units of the
syndicate, that may be issued in con-
sideration of the transfer to the syndi-
cate of mining properties,

(v) the location of the principal office
of the syndicate and that the principal
office shall at all times be maintained in
Canada and that the Director and the
members of the syndicate shall be noti-
fied immediately of any change in the
location of the principal office,

(vi) that a person or company holding
mining properties for the syndicate
shall execute a declaration of trust in
favour of the syndicate with respect to
such mining properties,

(vii) that after the sale for cash of any
issued units of the syndicate no mining
properties shall be acquired by the
syndicate other than by staking unless
such acquisition is approved by
members of the syndicate holding at
least two-thirds of the issued units of
the syndicate that have been sold for
cash,
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67. (1) Dès qu’est déposée une conven-
tion créant un consortium financier de pros-
pection et que le directeur en a accusé récep-
tion, la responsabilité des membres du
consortium financier ou des parties à la
convention est limitée dans la mesure prévue
par la convention si les conditions suivantes
sont réunies :

a) le consortium financier a pour seul ob-
jet de financer des expéditions de pros-
pection, des exploitations minières préli-
minaires ou l’acquisition de biens miniers
ou deux ou plusieurs de ces projets;

b) la convention indique clairement :

(i) l’objet du consortium financier,

(ii) les détails de toute transaction ef-
fectuée ou projetée comprenant l’émis-
sion d’unités moyennant une contrepar-
tie autre que du numéraire,

(iii) le montant maximal, lequel ne peut
être supérieur à 25 pour cent du prix de
vente, qu’une personne ou une compa-
gnie peut exiger ou prélever à titre de
commission au moment de la vente des
unités du consortium financier,

(iv) le nombre maximal d’unités du
consortium financier, lequel ne peut
être supérieur à 33 1/3 pour cent de la
totalité des unités du consortium finan-
cier, qui peut être émis en contrepartie
du transfert au consortium financier de
biens miniers,

(v) l’adresse du bureau principal du
consortium financier, et le fait que ce
bureau restera au Canada et que le
directeur et les membres seront notifiés
immédiatement de tout changement
d’adresse du bureau,

(vi) que toute personne ou compagnie
qui détient des biens miniers pour le
compte du consortium financier, doit
passer une déclaration de fiducie en
faveur du consortium financier à
l’égard de ces biens,

(vii) que le consortium financier ne se
portera pas acquéreur de biens miniers
après la vente contre numéraire de tou-
te unité émise du consortium financier,
sauf par le jalonnement de concessions,
à moins que cette acquisition ne soit
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Conventions
créant des
consortiums fi-
nanciers de
prospection
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(viii) that the administrative expendi-
tures of the syndicate, including, in
addition to any other items, salaries, of-
fice expenses, advertising and commis-
sions paid by the syndicate with respect
to the sale of its units, shall be limited
to one-third of the total amount re-
ceived by the treasury of the syndicate
from the sale of its units,

(ix) that a statement of the receipts and
disbursements of the syndicate shall be
furnished to the Director and to each
member annually,

(x) that 90 per cent of the vendor units
of the syndicate shall be escrowed units
and may be released upon the consent
of the Director and that any release of
such units shall not be in excess of one
vendor unit for each unit of the syndi-
cate sold for cash,

(xi) that no securities, other than those
of the syndicate’s own issue, and no
mining properties owned by the syndi-
cate or held in trust for the syndicate
shall be disposed of unless such dis-
posal is approved by members of the
syndicate holding at least two-thirds of
the issued units of the syndicate other
than escrowed units; and

(c) the agreement limits the capital of the
syndicate to a sum not exceeding
$250,000.
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approuvée par des membres du consor-
tium financier qui détiennent au moins
les deux tiers des unités émises du
consortium financier qui ont été ven-
dues contre du numéraire,

(viii) que le consortium financier
limitera ses dépenses de nature
administrative, y compris, en plus de
tout autre poste, les traitements, les
dépenses de bureau, les frais de
publicité et les commissions payées par
le consortium financier pour la vente de
ses unités, de manière à ce que ces
dépenses ne dépassent pas le tiers du
montant total tiré par sa trésorerie de la
vente de ses unités,

(ix) que le consortium financier présen-
tera un état de ses encaissements et
décaissements au directeur et à chacun
de ses membres chaque année,

(x) que 90 pour cent des unités de ven-
deur du consortium financier seront des
unités entiercées et pourront être libé-
rées avec le consentement du directeur
et que ces unités ne seront pas libérées
à un rythme dépassant une unité de
vendeur pour chaque unité du consor-
tium financier qui a été vendue contre
numéraire,

(xi) que le consortium financier n’alié-
nera pas des valeurs mobilières qui ne
sont pas émises par lui, ni des biens
miniers qui lui appartiennent ou sont
détenues en fiducie pour lui sans que
cette aliénation ne soit approuvée par
les membres du consortium financier
détenant au moins les deux tiers des
unités émises du consortium financier
qui ne sont pas des unités entiercées;

c) la convention limite le capital du
consortium financier à un montant ne
dépassant pas 250 000 $.
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Receipt for
filed agreement

(2) The Director may in his or her discre-
tion issue a receipt for a prospecting syndi-
cate agreement filed under this section and is
not required to determine whether it is in
conformity with paragraphs (1)(a), (b) and
(c).
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(2) Le directeur peut, à sa discrétion,
accuser réception d’une convention créant
un consortium financier de prospection
déposée en application du présent article
sans avoir à déterminer si cette convention
est conforme aux alinéas (1)a), b) et c).
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Accusé de
réception

Prohibition of
trading by
dealer

(3) No registered dealer shall trade in a
security issued by a prospecting syndicate
either as agent for the prospecting syndicate
or as principal.
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(3) Aucun courtier inscrit ne peut effec-
tuer une opération sur valeurs mobilières
émises par un consortium financier de pros-
pection, que ce soit en qualité de mandataire
pour le consortium financier de prospection
ou pour son propre compte.
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Interdiction
touchant les
opérations ef-
fectuées par les
courtiers
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Receipt (4) The Director shall not refuse to issue a
receipt under subsection (1) without giving
the person or company who filed the pros-
pecting syndicate agreement an opportunity
to be heard.

1
2
3
4
5

(4) Le directeur ne peut refuser d’accuser
réception d’une convention créant un
consortium financier de prospection aux ter-
mes du paragraphe (1) sans donner à la per-
sonne ou à la compagnie qui a déposé la
convention en question l’occasion d’être en-
tendue.
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Accusé de
réception

PART XIII
PROSPECTUSES — DISTRIBUTION

PARTIE XIII
PROSPECTUS — PLACEMENT

Prospectus
required

68. (1) No person or company shall trade
in a security on his, her or its own account or
on behalf of any other person or company if
the trade would be a distribution of the se-
curity, unless a preliminary prospectus and a
prospectus have been filed and receipts have
been issued for them by the Director.
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68. (1) Aucune personne ou compagnie ne
peut effectuer une opération sur une valeur
mobilière pour son propre compte ou au nom
d’une autre personne ou compagnie si cette
opération devait constituer un placement de
cette valeur mobilière, à moins qu’un pros-
pectus provisoire et un prospectus n’aient été
déposés et que le directeur n’ait délivré un
accusé de réception pour eux.
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Prospectus
obligatoire

Filing without
distribution

(2) A preliminary prospectus and a pro-
spectus may be filed in accordance with this
Part to enable the issuer to become a report-
ing issuer, despite the fact that no distribu-
tion is contemplated.
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(2) Un prospectus provisoire et un pros-
pectus peuvent être déposés conformément à
la présente partie pour permettre à l’émetteur
de devenir un émetteur assujetti, même si
aucun placement n’est envisagé.
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Dépôt sans pla-
cement

Preliminary
prospectus

69. (1) A preliminary prospectus shall
substantially comply with the requirements
of Canadian securities law respecting the
form and content of a prospectus, except that
the report or reports of the auditor or ac-
countant required by the regulations need not
be included.

18
19
20
21
22
23
24

69. (1) Un prospectus provisoire doit pour
l’essentiel être conforme aux exigences du
droit canadien des valeurs mobilières à
l’égard de la forme et du contenu d’un pros-
pectus, sans qu’il soit nécessaire d’y joindre
le ou les rapports du vérificateur ou du
comptable exigés par les règlements.

22
23
24
25
26
27
28

Prospectus
provisoire

Idem (2) A preliminary prospectus may exclude
information with respect to the price to the
underwriter and offering price of any secu-
rities and other matters dependent upon or
relating to such prices.

25
26
27
28
29

(2) Un prospectus provisoire peut ne pas
fournir de renseignements touchant le prix
que le souscripteur à forfait doit payer pour
les valeurs mobilières, le prix auquel les
valeurs mobilières sont offertes et d’autres
détails relatifs à ces prix.

29
30
31
32
33
34

Idem

Receipt for pre-
liminary pro-
spectus

70. The Director shall issue a receipt for a
preliminary prospectus forthwith upon the
filing thereof.

30
31
32

70. Le directeur accuse réception d’un
prospectus provisoire dès le dépôt de celui-
ci.

35
36
37

Accusé de ré-
ception du
prospectus pro-
visoire

Full, true and
plain disclosure
required

71. (1) A prospectus shall provide full,
true and plain disclosure of all material facts
relating to the securities issued or proposed
to be distributed and shall comply with the
requirements of Canadian securities law.

33
34
35
36
37

71. (1) Un prospectus doit divulguer com-
plètement, fidèlement et clairement tous les
faits pertinents se rapportant aux valeurs mo-
bilières qui ont été émises ou dont le place-
ment est envisagé et être conforme aux exi-
gences du droit canadien des valeurs mobi-
lières.

38
39
40
41
42
43
44

Divulgation
complète, fidè-
le et claire

Supplemental
material

(2) The prospectus shall contain or be
accompanied by such financial statements,
reports or other documents as are required
by this Act or the regulations.

38
39
40
41

(2) Le prospectus doit comprendre les
états financiers, les rapports ou les autres
documents exigés par la présente loi ou les
règlements ou en être accompagné.

45
46
47
48

Documents
supplémentai-
res
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Amendment to
preliminary
prospectus on
material change

72. (1) Where a material adverse change
occurs after a receipt is obtained for a pre-
liminary prospectus filed in accordance with
subsection 68(1) and before the receipt for
the prospectus is obtained or, where a
material change occurs after the receipt for
the prospectus is obtained but prior to the
completion of the distribution under such
prospectus, an amendment to such prelimi-
nary prospectus or prospectus, as the case
may be, shall be filed as soon as practicable
and in any event within ten days after the
change occurs.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13

72. (1) Si un changement important, pou-
vant avoir des conséquences défavorables,
survient après que le directeur a accusé
réception d’un prospectus provisoire déposé
aux termes du paragraphe 68(1) mais avant
qu’il ait accusé réception du prospectus ou,
si un changement important survient après
que le directeur a accusé réception du pros-
pectus mais avant que le placement visé par
ce prospectus soit effectué, une modification
à ce prospectus provisoire ou à ce
prospectus, selon le cas, doit être déposée le
plus tôt possible et, dans tous les cas, dans
les dix jours suivant la date du changement
intervenu.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14
15

Modification
du prospectus
provisoire en
cas de change-
ment important

Idem, addi-
tional securities

(2) If, after a receipt for a prospectus or
for an amendment to a prospectus is issued
but before the distribution under the prospec-
tus or amendment is completed, securities in
addition to those previously disclosed in the
prospectus or amendment are to be distrib-
uted, the issuer making the distribution shall
file an amendment to the prospectus disclos-
ing the additional securities as soon as
practicable and, in any event, within ten days
after the decision to increase the number of
securities offered is made.

14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25

(2) Si, après que le directeur a accusé ré-
ception d’un prospectus ou d’une modifica-
tion apportée à un prospectus, mais avant
que le placement visé par ce prospectus ou
cette modification soit effectué, il doit être
placé des valeurs mobilières qui viennent
s’ajouter à celles dont il est déjà question
dans le prospectus ou la modification,
l’émetteur qui effectue le placement dépose
une modification du prospectus indiquant les
valeurs mobilières additionnelles dès que
possible et, dans tous les cas, dans les dix
jours suivant la décision d’accroître le nom-
bre de valeurs mobilières offertes.

16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29

Idem : valeurs
mobilières
additionnelles

Receipt (3) The Director shall issue a receipt for
an amendment to a prospectus that must be
filed under subsection (1) or (2) unless the
Director refuses in accordance with subsec-
tion 76(2) to issue the receipt.

26
27
28
29
30

(3) Le directeur accuse réception de la
modification apportée à un prospectus qui
doit être déposée en application du paragra-
phe (1) ou (2), sauf s’il refuse, conformé-
ment au paragraphe 76(2), d’en accuser ré-
ception.

30
31
32
33
34
35

Accusé de ré-
ception

Restriction (4) Unless otherwise permitted by regula-
tion, an issuer shall not proceed with a dis-
tribution or an additional distribution until a
receipt is issued for an amendment to the
prospectus that must be filed under subsec-
tion (1) or (2).

31
32
33
34
35
36

(4) À moins qu’il n’y soit autorisé par
règlement, l’émetteur ne peut effectuer un
placement ou un placement supplémentaire
avant la délivrance de l’accusé de réception
d’une modification apportée au prospectus
qui doit être déposée en application du para-
graphe (1) ou (2).

36
37
38
39
40
41
42

Restriction

Notice of
amendment

(5) An amendment to a preliminary pro-
spectus referred to in subsection (1) shall,
forthwith after it has been filed, be for-
warded to each recipient of the preliminary
prospectus according to the record main-
tained under section 82.

37
38
39
40
41
42

(5) Une modification à un prospectus pro-
visoire visée au paragraphe (1) doit, dès son
dépôt, être expédiée à quiconque a reçu un
prospectus provisoire, selon le registre tenu
en application de l’article 82.

43
44
45
46
47

Avis de modifi-
cation

Certificate by
issuer

73. (1) Subject to subsection (3) of this
section and subsection 78(2), and subject to
any waiver or variation consented to in writ-
ing by the Director, a prospectus filed under
subsection 68(1) or subsection 77(1) shall
contain a certificate in the prescribed form,
signed by the chief executive officer, the
chief financial officer, and, on behalf of the

43
44
45
46
47
48
49
50

73. (1) Sous réserve du paragraphe (3) du
présent article et du paragraphe 78(2) et sous
réserve d’une renonciation ou d’une modifi-
cation à laquelle a consenti le directeur par
écrit, un prospectus déposé aux termes du
paragraphe 68(1) ou du paragraphe 77(1)
doit comprendre une attestation rédigée se-
lon la formule prescrite et signée par le

48
49
50
51
52
53
54
55

Attestation de
l’émetteur
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board of directors, any two directors of the
issuer, other than the foregoing, duly
authorized to sign, and any person or
company who is a promoter of the issuer.

1
2
3
4

directeur général, le directeur des services
financiers et, au nom du conseil
d’administration, par deux administrateurs de
l’émetteur, à l’exclusion des deux personnes
précitées, dûment autorisés à signer, ainsi que
par toute personne ou compagnie qui est un
promoteur de l’émetteur.

1
2
3
4
5
6
7

Idem (2) Subject to subsection (3) of this sec-
tion and subsection 78(2), a prospectus filed
under subsection 68(2) shall contain a cer-
tificate in the prescribed form, signed by the
chief executive officer, the chief financial
officer, and, on behalf of the board of direc-
tors, any two directors of the issuer, other
than the foregoing, duly authorized to sign,
and any person or company who is a pro-
moter of the issuer.

5
6
7
8
9
10
11
12
13
14

(2) Sous réserve du paragraphe (3) du
présent article et du paragraphe 78(2), un
prospectus déposé aux termes du paragraphe
68(2) doit comprendre une attestation rédi-
gée selon la formule prescrite et signée par
le directeur général, le directeur des services
financiers et, au nom du conseil d’adminis-
tration, par deux administrateurs de l’émet-
teur, à l’exclusion des deux personnes préci-
tées, dûment autorisés à signer, ainsi que par
toute personne ou compagnie qui est un pro-
moteur de l’émetteur.

8
9
10
11
12
13
14
15
16
17
18
19

Idem

Idem (3) Where the issuer has only three direc-
tors, two of whom are the chief executive of-
ficer and the chief financial officer, the cer-
tificate may be signed by all the directors of
the issuer.

15
16
17
18
19

(3) Si l’émetteur n’a que trois administra-
teurs, dont un est le directeur général et un
autre le directeur des services financiers,
l’attestation peut être signée par les trois ad-
ministrateurs de l’émetteur.

20
21
22
23
24

Idem

Idem (4) Where the Director is satisfied upon
evidence or on submissions that either, or
both of, the chief executive officer or chief
financial officer of the issuer is for adequate
cause not available to sign a certificate in a
prospectus, the Director may permit the cer-
tificate to be signed by any other responsible
officer or officers of the issuer in lieu of
either, or both of, the chief executive officer
or chief financial officer.

20
21
22
23
24
25
26
27
28
29

(4) Si le directeur est convaincu, en se
fondant sur la preuve ou les arguments qui
lui sont présentés, que le directeur général et
le directeur des services financiers de
l’émetteur, ou l’un d’eux, ne sont pas en me-
sure, pour une raison valable, de signer une
attestation incluse dans un prospectus, il peut
autoriser un ou plusieurs dirigeants respon-
sables de l’émetteur à signer l’attestation à
leur place.

25
26
27
28
29
30
31
32
33
34

Idem

Idem (5) With the consent of the Director, a
promoter or a guarantor need not sign the
certificate in a prospectus.

30
31
32

(5) Un promoteur ou une caution n’est pas
tenu, si le directeur y consent, de signer une
attestation incluse dans un prospectus.

35
36
37

Idem

Certificate of
promoter

(6) The Director may, in his or her discre-
tion, require any person or company who
was a promoter of the issuer within the two
preceding years or who is a guarantor of the
securities being distributed to sign the cer-
tificate required by subsection (1) or (2) sub-
ject to such conditions as the Director may
consider proper.

33
34
35
36
37
38
39
40

(6) Le directeur peut, à sa discrétion, exi-
ger que toute personne ou compagnie qui a
été un promoteur d’un émetteur au cours des
deux années précédentes ou qui est une cau-
tion des valeurs mobilières qui font l’objet
d’un placement signe l’attestation visée au
paragraphe (1) ou (2), sous réserve des
conditions qu’il juge opportunes.

38
39
40
41
42
43
44
45

Attestation du
promoteur

Idem (7) With the consent of the Director, a
promoter or a guarantor may sign a certifi-
cate in a prospectus by his, her or its agent
duly authorized in writing.

41
42
43
44

(7) Un promoteur ou une caution peut, si
le directeur y consent, charger son mandatai-
re, en l’y autorisant dûment par écrit, de si-
gner pour lui une attestation incluse dans un
prospectus.

46
47
48
49
50

Idem
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Certificate of
underwriter

74. (1) Subject to subsection 78(2), where
there is an underwriter, a prospectus shall
contain a certificate in the prescribed form,
signed by the underwriter or underwriters
who, with respect to the securities offered by
the prospectus, are in a contractual relation-
ship with the issuer or security holder whose
securities are being offered by the prospec-
tus.

1
2
3
4
5
6
7
8
9

74. (1) Sous réserve du paragraphe 78(2),
s’il y a un souscripteur à forfait, le prospec-
tus doit comprendre une attestation rédigée
selon la formule prescrite et signée par le ou
les souscripteurs à forfait qui, à l’égard des
valeurs mobilières offertes par le prospectus,
ont des liens contractuels avec l’émetteur ou
le détenteur des valeurs mobilières qui sont
offertes par ce prospectus.

1
2
3
4
5
6
7
8
9

Attestation du
souscripteur à
forfait

Idem (2) With the consent of the Director, an
underwriter may sign a certificate in a pro-
spectus by his, her or its agent duly author-
ized in writing.

10
11
12
13

(2) Un souscripteur à forfait peut, si le di-
recteur y consent, charger son mandataire,
en l’y autorisant dûment par écrit, de signer
pour lui une attestation incluse dans un pros-
pectus.

10
11
12
13
14

Idem

Statement of
rights

75. Every prospectus shall contain a state-
ment of the rights given to a purchaser by
sections 86 and 193.

14
15
16

75. Chaque prospectus comprend un
énoncé des droits que les articles 86 et 193
confèrent à l’acheteur.

15
16
17

Énoncé des
droits

Issuance of
receipt

76. (1) Subject to subsection (2) of this
section and subsection 78(4), the Director
shall issue a receipt for a prospectus filed
under this Part unless it appears to the Direc-
tor that it is not in the public interest to do
so.

17
18
19
20
21
22

76. (1) Sous réserve du paragraphe (2) du
présent article et du paragraphe 78(4), le di-
recteur accuse réception d’un prospectus dé-
posé en application de la présente partie, à
moins qu’il ne soit d’avis qu’il serait préjudi-
ciable à l’intérêt public de le faire.

18
19
20
21
22
23

Accusé de ré-
ception

Refusal of re-
ceipt

(2) The Director shall not issue a receipt
for a prospectus or an amendment to a pro-
spectus if it appears to the Director that

(a) the prospectus or any document re-
quired to be filed with it

(i) does not comply in any substantial
respect with any of the requirements of
this Act or the regulations,

(ii) contains any statement, promise,
estimate or forward-looking informa-
tion that is misleading, false or decep-
tive, or

(iii) contains a misrepresentation;

(b) an unconscionable consideration has
been paid or given or is intended to be
paid or given for any services or promo-
tional purposes or for the acquisition of
property;

(c) the aggregate of

(i) the proceeds from the sale of the
securities under the prospectus that are
to be paid into the treasury of the issuer,
and

(ii) the other resources of the issuer,

is insufficient to accomplish the purpose
of the issue stated in the prospectus;

(d) the issuer cannot reasonably be ex-
pected to be financially responsible in the

23
24
25

26
27

28
29
30

31
32
33
34

35

36
37
38
39
40

41

42
43
44
45

46

47
48

49
50

(2) Le directeur ne peut délivrer d’accusé
de réception pour un prospectus ou sa modi-
fication s’il est d’avis, selon le cas :

a) que le prospectus ou un autre docu-
ment qui doit être déposé avec lui :

(i) soit ne satisfait pas, sur un point es-
sentiel, aux exigences de la présente loi
ou des règlements,

(ii) soit comprend une déclaration, une
promesse, une évaluation ou une infor-
mation prospective qui est trompeuse,
fausse ou mensongère,

(iii) soit comprend une déclaration
inexacte;

b) qu’une contrepartie exorbitante a été
ou doit être payée ou donnée pour des
services ou des activités promotionnelles
ou l’acquisition de biens;

c) que le total de ce qui suit est insuffisant
pour atteindre l’objectif de l’émission qui
est énoncé dans le prospectus :

(i) le produit de la vente des valeurs
mobilières visées par le prospectus qui
doit être versé à la trésorerie de l’émet-
teur,

(ii) les autres ressources de l’émetteur;

d) qu’il n’y a pas raisonnablement lieu de
s’attendre à ce que l’émetteur pratique
une saine gestion financière dans l’exerci-

24
25
26

27
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29
30
31

32
33
34
35

36
37

38
39
40
41

42
43
44

45
46
47
48

49

50
51
52

Refus d’accuser
réception
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conduct of its business because of the fi-
nancial condition of

(i) the issuer,

(ii) any of the issuer’s officers, direc-
tors, promoters, or control persons, or

(iii) the investment fund manager of the
issuer or any of the investment fund
manager’s officers, directors or control
persons;

(e) the business of the issuer may not be
conducted with integrity and in the best
interests of the security holders of the is-
suer because of the past conduct of

(i) the issuer,

(ii) any of the issuer’s officers, direc-
tors, promoters, or control persons, or

(iii) the investment fund manager of the
issuer or any of the investment fund
manager’s officers, directors or control
persons;

(f) a person or company that has prepared
or certified any part of the prospectus, or
that is named as having prepared or certi-
fied a report or valuation used in connec-
tion with the prospectus, is not accept-
able;

(g) an escrow or pooling agreement in the
form that the Director considers necessary
or advisable with respect to the securities
has not been entered into; or

(h) adequate arrangements have not been
made for the holding in trust of the pro-
ceeds payable to the issuer from the sale
of the securities pending the distribution
of the securities.

1
2

3

4
5

6
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8
9

10
11
12
13

14

15
16

17
18
19
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21
22
23
24
25
26

27
28
29
30

31
32
33
34
35

ce de ses activités commerciales en raison
de la situation financière :

(i) soit de l’émetteur lui-même,

(ii) soit d’un de ses dirigeants, adminis-
trateurs, promoteurs ou personnes qui
ont le contrôle,

(iii) soit de son gestionnaire de fonds
d’investissement ou d’un des diri-
geants, administrateurs ou personnes
qui ont le contrôle de ce gestionnaire;

e) que les activités commerciales de
l’émetteur ne seront peut-être pas exer-
cées avec intégrité et dans l’intérêt vérita-
ble des détenteurs de ses valeurs mobiliè-
res en raison de la conduite antérieure :

(i) soit de l’émetteur,

(ii) soit d’un de ses dirigeants, adminis-
trateurs, promoteurs ou personnes qui
ont le contrôle,

(iii) soit de son gestionnaire de fonds
d’investissement ou d’un des diri-
geants, administrateurs ou personnes
qui ont le contrôle de ce gestionnaire;

f) qu’une personne ou une compagnie qui
a rédigé ou attesté une partie d’un pros-
pectus ou est nommée comme ayant rédi-
gé ou attesté un rapport ou une évaluation
utilisés dans le cadre d’un prospectus
n’est pas convenable;

g) qu’une convention d’entiercement ou
de mise en commun des valeurs mobiliè-
res sous la forme que le directeur juge né-
cessaire ou souhaitable n’a pas été
conclue;

h) que des dispositions adéquates n’ont
pas été prises pour la détention en fiducie
du produit de la vente des valeurs mobi-
lières qui doit être versé à l’émetteur en
attendant que les valeurs mobilières soient
placées.
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3

4
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6

7
8
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11
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17
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30
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34

35
36
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38
39
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Hearing (3) The Director shall not refuse to issue a
receipt under subsection (1) or (2) without
giving the person or company who filed the
prospectus an opportunity to be heard.

36
37
38
39

(3) Le directeur ne peut refuser d’accuser
réception d’un prospectus aux termes du pa-
ragraphe (1) ou (2) sans donner à la person-
ne ou à la compagnie qui l’a déposé l’occa-
sion d’être entendue.

41
42
43
44
45

Audience

Referral to
Commission

(4) Where it appears to the Director that a
preliminary prospectus, pro forma prospec-
tus, or prospectus raises a material question
involving the public interest under subsec-
tion (1) or a new or novel question of inter-
pretation under subsection (2) that might re-
sult in the Director refusing to issue a receipt

40
41
42
43
44
45
46

(4) Si le directeur est d’avis qu’un pros-
pectus provisoire, un prospectus pro forma
ou un prospectus soulève une question im-
portante touchant l’intérêt public aux termes
du paragraphe (1) ou une question d’inter-
prétation qui est soulevée pour la première
fois aux termes du paragraphe (2), laquelle

46
47
48
49
50
51
52

Renvoi à la
Commission
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under subsection (1) or (2), the Director may
refer the question to the Commission for
determination.

1
2
3

question pourrait entraîner son refus d’accuser
réception de ce prospectus aux termes du
paragraphe (1) ou (2), le directeur peut
renvoyer cette question à la Commission.

1
2
3
4

Form of ques-
tion

(5) The Director shall state the question in
writing setting out the facts upon which the
question is based.

4
5
6

(5) Le directeur énonce la question par
écrit en exposant les faits sur lesquels elle est
fondée.

5
6
7

Formulation de
la question

Filing of
question

(6) The question, together with any addi-
tional material, shall be lodged by the Direc-
tor with the Secretary of the Commission,
and a copy of the question shall forthwith be
served by the Secretary upon any interested
person or company.

7
8
9
10
11
12

(6) Le directeur dépose la question et tout
document supplémentaire auprès du secrétai-
re de la Commission qui fait aussitôt signi-
fier une copie de la question à toute person-
ne ou toute compagnie intéressée.

8
9
10
11
12

Présentation de
la question

Hearing by
Commission

(7) The Commission, after giving the
parties an opportunity to be heard, shall con-
sider and determine the question and refer
the matter back to the Director for final con-
sideration under subsections (1) and (2).

13
14
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(7) Après avoir donné aux parties l’occa-
sion d’être entendues, la Commission exami-
ne et tranche la question. Elle renvoie ensui-
te le dossier au directeur qui l’étudie une
dernière fois aux termes des paragraphes (1)
et (2).

13
14
15
16
17
18

Audience de-
vant la Com-
mission

Decision of
Commission

(8) Subject to any order of the Federal
Court made under section 20, the decision of
the Commission on the question is binding
on the Director.

18
19
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21

(8) Sous réserve d’une ordonnance que la
Cour fédérale peut rendre en vertu de l’arti-
cle 20, la décision de la Commission sur la
question lie le directeur.

19
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Décision de la
Commission

Definition

‘‘lapse date”
« date
d’échéance »

77. (1) In this section,

“lapse date” means, with reference to a se-
curity that is being distributed under subsec-
tion 68(1) or this section, the date that is
twelve months after the date of the most re-
cent prospectus relating to the security.

22

23
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77. (1) La définition qui suit s’applique au
présent article.

« date d’échéance » Relativement à une va-
leur mobilière qui est placée en application du
paragraphe 68(1) ou du présent article, s’en-
tend de la date qui tombe douze mois après la
date du dernier prospectus touchant cette va-
leur mobilière.

23
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29
30

Définition

« date
d’échéance »
‘‘lapse date”

Refiling of pro-
spectus

(2) No distribution of a security to which
subsection 68(1) applies shall continue after
the lapse date, unless a new prospectus that
complies with this Part is filed and a receipt
for the new prospectus is obtained from the
Director.

28
29
30
31
32
33

(2) Le placement d’une valeur mobilière
visé par le paragraphe 68(1) ne peut se pour-
suivre après la date d’échéance, à moins
qu’un nouveau prospectus satisfaisant aux
exigences de la présente partie ne soit dépo-
sé et que le directeur n’en accuse réception.

31
32
33
34
35
36

Nouveau dépôt
d’un prospectus

Idem (3) A distribution may be continued for a
further twelve months after a lapse date if

(a) a pro forma prospectus prepared in ac-
cordance with the regulations is filed not
less than thirty days prior to the lapse date
of the previous prospectus;

(b) a prospectus is filed not later than ten
days following the lapse date of the previ-
ous prospectus; and

(c) a receipt for the prospectus is obtained
from the Director within the twenty days
following the lapse date of the previous
prospectus.

34
35

36
37
38
39

40
41
42

43
44
45
46

(3) Un placement peut se poursuivre pen-
dant douze mois après la date d’échéance si
les conditions suivantes sont réunies :

a) un prospectus pro forma rédigé confor-
mément aux règlements est déposé au
plus tard trente jours avant la date
d’échéance du prospectus précédent;

b) un prospectus est déposé au plus tard
dix jours après la date d’échéance du
prospectus précédent;

c) le directeur accuse réception du pros-
pectus dans les vingt jours suivant la date
d’échéance du prospectus précédent.

37
38
39

40
41
42
43

44
45
46

47
48
49

Idem



72 57 ELIZ. IICanada Securities

Idem (4) The continued distribution of secu-
rities after the lapse date does not contravene
subsection (2) unless and until any of the
conditions of subsection (3) are not complied
with.

1
2
3
4
5

(4) Le placement de valeurs mobilières
poursuivi après la date d’échéance ne
contrevient pas au paragraphe (2) tant qu’il
n’y a pas eu de manquement à l’observation
de l’une des conditions prévues au paragra-
phe (3).

1
2
3
4
5
6

Idem

Failure to refile (5) Subject to any extension granted
under subsection (6), all trades completed in
reliance upon subsection (3) after the lapse
date may be cancelled at the option of the
purchaser within ninety days of the pur-
chaser’s first knowledge of the failure to
comply with such conditions where any of
the conditions to the continuation of a dis-
tribution under subsection (3) are not com-
plied with.

6
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13
14
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(5) Sous réserve de toute prorogation ac-
cordée aux termes du paragraphe (6), les
opérations effectuées après la date d’échéan-
ce, en s’appuyant sur le paragraphe (3), peu-
vent être annulées au choix de l’acheteur
dans les quatre-vingt-dix jours suivant la
date à laquelle le manquement à l’observa-
tion des conditions est portée à la connais-
sance de l’acheteur, si une des conditions
permettant de poursuivre un placement après
la date d’échéance en vertu du paragraphe
(3) n’est pas respectée.

7
8
9
10
11
12
13
14
15
16
17
18

Omission de
déposer un
nouveau pros-
pectus

Extension of
time

(6) The Commission may, upon an ap-
plication of a reporting issuer, extend, sub-
ject to such terms and conditions as it may
impose, the times provided by subsection (3)
where in its opinion it would not be prejudi-
cial to the public interest to do so.

16
17
18
19
20
21

(6) La Commission peut, sur requête d’un
émetteur assujetti, proroger les délais prévus
au paragraphe (3) sous réserve des condi-
tions qu’elle peut imposer, si elle est d’avis
que cette prorogation ne serait pas préjudi-
ciable à l’intérêt public.

19
20
21
22
23
24

Prorogation
du délai

Forms of pro-
spectus

78. (1) A person or company may, if per-
mitted by the regulations, file a short form of
preliminary prospectus, short form of pro-
spectus, pro forma prospectus, preliminary
simplified prospectus, simplified prospectus
or pro forma simplified prospectus under
section 68 or 77 in the prescribed form and
any such prospectus that complies with the
applicable regulations shall, for the purposes
of section 71, be considered to provide suffi-
cient disclosure of all material facts relating
to the securities issued or proposed to be dis-
tributed under the prospectus.

22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34

78. (1) Une personne ou une compagnie
peut, si les règlements le lui permettent, dé-
poser, aux termes de l’article 68 ou 77, un
prospectus provisoire abrégé, un prospectus
abrégé, un prospectus pro forma, un pros-
pectus provisoire simplifié, un prospectus
simplifié ou un prospectus pro forma simpli-
fié rédigés selon la formule prescrite. Tout
prospectus conforme aux règlements appli-
cables est considéré, pour l’application de
l’article 71, comme une divulgation suffisan-
te de tous les faits pertinents se rapportant
aux valeurs mobilières qui ont été émises ou
dont le placement est envisagé aux termes du
prospectus.

25
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29
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31
32
33
34
35
36
37
38
39

Prospectus
abrégé

Alternative
certificates

(2) A short form prospectus may contain
one or more forms of certificate to be signed
as alternatives to the forms of certificate set
out in subsections 73(1) and (2) and subsec-
tion 74(1) and, where any such certificate in
a short form prospectus is used in accord-
ance with the regulations, it is not necessary
to use the alternative certificate required by
subsections 73(1) and (2) and subsection
74(1), as the case may be.

35
36
37
38
39
40
41
42
43
44

(2) Un prospectus abrégé peut compren-
dre une ou plusieurs formules d’attestations
à signer en remplacement des formules d’at-
testations prévues aux paragraphes 73(1) et
(2) et 74(1). Si une telle attestation figurant
dans un prospectus abrégé est employée
conformément aux règlements, il n’est pas
nécessaire d’employer l’attestation de rem-
placement exigée par les paragraphes 73(1)
et (2) et 74(1), selon le cas.

40
41
42
43
44
45
46
47
48
49

Attestations de
remplacement

Summary state-
ment

(3) A person or company may, if per-
mitted by the regulations, file a summary
statement as a separate document in the pre-
scribed form together with a prospectus filed
under section 68 or 77.

45
46
47
48
49

(3) Une personne ou une compagnie peut,
si les règlements le lui permettent, déposer
une déclaration sommaire en tant que docu-
ment distinct rédigé selon la formule prescri-
te accompagnant un prospectus déposé aux
termes de l’article 68 ou 77.

50
51
52
53
54
55

Déclaration
sommaire



2009 Valeurs mobilières 73

Refusal of sum-
mary statement

(4) Where a summary statement is filed
with a prospectus, the Director shall not
issue a receipt for the prospectus if it appears
to the Director that the summary statement
does not comply with the regulations appli-
cable thereto.

1
2
3
4
5
6

(4) Si une déclaration sommaire est dépo-
sée avec un prospectus, le directeur ne peut
accuser réception du prospectus s’il est
d’avis que la déclaration sommaire n’est pas
conforme aux règlements qui lui sont appli-
cables.

1
2
3
4
5
6

Refus d’accuser
réception

Delivery of
summary state-
ment

(5) A summary statement filed with a pro-
spectus for which a receipt has been issued
may be sent or delivered by a dealer to a
purchaser of securities instead of a prospec-
tus as required in section 86, and, where a
dealer so elects, the provisions of sections 86
and 198 with respect to a prospectus apply
with necessary modifications to a summary
statement.

7
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11
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(5) Un courtier peut envoyer ou remettre
à un acheteur de valeurs mobilières une dé-
claration sommaire déposée avec un pros-
pectus dont le directeur a accusé réception
au lieu de lui envoyer ou de lui remettre un
prospectus comme l’exige l’article 86. Si le
courtier fait ce choix, les dispositions des ar-
ticles 86 et 198, relatives au prospectus,
s’appliquent, avec les adaptations nécessai-
res, à la déclaration sommaire.
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16

Remise d’une
déclaration
sommaire

Delivery of
prospectus on
request

(6) Every summary statement sent or de-
livered to a purchaser shall contain a state-
ment informing the purchaser that a copy of
the prospectus which was filed with the sum-
mary statement will be provided to the pur-
chaser on request, and each person or com-
pany who signs or causes to be signed, as the
case may be, the certificate contained in the
prospectus shall ensure compliance with any
such request.

16
17
18
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20
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23
24
25

(6) Toute déclaration sommaire qui est en-
voyée ou remise à un acheteur doit compren-
dre une déclaration précisant qu’une copie
du prospectus déposé avec la déclaration
sommaire sera fournie à l’acheteur si celui-ci
en fait la demande. Toute personne ou com-
pagnie qui signe ou qui fait signer, selon le
cas, l’attestation incluse dans le prospectus
doit faire en sorte de satisfaire à cette de-
mande.

17
18
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22
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25
26

Remise du
prospectus sur
demande

Summary state-
ment without
force and effect

(7) Where, during the distribution or dis-
tribution to the public of a security under a
prospectus, an order is made to cease trading
in the security, or the receipt issued by the
Director for the prospectus is revoked or the
prospectus lapses or the use of a prospectus
is otherwise prohibited by this Act, the re-
gulations or by a decision of the Commission
or an order of a court, a summary statement
filed with the prospectus shall cease to have
force and effect for the purposes of section
86 unless the Director otherwise orders.

26
27
28
29
30
31
32
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34
35
36
37

(7) Si, au cours du placement ou du place-
ment dans le public d’une valeur mobilière
visée dans un prospectus, une ordonnance
est rendue en vue d’interdire les opérations
portant sur cette valeur mobilière, que l’ac-
cusé de réception que le directeur a délivré
pour un prospectus est révoqué, que la date
d’échéance d’un prospectus est dépassée ou
que l’utilisation d’un prospectus est par ail-
leurs défendue par la présente loi, les règle-
ments, une décision de la Commission ou
une ordonnance d’un tribunal, une déclara-
tion sommaire déposée avec le prospectus
n’a plus d’effet pour l’application de l’article
86, à moins que le directeur n’ordonne le
contraire.
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Déclaration
sommaire sans
effet

Liability not af-
fected

(8) Nothing in this section shall be con-
strued to provide relief from liability arising
under section 193 where a misrepresentation
is contained in a prescribed short form pro-
spectus and, for the purposes of section 193,
where a misrepresentation is contained in a
summary statement filed with a prospectus,
the misrepresentation shall be deemed to be
contained in the prospectus.

38
39
40
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43
44
45
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(8) Le présent article ne peut être inter-
prété de manière à dégager quiconque de la
responsabilité qui découle de l’article 193 si
une déclaration inexacte figure dans un pros-
pectus abrégé rédigé selon la formule pres-
crite. Pour l’application de l’article 193, si
une déclaration inexacte figure dans une dé-
claration sommaire déposée avec un pros-
pectus, la déclaration inexacte est réputée fi-
gurer dans le prospectus.

43
44
45
46
47
48
49
50
51
52

Responsabilité

Orders to fur-
nish informa-
tion re distribu-
tion to public

79. (1) Where a person or company pro-
posing to make a distribution of previously
issued securities of an issuer is unable to ob-
tain from the issuer of the securities informa-
tion or material that is necessary for the pur-

47
48
49
50
51

79. (1) Si une personne ou une compagnie
qui se propose de placer des valeurs mobiliè-
res déjà émises d’un émetteur ne parvient
pas à obtenir de cet émetteur les renseigne-
ments ou les documents exigés par la présen-

53
54
55
56
57

Ordre de four-
nir des rensei-
gnements
concernant le
placement
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pose of complying with this Part or the
regulations, the Director may order the
issuer of the securities to furnish to the
person or company that proposes to make
the distribution such information and
material as the Director considers necessary
for the purposes of the distribution, upon
such terms and subject to such conditions as
the Director considers proper, and all such
information and material may be used by the
person or company to whom it is furnished
for the purpose of complying with this Part
and the regulations.
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te partie ou par les règlements, le directeur
peut ordonner à cet émetteur de fournir à cette
personne ou à cette compagnie les
renseignements et les documents que le
directeur juge nécessaires aux fins du
placement, sous réserve des conditions qu’il
juge appropriées. La personne ou la
compagnie à qui ces renseignements et ces
documents sont fournis peut s’en servir pour
satisfaire aux exigences de la présente partie et
des règlements.
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Idem (2) Where a person or company proposing
to make a distribution of previously issued
securities of an issuer is unable to obtain any
or all of the signatures to the certificates re-
quired by this Act or the regulations, or
otherwise to comply with this Part or the re-
gulations, the Director may, upon being sa-
tisfied that all reasonable efforts have been
made to comply with this Part and the re-
gulations and that no person or company is
likely to be prejudicially affected by such
failure to comply, make such order waiving
any of the provisions of this Part or the re-
gulations as the Director considers advisable,
upon such terms and subject to such condi-
tions as he or she considers proper.
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(2) Si une personne ou une compagnie qui
se propose de placer des valeurs mobilières
déjà émises d’un émetteur ne parvient pas à
obtenir une signature ou toutes les signatures
qui doivent être apposées aux attestations
afin de satisfaire aux exigences de la présen-
te loi ou des règlements ou de se conformer
par ailleurs à la présente partie ou aux règle-
ments, le directeur peut, s’il est convaincu
que tous les efforts raisonnables pour se
conformer à la présente partie et aux règle-
ments ont été faits et qu’aucune personne ou
compagnie ne risque vraisemblablement de
subir un préjudice en raison de ce manque-
ment, donner un ordre dispensant la person-
ne ou la compagnie d’observer certaines dis-
positions de la présente partie ou des règle-
ments, selon ce qu’il considère opportun,
sous réserve des conditions qu’il juge appro-
priées.
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Idem

PART XIV
DISTRIBUTION— GENERALLY

PARTIE XIV
PLACEMENT— DISPOSITIONS

GÉNÉRALES
Definition

“waiting
period”
« période
d’attente »

80. (1) In this section,

“waiting period” means the period pre-
scribed by regulation or, if no period is pre-
scribed, the period between the Director’s is-
suance of a receipt for a preliminary pro-
spectus relating to the offering of a security
and the Director’s issuance of a receipt for
the prospectus.

30

31
32
33
34
35
36
37

80. (1) La définition qui suit s’applique au
présent article.

« période d’attente » La période prescrite par
règlement ou, en l’absence de période
prescrite, l’intervalle entre la date à laquelle le
directeur accuse réception d’un prospectus
provisoire relatif à l’offre d’une valeur
mobilière et la date à laquelle il accuse
réception du prospectus.

32
33

34
35
36
37
38
39
40

Définition

« période
d’attente »
“waiting
period”

Distribution of
material during
waiting period

(2) Despite section 68, but subject to Part
XI, it is permissible during the waiting
period

(a) to distribute a notice, circular, adver-
tisement or letter to or otherwise com-
municate with any person or company
identifying the security proposed to be is-
sued, stating the price thereof, if then de-
termined, the name and address of a per-
son or company from whom purchases of

38
39
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41
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44
45
46
47

(2) Malgré l’article 68, mais sous réserve
de la partie XI, il est permis, pendant la pé-
riode d’attente :

a) de communiquer avec une personne ou
une compagnie, notamment au moyen
d’un avis, d’une circulaire, d’une annonce
publicitaire ou d’une lettre dans le but
d’identifier la valeur mobilière dont
l’émission est proposée, d’en indiquer le
prix, s’il est déjà fixé, ainsi que le nom et

41
42
43

44
45
46
47
48
49
50

Communica-
tion de docu-
ments pendant
la période
d’attente
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the security may be made and containing
such further information as may be per-
mitted or required by the regulations, if
every such notice, circular, advertisement,
letter or other communication states the
name and address of a person or company
from whom a preliminary prospectus may
be obtained;

(b) to distribute a preliminary prospectus;
and

(c) to solicit expressions of interest from a
prospective purchaser if, prior to such sol-
icitation or forthwith after the prospective
purchaser indicates an interest in purchas-
ing the security, a copy of the preliminary
prospectus is forwarded to him, her or it.

1
2
3
4
5
6
7
8

9
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l’adresse de la personne ou de la compa-
gnie à qui la valeur mobilière peut être
achetée et de communiquer tous les autres
renseignements que les règlements peu-
vent permettre ou exiger, si le nom et
l’adresse d’une personne ou d’une com-
pagnie auprès de qui un prospectus provi-
soire peut être obtenu figurent sur l’avis,
la circulaire, l’annonce publicitaire, la let-
tre ou la communication en question;

b) de diffuser un prospectus provisoire;

c) de solliciter des témoignages d’intérêt
d’un acheteur éventuel si une copie du
prospectus provisoire lui est transmise
avant cette sollicitation ou sans délai
après qu’il a manifesté un intérêt pour la
valeur mobilière, à titre d’acheteur.
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Distribution of
preliminary
prospectus

81.Any dealer distributing a security to
which section 80 applies shall, in addition to
the requirements of paragraph 80(2)(c), send
a copy of the preliminary prospectus to each
prospective purchaser who, without solicita-
tion, indicates an interest in purchasing the
security and requests a copy of such prelimi-
nary prospectus.
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81. Le courtier qui place une valeur mobi-
lière à laquelle l’article 80 s’applique doit,
en plus de satisfaire aux exigences de l’ali-
néa 80(2)c), envoyer une copie du prospec-
tus provisoire à chaque acheteur éventuel
qui, sans être sollicité, manifeste un intérêt
pour la valeur mobilière, à titre d’acheteur,
et demande une copie de ce prospectus pro-
visoire.
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Diffusion du
prospectus pro-
visoire

Distribution list 82.Any dealer distributing a security to
which section 80 applies shall maintain a re-
cord of the names and addresses of all per-
sons and companies to whom the prelimi-
nary prospectus has been forwarded.
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82. Le courtier qui place une valeur mobi-
lière à laquelle l’article 80 s’applique tient
un registre dans lequel figurent le nom et
l’adresse de toutes les personnes et compa-
gnies auxquelles le prospectus provisoire a
été transmis.
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Registre de dif-
fusion

Defective pre-
liminary pro-
spectus

83.Where it appears to the Director that a
preliminary prospectus is defective in that it
does not substantially comply with the re-
quirements of Canadian securities law as to
form and content, the Director may, without
giving notice, order that the trading per-
mitted by subsection 80(2) in the security to
which the preliminary prospectus relates
shall cease until a revised preliminary pro-
spectus satisfactory to the Director is filed
and forwarded to each recipient of the defec-
tive preliminary prospectus according to the
record maintained under section 82.
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83. S’il semble au directeur qu’un pros-
pectus provisoire est incomplet en ce sens
qu’il ne répond pas pour l’essentiel aux exi-
gences du droit canadien des valeurs mobi-
lières quant à la forme et au contenu, il peut,
sans donner d’avis à cette fin, ordonner l’in-
terdiction des opérations autorisées par le
paragraphe 80(2) et portant sur la valeur mo-
bilière visée dans le prospectus provisoire,
jusqu’à ce qu’un prospectus provisoire révi-
sé qu’il juge satisfaisant soit déposé et trans-
mis aux personnes ou aux compagnies qui,
selon le registre tenu en application de l’arti-
cle 82, ont reçu le prospectus provisoire in-
complet.
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Prospectus pro-
visoire incom-
plet

Material given
on distribution

84. From the date of the issuance by the
Director of a receipt for a prospectus relating
to a security, a person or company trading in
the security in a distribution, either on his,
her or its own account or on behalf of any
other person or company, may distribute the
prospectus, any document filed with or re-
ferred to in the prospectus and any notice,
circular, advertisement or letter of the nature
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84.À compter de la date à laquelle le di-
recteur accuse réception d’un prospectus se
rapportant à une valeur mobilière, la person-
ne ou la compagnie qui effectue des opéra-
tions portant sur cette valeur mobilière dans
le cadre d’un placement, que ce soit pour son
propre compte ou au nom de toute autre per-
sonne ou compagnie, peut diffuser le pros-
pectus, les documents déposés avec le pros-
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Documents qui
peuvent être
diffusés
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described in paragraph 80(2)(a) or in the
regulations, but shall not distribute any other
printed or written material respecting the
security that is prohibited by the regulations.

1
2
3
4

pectus ou mentionnés dans celui-ci, ainsi que
les avis, circulaires, annonces publicitaires ou
lettres précisés à l’alinéa 80(2)a) ou dans les
règlements. Toutefois elle ne peut diffuser, au
sujet de la valeur mobilière, aucun autre
document imprimé ou écrit dont la diffusion
est interdite par les règlements.
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Order to cease
trading

85. (1) Where it appears to the Commis-
sion, after the filing of a prospectus under
this Part and the issuance of a receipt there-
for, that any of the circumstances set out in
subsection 76(2) exist, the Commission may
order that the distribution of the securities
under the prospectus shall cease.
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85. (1) S’il semble à la Commission que
l’une des circonstances indiquées au para-
graphe 76(2) existe, après qu’un prospectus
a été déposé en application de la présente
partie et que le directeur en a accusé récep-
tion, elle peut ordonner l’interdiction du pla-
cement des valeurs mobilières visées dans le
prospectus.
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Ordonnance
d’interdiction
d’opérations

Hearing (2) No order shall be made under subsec-
tion (1) without a hearing unless in the opin-
ion of the Commission the length of time re-
quired for a hearing could be prejudicial to
the public interest, in which event a tempor-
ary order may be made which shall expire
fifteen days from the date of the making
thereof unless the hearing is commenced in
which case the Commission may extend the
order until the hearing is concluded.
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(2) Aucune ordonnance ne peut être ren-
due en vertu du paragraphe (1) sans qu’il
soit tenu d’audience, à moins que la Com-
mission ne soit d’avis que la tenue d’une au-
dience causerait un retard préjudiciable à
l’intérêt public. Dans ce cas, la Commission
peut rendre une ordonnance temporaire, dont
la durée est limitée à quinze jours. Si une au-
dience est en cours, la Commission peut pro-
roger l’ordonnance jusqu’à ce que l’audien-
ce soit terminée.
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Audience

Notice (3) A notice of every order made under
this section shall be served upon the issuer to
whose securities the prospectus relates, and
forthwith upon the receipt of the notice,

(a) distribution of the securities under
prospectus by the person or company
named in the order shall cease; and

(b) any receipt issued by the Director for
the prospectus is revoked.
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(3) Un avis de toute ordonnance rendue
en vertu du présent article est signifié à
l’émetteur des valeurs mobilières auxquelles
le prospectus se rapporte et, dès réception de
cet avis :

a) d’une part, le placement des valeurs
mobilières mentionnées dans le prospec-
tus par la personne ou la compagnie visée
par l’ordonnance est interdit;

b) d’autre part, tout accusé de réception
délivré par le directeur pour le prospectus
est révoqué.
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Avis

Obligation to
deliver pro-
spectus

86. (1) A dealer not acting as agent of the
purchaser who receives an order or subscrip-
tion for a security offered in a distribution to
which subsection 68(1) or section 77 is ap-
plicable shall, unless the dealer has previous-
ly done so, send by prepaid mail or deliver to
the purchaser the latest prospectus and any
amendment to the prospectus filed either be-
fore entering into an agreement of purchase
and sale resulting from the order or subscrip-
tion or not later than midnight on the second
day, exclusive of Saturdays and holidays,
after entering into such agreement.

31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43

86. (1) Le courtier qui n’agit pas en quali-
té de mandataire d’un acheteur et qui reçoit
un ordre ou une souscription pour une valeur
mobilière offerte dans le cadre d’un place-
ment auquel le paragraphe 68(1) ou l’article
77 s’applique, doit, à moins qu’il ne l’ait
déjà fait, envoyer à l’acheteur, par courrier
affranchi, ou lui remettre le dernier prospec-
tus déposé et toute modification qui y a été
apportée, soit avant d’avoir conclu la
convention de vente à laquelle l’ordre ou la
souscription a donné lieu, soit au plus tard à
minuit le deuxième jour, exception faite des
samedis et jours fériés, après avoir conclu
cette convention.
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Obligation de
remettre le
prospectus
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Withdrawal
from purchase

(2) An agreement of purchase and sale re-
ferred to in subsection (1) is not binding
upon the purchaser, if the dealer from whom
the purchaser purchases the security receives
written or telegraphic notice evidencing the
intention of the purchaser not to be bound by
the agreement of purchase and sale not later
than midnight on the second day, exclusive
of Saturdays and holidays, after receipt by
the purchaser of the latest prospectus and
any amendment to the prospectus.
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(2) L’acheteur n’est pas lié par une
convention de vente visée au paragraphe (1)
s’il envoie au courtier auquel il achète la va-
leur mobilière un avis écrit ou télégraphique
de son intention de ne pas être lié par cette
convention. L’avis doit être reçu au plus tard
à minuit le deuxième jour, exception faite
des samedis et jours fériés, que suit la date à
laquelle l’acheteur a reçu le dernier prospec-
tus et toute modification apportée à ce pros-
pectus.
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Annulation de
l’achat

Application of
subs. (2)

(3) Subsection (2) does not apply if the
purchaser is a registrant or if the purchaser
sells or otherwise transfers beneficial owner-
ship of the security referred to in subsection
(2), otherwise than to secure indebtedness,
before the expiration of the time referred to
in subsection (2).
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(3) Le paragraphe (2) ne s’applique pas si
l’acheteur est une personne ou une compa-
gnie inscrite ou si l’acheteur transfère, no-
tamment par la vente, la propriété bénéficiai-
re de la valeur mobilière visée au paragraphe
(2), dans un but autre que celui de garantir
des dettes, avant l’expiration du délai visé au
paragraphe (2).
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Application du
par. (2)

Time of receipt (4) For the purpose of this section, where
the latest prospectus and any amendment to
the prospectus is sent by prepaid mail, the
latest prospectus and any amendment to the
prospectus shall be deemed conclusively to
have been received in the ordinary course of
mail by the person or company to whom it
was addressed.
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(4) Pour l’application du présent article, si
le dernier prospectus et toute modification
apportée au prospectus sont expédiés par
courrier affranchi, ce prospectus et cette mo-
dification sont réputés conclusivement avoir
été reçus dans le cours ordinaire du courrier
par la personne ou la compagnie à laquelle
ils étaient adressés.
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Moment de la
réception

Receipt of
prospectus by
agent

(5) The receipt of the latest prospectus or
any amendment to the prospectus by a dealer
who is acting as agent of or who thereafter
commences to act as agent of the purchaser
with respect to the purchase of a security re-
ferred to in subsection (1) shall, for the pur-
pose of this section, be receipt by the pur-
chaser as of the date on which the agent re-
ceived such latest prospectus and any
amendment to the prospectus.
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(5) Pour l’application du présent article, si
un courtier qui agit en qualité de mandataire
de l’acheteur ou qui commence par la suite à
agir en qualité de mandataire de l’acheteur
pour l’achat d’une valeur mobilière visée au
paragraphe (1) reçoit le dernier prospectus
ou toute modification apportée au prospec-
tus, l’acheteur est réputé avoir reçu ce pros-
pectus ou cette modification le jour où le
mandataire les a reçus.
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Réception du
prospectus par
le mandataire

Receipt of
notice by
agent

(6) The receipt of the notice referred to in
subsection (2) by a dealer who acted as
agent of the vendor with respect to the sale
of the security referred to in subsection
(1) shall, for the purpose of this section, be
receipt by the vendor as of the date on which
the agent received such notice.
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(6) Pour l’application du présent article, si
un courtier qui agit en qualité de mandataire
du vendeur pour la vente d’une valeur mobi-
lière visée au paragraphe (1) reçoit l’avis
visé au paragraphe (2), le vendeur est réputé
avoir reçu cet avis le jour où le mandataire
l’a reçu.
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Réception de
l’avis par le
mandataire

Dealer as agent (7) For the purpose of this section, a
dealer shall not be considered to be acting as
agent of the purchaser unless the dealer is
acting solely as agent of the purchaser with
respect to the purchase and sale in question
and has not received and has no agreement
to receive compensation from or on behalf of
the vendor with respect to the purchase and
sale.
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(7) Pour l’application du présent article,
un courtier n’est considéré comme agissant
en qualité de mandataire de l’acheteur que
s’il agit uniquement en cette qualité pour
l’achat et pour la vente en question, qu’il n’a
pas reçu de rémunération du vendeur ou au
nom du vendeur pour cet achat et cette ven-
te, et qu’il n’existe aucune convention à cet
effet.
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Courtier agis-
sant en qualité
de mandataire
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Onus of proof (8) The onus of proving that the time for
giving notice under subsection (2) has
expired is upon the dealer from whom the
purchaser has agreed to purchase the secur-
ity.
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(8) C’est au courtier à qui l’acheteur a
convenu d’acheter la valeur mobilière qu’in-
combe le fardeau de prouver que le délai
dans lequel l’avis doit être donné en applica-
tion du paragraphe (2) est expiré.
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Fardeau de la
preuve

PART XV
EXEMPTIONS FROM PROSPECTUS

REQUIREMENTS

PARTIE XV
DISPENSES RELATIVES AUX

PROSPECTUS
Prospectus not
required

87. (1) Subject to the regulations, sections
68 and 77 do not apply to a distribution
where

(a) the purchaser is

(i) a bank or the Business Development
Bank of Canada,

(ii) an association to which the Cooper-
ative Credit Associations Act applies, a
central cooperative credit society for
which an order has been made under
subsection 473(1) of that Act or a coop-
erative credit society incorporated and
regulated by or under an Act of the
legislature of a province,

(iii) a body corporate to which the Trust
and Loan Companies Act applies or a
trust or loan corporation incorporated
by or under an Act of the legislature of
a province,

(iv) an insurance company or a frater-
nal benefit society incorporated or
formed under the Insurance Companies
Act or an insurance corporation incor-
porated by or under an Act of the legis-
lature of a province,

(v) a subsidiary of any company re-
ferred to in subparagraph (i), (ii), (iii)
or (iv), where the company owns all of
the voting shares of the subsidiary,

(vi) a dealer registered in the category
of broker, investment dealer or secu-
rities dealer,

(vii) Her Majesty in right of Canada or
any province, or

(viii) any municipal corporation or
public board or commission in Canada,

who purchases as principal;

(b) the trade is an isolated trade by or on
behalf of an issuer in a specific security
of its own issue, for the issuer’s account,
where the trade is not made in the course
of continued and successive transactions
of a like nature, and is not made by a per-
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87. (1) Sous réserve des règlements, les
articles 68 et 77 ne s’appliquent pas à un pla-
cement dans les cas suivants :

a) l’acheteur, qui achète pour son propre
compte, est :

(i) une banque ou la Banque de
développement du Canada,

(ii) une association régie par la Loi sur
les associations coopératives de crédit,
une coopérative de crédit centrale ayant
fait l’objet de l’ordonnance prévue au
paragraphe 473(1) de cette loi ou une
société coopérative de crédit constituée
en personne morale et régie par une loi
provinciale,

(iii) une personne morale régie par la
Loi sur les sociétés de fiducie et de prêt
ou une société de fiducie ou de prêt
constituée en personne morale sous le
régime d’une loi provinciale,

(iv) une société d’assurances ou une so-
ciété de secours mutuel constituée ou
formée sous le régime de la Loi sur les
sociétés d’assurances ou une société
d’assurances constituée en personne
morale sous le régime d’une loi provin-
ciale,

(v) une filiale d’une société mentionnée
au sous-alinéa (i), (ii), (iii) ou (iv), si la
totalité des actions avec droit de vote de
la filiale appartient à la société,

(vi) un courtier inscrit dans la catégorie
de courtier en bourse, de courtier en va-
leurs mobilières ou de courtier négo-
ciant,

(vii) Sa Majesté du chef du Canada ou
d’une province,

(viii) une municipalité ou un conseil ou
une commission publics au Canada;

b) l’opération est une opération isolée, ef-
fectuée par un émetteur ou en son nom,
pour son compte, et portant sur une valeur
mobilière particulière qu’il a lui-même
émise, si cette opération n’a pas lieu dans
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Cas où il n’est
pas exigé de
prospectus
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son or company whose usual business is
trading in securities;

(c) the party purchasing as principal is a
company or a person and is recognized by
the Commission as an exempt purchaser;

(d) the purchaser purchases as principal,
if the trade is in a security which has an
aggregate acquisition cost to such pur-
chaser of not less than $150,000 or such
other amount as is prescribed;

(e) the trade is to a lender, pledgee, mort-
gagee or other encumbrancer from the
holdings of any person, company or com-
bination of persons or companies de-
scribed in paragraph (c) of the definition
of “distribution” in subsection 2(1) for the
purpose of giving collateral for a debt
made in good faith;

(f) the trade is made by an issuer

(i) in a security of its own issue that is
distributed by it to holders of its secu-
rities as a stock dividend or other dis-
tribution out of earnings or surplus,

(ii) in a security whether of its own
issue or not that is distributed by it to
holders of its securities as incidental to
a good faith reorganization or winding
up of the issuer or distribution of its
assets for the purpose of winding up its
affairs pursuant to the laws of the juris-
diction in which the issuer was incorpo-
rated, organized or continued, or

(iii) in securities of its own issue trans-
ferred or issued through the exercise of
a right to purchase, convert or ex-
change previously granted by the is-
suer,

provided that no commission or other re-
muneration is paid or given to others in
respect of such distribution except for
ministerial or professional services or for
services performed by a registered dealer;

(g) the trade is made by an issuer in a se-
curity of a reporting issuer held by it that
is distributed by it to holders of its secu-
rities as a dividend in kind;

(h) the trade is made by an issuer

(i) in a right, transferable or otherwise
granted by the issuer to holders of its
securities to purchase additional secu-
rities of its own issue and the issue of
securities pursuant to the exercise of
the right, or
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le cadre de transactions continues et suc-
cessives de même nature et n’est pas ef-
fectuée par une personne ou par une com-
pagnie dont les activités habituelles
consistent à effectuer des opérations sur
valeurs mobilières;

c) la partie qui achète pour son propre
compte est une compagnie ou une person-
ne que la Commission reconnaît être un
acheteur qui fait l’objet d’une dispense;

d) l’acheteur achète pour son propre
compte, si l’opération porte sur des va-
leurs mobilières dont le coût total d’ac-
quisition n’est pas inférieur à 150 000 $
ou à toute autre somme prescrite;

e) l’opération est effectuée avec un prê-
teur, un créancier gagiste, un créancier
hypothécaire ou un autre bénéficiaire de
sûreté et porte sur des valeurs mobilières
détenues par une personne ou une compa-
gnie ou un groupe de personnes ou de
compagnies visés à l’alinéa c) de la défi-
nition du terme « placement » figurant au
paragraphe 2(1) si cette opération a pour
but de fournir une garantie pour une dette
contractée de bonne foi;

f) l’opération est effectuée par un émet-
teur et porte sur, selon le cas :

(i) une valeur mobilière qu’il a lui-
même émise et qu’il distribue aux dé-
tenteurs de ses valeurs mobilières à titre
de dividendes en actions ou dans le ca-
dre d’une autre distribution de ses gains
ou de son excédent,

(ii) une valeur mobilière qu’il a ou non
lui-même émise et qu’il distribue aux
détenteurs de ses valeurs mobilières à
l’occasion d’une réorganisation ou
d’une liquidation faites de bonne foi ou
à l’occasion de la distribution de son
actif afin de liquider ses affaires
conformément aux lois de l’autorité lé-
gislative de l’endroit où il a été consti-
tué en personne morale, organisé ou
maintenu,

(iii) des valeurs mobilières qu’il a lui-
même émises et qui ont été transférées
ou émises dans le cadre de l’exercice
d’un droit d’achat, de conversion ou
d’échange qu’il avait précédemment
accordé,

pourvu qu’aucune commission ou autre
rémunération ne soit versée à d’autres à
l’égard de cette distribution, exception
faite des sommes versées pour les servi-
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(ii) in securities of a reporting issuer
held by it transferred or issued through
the exercise of a right to purchase, con-
vert or exchange previously granted by
the issuer,

if the issuer has given the Commission
written notice stating the date, amount,
nature and conditions of the proposed
trade, including the approximate net pro-
ceeds to be derived by the issuer on the
basis of such additional securities being
fully taken up and either

(iii) the Commission has not informed
the issuer in writing within ten days of
the giving of the notice that it objects to
the proposed trade, or

(iv) the issuer has delivered to the
Commission information relating to the
securities that is satisfactory to and ac-
cepted by the Commission;

(i) the trade is made in a security of a
company that is exchanged by or for the
account of such company with another
company or the holders of the securities
of that other company in connection with

(i) a statutory amalgamation or arrange-
ment, or

(ii) a statutory procedure under which
one company takes title to the assets of
the other company which in turn loses
its existence by operation of law, or
under which the existing companies
merge into a new company;

(j) the trade is made in a security of an is-
suer that is exchanged by or for the ac-
count of the issuer with the security
holders of another issuer in connection
with a takeover bid as defined in Part
XVIII;

(k) the trade is made in a security to a per-
son or company pursuant to a takeover
bid or issuer bid made by that person or
company;

(l) the trade is made by an issuer in a se-
curity of its own issue as consideration for
a portion or all of the assets of any person
or company, if the fair value of the assets
so purchased is not less than $150,000 or
such other amount as is prescribed;

(m) the trade is made by an issuer in a se-
curity of its own issue in consideration of
mining claims where the vendor enters
into such escrow or pooling agreement as
the Director considers necessary or where
the security proposed to be issued, or the
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ces ministériels ou professionnels obtenus
ou les services rendus par un courtier ins-
crit;

g) l’opération est effectuée par un émet-
teur et porte sur une valeur mobilière d’un
émetteur assujetti que celui-ci détient et
qu’il distribue aux détenteurs de ses va-
leurs mobilières à titre de dividende en
nature;

h) l’opération est effectuée par un émet-
teur et porte sur :

(i) un droit qu’il peut transférer ou ac-
corder autrement aux détenteurs de ses
valeurs mobilières dans le but d’acheter
d’autres valeurs mobilières qu’il a lui-
même émises et l’émission de valeurs
mobilières faite dans le cadre de l’exer-
cice de ce droit,

(ii) des valeurs mobilières d’un émet-
teur assujetti que celui-ci détient et qui
ont été transférées ou émises dans le
cadre de l’exercice d’un droit d’achat,
de conversion ou d’échange précédem-
ment accordé par l’émetteur,

si l’émetteur a donné à la Commission un
avis écrit indiquant la date, le montant, la
nature et les conditions de l’opération en-
visagée, y compris le produit net approxi-
matif qu’il obtiendra si ces autres valeurs
mobilières sont entièrement souscrites, et
si l’une des conditions suivantes est rem-
plie :

(iii) la Commission n’a pas informé
l’émetteur, par écrit, dans les dix jours
suivant la date à laquelle l’avis lui a été
remis, qu’elle s’oppose à l’opération
envisagée,

(iv) l’émetteur a transmis à la Commis-
sion des renseignements sur les valeurs
mobilières que celle-ci juge satisfai-
sants et acceptables;

i) l’opération porte sur une valeur mobi-
lière d’une compagnie, si cette valeur mo-
bilière fait l’objet d’un échange entre cet-
te compagnie ou quiconque agit pour le
compte de celle-ci et une autre compagnie
ou les détenteurs de valeurs mobilières de
cette autre compagnie dans le cadre :

(i) soit d’une fusion ou d’un arrange-
ment prévus par la loi,

(ii) soit d’une procédure prévue par la
loi en vertu de laquelle une compagni
devient propriétaire de l’actif de l’autre
compagnie qui cesse d’exister par l’ef-
fet de la loi, ou en vertu de laquelle les
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security underlying that security, is listed
and posted for trading on a stock ex-
change recognized for the purpose of this
paragraph by the Commission and the is-
suer has received, where required by the
bylaws, rules or policies of that stock ex-
change, the consent of that stock ex-
change to the issuance of the security;

(n) the trade is made by an issuer in the
securities of its own issue with its em-
ployees or the employees of an affiliate
who are not induced to purchase by ex-
pectation of employment or continued
employment, whether such trade takes
place directly between the issuer and the
employee or through a trustee or an ad-
ministrator of a share purchase plan es-
tablished for the benefit of employees of
the issuer or its affiliates;

(o) the trade is made by an issuer in secu-
rities of its own issue where the trade is
reasonably necessary to facilitate the in-
corporation or organization of the issuer
and the securities are traded for a nominal
consideration to not more than five incor-
porators or organizers unless the statute
under which the issuer is incorporated or
organized requires the trade to be for a
greater consideration or to a larger num-
ber of incorporators or organizers, in
which case the securities may be traded
for that greater consideration or to that
larger number of incorporators or organi-
zers;

(p) the trade is made by an issuer with a
view to the sale of securities of its own
issue if solicitations are made to not more
than fifty prospective purchasers resulting
in sales to not more than twenty-five pur-
chasers and

(i) each purchaser purchases as princi-
pal, and all of the purchases are com-
pleted within a period of six months of
the first purchase except that subse-
quent sales to the same purchasers may
be carried out if made in compliance
with written agreements entered into
during that six-month period,

(ii) each purchaser has access to sub-
stantially the same information con-
cerning the issuer that a prospectus
filed under this Act would provide and
is

(A) an investor who, by virtue of net
worth and investment experience or
by virtue of consultation with or ad-
vice from a person or company who
is not a promoter of the issuer whose
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compagnies existantes fusionnent en
une nouvelle compagnie;

j) l’opération porte sur une valeur mobi-
lière d’un émetteur si cette valeur mobi-
lière fait l’objet d’un échange entre cet
émetteur ou quiconque agit pour le comp-
te de celui-ci et les détenteurs de valeurs
mobilières d’un autre émetteur dans le ca-
dre d’une offre d’achat visant à la main-
mise au sens de la partie XVIII;

k) l’opération porte sur une valeur mobi-
lière et est effectuée avec une personne
ou une compagnie dans le cadre d’une of-
fre d’achat visant à la mainmise ou d’une
offre de l’émetteur présentée par cette
personne ou cette compagnie;

l) l’opération est effectuée par un émet-
teur et porte sur une valeur mobilière
qu’il a lui-même émise et qu’il donne en
contrepartie d’une partie ou de la totalité
de l’actif d’une personne ou d’une com-
pagnie, pourvu que la juste valeur de l’ac-
tif ainsi acheté ne soit pas inférieure à
150 000 $ ou à toute autre somme prescri-
te;

m) l’opération est effectuée par un émet-
teur et porte sur une valeur mobilière dont
il est lui-même l’émetteur et qu’il donne
en contrepartie de concessions minières,
si le vendeur conclut la convention d’en-
tiercement ou de mise en commun jugée
nécessaire par le directeur ou si la valeur
mobilière dont l’émission est envisagée,
ou la valeur mobilière sous-jacente, est
officiellement cotée à une bourse recon-
nue par la Commission pour l’application
du présent alinéa et que l’émetteur a obte-
nu le consentement de cette bourse à
l’émission de la valeur mobilière si les rè-
glements administratifs, les règles ou les
politiques de celle-ci l’exigent;

n) l’opération est effectuée par un émet-
teur et portent sur les valeurs mobilières
qu’il a lui-même émises, si cette opération
s’effectue avec les employés de l’émet-
teur ou avec ceux d’un membre du même
groupe sans que ceux-ci soient incités à
acheter dans l’espoir d’obtenir un emploi
ou de conserver celui qu’ils occupent,
qu’elle soit effectuée directement entre
l’émetteur et l’employé ou par l’inter-
médiaire du fiduciaire ou de l’administra-
teur d’un régime d’achat d’actions établi
au profit des employés de l’émetteur ou
des membres du même groupe;

o) l’opération est effectuée par un émet-
teur et porte sur des valeurs mobilières
qu’il a lui-même émises, si cette opération
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securities are being offered and who
is a registered adviser or a registered
dealer, is able to evaluate the pros-
pective investment on the basis of in-
formation respecting the investment
presented by the issuer,

(B) a senior officer or director of the
issuer,

(C) a parent, brother, sister or child
of the person mentioned in sub-sub-
paragraph (B), or

(D) a person to whom the person
mentioned in sub-subparagraph (B)
is married or with whom the person
mentioned in sub-subparagraph (B)
is living in a conjugal relationship
outside marriage,

(iii) the offer and sale of the securities
are not accompanied by an advertise-
ment and no selling or promotional ex-
penses have been paid or incurred in
connection therewith, except for pro-
fessional services or for services per-
formed by a registered dealer, and

(iv) no promoter of the issuer, other
than a registered dealer, has acted as a
promoter of any other issuer which has
traded in securities of its own issue
pursuant to the exemption in this para-
graph within the previous twelve
months,

but an issuer which has relied upon this
exemption may not again thereafter rely
upon this exemption;

(q) the trade is made from one registered
dealer to another registered dealer where
the registered dealer making the purchase
is acting as principal; or

(r) the trade is made between a person or
company and an underwriter acting as
purchaser or between or among under-
writers.
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est raisonnablement nécessaire pour faci-
liter la constitution en personne morale ou
l’organisation de l’émetteur et que les va-
leurs mobilières en question font l’objet
d’une opération effectuée moyennant une
contrepartie nominale avec au plus cinq
fondateurs ou organisateurs. Toutefois, si
la loi en vertu de laquelle l’émetteur est
constitué en personne morale ou organisé
exige que l’opération soit effectuée
moyennant une contrepartie plus impor-
tante ou avec un plus grand nombre de
fondateurs ou d’organisateurs, l’opération
portant sur ces valeurs mobilières peut
s’effectuer moyennant cette contrepartie
plus importante ou avec ce plus grand
nombre de fondateurs ou d’organisateurs;

p) l’opération est effectuée par un émet-
teur dans le but de vendre des valeurs mo-
bilières qu’il a lui-même émises, si cin-
quante acheteurs éventuels au plus sont
sollicités, que vingt-cinq d’entre eux au
plus achètent ces valeurs mobilières et
que les conditions suivantes sont réunies :

(i) chaque acheteur achète pour son
propre compte et tous les achats sont
effectués dans les six mois suivant la
date du premier achat, d’autres ventes
pouvant cependant être conclues avec
les mêmes acheteurs si elles le sont
conformément à des conventions écri-
tes conclues avant l’expiration de ce
délai de six mois,

(ii) chaque acheteur a accès à des ren-
seignements sur l’émetteur qui sont
sensiblement les mêmes que ceux
qu’aurait contenus un prospectus dépo-
sé aux termes de la présente loi et est,
selon le cas :

(A) un investisseur qui, grâce à sa
valeur nette et à son expérience en
matière d’investissement ou grâce
aux conseils ou aux avis qu’il a reçus
d’une personne ou d’une compagnie
qui n’est pas un promoteur de
l’émetteur dont les valeurs mobiliè-
res font l’objet de l’offre mais qui est
un conseiller ou un courtier inscrit,
est en mesure d’évaluer l’investisse-
ment éventuel en se fondant sur les
renseignements que l’émetteur lui a
donnés,

(B) un cadre dirigeant ou un admi-
nistrateur de l’émetteur,

(C) le père, la mère, le frère, la soeur
ou l’enfant de la personne visée à la
division (B),
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(D) la personne avec laquelle la per-
sonne visée au à la division (B) est
mariée ou avec laquelle la personne
visée à la division (B) vit dans une
union conjugale hors du mariage,

(iii) l’offre et la vente des valeurs
mobilières se font sans publicité et
aucuns frais de vente ou de promotion
n’ont été payés ni engagés dans le
cadre de cette offre et de cette vente,
sauf en ce qui concerne les services
professionnels obtenus ou les services
rendus par un courtier inscrit,

(iv) aucun promoteur de l’émetteur, à
l’exclusion d’un courtier inscrit, n’a agi
à titre de promoteur d’un autre émetteur
qui a, dans les douze mois qui précè-
dent, effectué, en vertu de la dispense
prévue au présent alinéa, des opérations
portant sur des valeurs mobilières qu’il
avait lui-même émises,

toutefois l’émetteur qui a profité de la
présente dispense n’y a plus droit par la
suite;

q) l’opération est effectuée entre deux
courtiers inscrits, si le courtier inscrit qui
fait l’achat agit pour son propre compte;

r) l’opération est effectuée entre une per-
sonne ou une compagnie et un souscrip-
teur à forfait qui agit en qualité d’acheteur
ou entre deux ou plus de deux souscrip-
teurs à forfait.
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Trades by trust
companies, etc.

(2) For the purpose of subsection (1), a
trust company under the Trust and Loan
Companies Act or a trust corporation incor-
porated by or under an Act of the legislature
of a province, shall be deemed to be acting
as principal when it trades as trustee or as
agent for accounts fully managed by it.
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(2) Pour l’application du paragraphe (1),
une société de fiducie régie par la Loi sur les
sociétés de fiducie et de prêt ou une société
de fiducie constituée en personne morale
sous le régime d’une loi provinciale est répu-
tée agir pour son propre compte lorsqu’elle
effectue des opérations en qualité de fidu-
ciaire ou de mandataire pour les comptes
qu’elle gère entièrement.

33
34
35
36
37
38
39
40
41

Opérations par
une société de
fiducie

Report (3) Subject to the regulations, where a
trade has been made under paragraph (1)(a),
(b), (c), (d), (l), (p) or (q), the vendor shall
within ten days file a report prepared and ex-
ecuted in accordance with the regulations,
but no report is required where, by a trade
under paragraph (1)(a), a bank listed in
Schedule I or II to the Bank Act or a body
corporate to which the Trust and Loan Com-
panies Act applies or a trust or loan corpor-
ation incorporated by or under an Act of the
legislature of a province acquires from a
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(3) Sous réserve des règlements, si une
opération a été effectuée en vertu de l’alinéa
(1)a), b), c), d), l), p) ou q), le vendeur doit,
dans les dix jours suivant la date de cette
opération, déposer un rapport rédigé et passé
conformément aux règlements. Aucun rap-
port n’est toutefois exigé si, dans le cadre
d’une opération effectuée en vertu de l’ali-
néa (1)a), une banque mentionnée à l’annexe
I ou II de la Loi sur les banques, une person-
ne morale régie par la Loi sur les sociétés de
fiducie et de prêt ou une société de fiducie
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customer an evidence of indebtedness of the
customer or an equity investment in the
customer acquired concurrently with an
evidence of indebtedness.
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ou de prêt constituée en personne morale
sous le régime d’une loi provinciale obtient
d’un client une preuve de la dette qu’il a
contractée envers elle ou qu’elle obtient en
même temps de ce client un investissement en
actions.
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First trades
deemed dis-
tribution

(4) The first trade in securities previously
acquired pursuant to an exemption contained
in paragraph (1)(a), (b), (c), (d), (l), (m), (p)
or (q), other than a further trade exempted
by Canadian securities law, is a distribution,
unless

(a) the issuer of the security is a reporting
issuer and is not in default of any require-
ment of this Act or the regulations;

(b)(i) the securities are listed and posted
for trading on a stock exchange recog-
nized for this purpose by the Commis-
sion and comply with the requirements
prescribed by the regulations and have
been held at least six months from the
date of the initial exempt trade or the
date the issuer became a reporting is-
suer, whichever is the later, or

(ii) the securities are bonds, debentures
or other evidences of indebtedness is-
sued or guaranteed by an issuer or are
preferred shares of an issuer and com-
ply with the requirements prescribed by
the regulations and have been held at
least six months from the date of the in-
itial exempt trade or the date the issuer
became a reporting issuer, whichever is
the later, or

(iii) the securities are listed and posted
for trading on a stock exchange recog-
nized for this purpose by the Commis-
sion or are bonds, debentures or other
evidences of indebtedness issued or
guaranteed by the reporting issuer
whose securities are so listed, and have
been held at least one year from the
date of the initial exempt trade or the
date the issuer became a reporting is-
suer, whichever is later, or

(iv) the securities have been held at
least eighteen months from the date of
the initial exempt trade or the date the
issuer became a reporting issuer,
whichever is later; and

(c) the vendor files a report within ten
days prepared and executed in accordance
with the regulations,

provided that no unusual effort is made to
prepare the market or to create a demand for
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(4) La première opération portant sur des
valeurs mobilières déjà acquises en vertu
d’une dispense prévue à l’alinéa (1)a), b), c),
d), l), m), p) ou q), à l’exclusion d’une opé-
ration ultérieure à l’égard de laquelle une
dispense est prévue par le droit canadien des
valeurs mobilières, constitue un placement
sauf si les conditions suivantes sont réunies :

a) l’émetteur de la valeur mobilière est un
émetteur assujetti et il n’est pas en défaut
à l’égard du respect des exigences de la
présente loi ou des règlements;

b) selon le cas :

(i) les valeurs mobilières sont officielle-
ment cotées à une bourse reconnue par
la Commission; elles satisfont aux exi-
gences prescrites par les règlements et
elles ont été détenues durant au moins
six mois à compter de la date à laquelle
l’opération initiale faisant l’objet d’une
dispense a été effectuée ou de la date à
laquelle l’émetteur est devenu un émet-
teur assujetti, selon ce qui s’est produit
en dernier,

(ii) les valeurs mobilières sont des obli-
gations, des débentures ou d’autres ti-
tres de créance émis ou garantis par un
émetteur ou des actions privilégiées
d’un émetteur, elles satisfont aux exi-
gences prescrites par les règlements et
elles ont été détenues depuis au moins
six mois à compter de la date à laquelle
l’opération initiale faisant l’objet d’une
dispense a été effectuée ou de la date à
laquelle l’émetteur est devenu un émet-
teur assujetti, selon ce qui s’est produit
en dernier,

(iii) les valeurs mobilières sont officiel-
lement cotées à une bourse reconnue
par la Commission ou il s’agit d’obliga-
tions, de débentures, ou d’autres titres
de créance émis ou garantis par l’émet-
teur assujetti dont les valeurs mobiliè-
res sont ainsi cotées et elles ont été dé-
tenues durant au moins un an à compter
de la date à laquelle l’opération initiale
faisant l’objet d’une dispense a été ef-
fectuée ou de la date à laquelle l’émet-
teur est devenu un émetteur assujetti,
selon ce qui s’est produit en dernier,
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Premières
opérations être
réputées des
placements
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such securities and no extraordinary com-
mission or consideration is paid in respect of
such trade.

1
2
3

(iv) les valeurs mobilières ont été déte-
nues durant au moins dix-huit mois à
compter de la date à laquelle l’opéra-
tion initiale faisant l’objet d’une dis-
pense a été effectuée ou de la date à la-
quelle l’émetteur est devenu un émet-
teur assujetti, selon ce qui s’est produit
en dernier;

c) le vendeur dépose, dans les dix jours,
un rapport rédigé et passé conformément
aux règlements,

pourvu qu’aucun effort inhabituel ne soit fait
pour influencer le marché ou pour créer une
demande pour ces valeurs mobilières et qu’au-
cune commission ou contrepartie spéciale ne
soit payée relativement à cette opération.
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Idem (5) The first trade in securities previously
acquired under an exemption contained in
paragraph (1)(f), (i), (j), (k) or (n) and the
first trade in previously issued securities of a
company that has ceased to be a private
company, other than a further trade
exempted by Canadian securities law, is a
distribution except that where

(a) the issuer of the securities is a report-
ing issuer and has been a reporting issuer
for at least twelve months or, in the case
of securities acquired under paragraph
(1)(i), one of the amalgamating or merged
corporations or one of the continuing cor-
porations has been a reporting issuer for
twelve months and the issuer is not in de-
fault of any requirement of this Act or the
regulations;

(b) disclosure to the Commission has been
made of its exempt trade or in the case of
a company that has ceased to be a private
company the issuer has filed with the
Commission such report with respect to
its outstanding securities as may be re-
quired by the regulations; and

(c) no unusual effort is made to prepare
the market or to create a demand for the
securities and no extraordinary commis-
sion or consideration is paid in respect of
the trade,

then such first trade is a distribution only if it
is a distribution as defined in paragraph (c)
of the definition of “distribution” in subsec-
tion 2(1).
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(5) La première opération portant sur des
valeurs mobilières déjà acquises en vertu
d’une dispense prévue à l’alinéa (1)f), i), j),
k) ou n) et la première opération portant sur
des valeurs mobilières déjà émises d’une
compagnie qui a cessé d’être une compagnie
fermée, à l’exclusion d’une opération ulté-
rieure à l’égard de laquelle une dispense est
prévue par le droit canadien des valeurs
mobilières, constituent un placement.
Toutefois, si les conditions suivantes sont
réunies :

a) l’émetteur des valeurs mobilières est
un émetteur assujetti depuis au moins
douze mois ou, dans les cas de valeurs
mobilières acquises aux termes de l’alinéa
(1)i), l’une des sociétés fusionnées ou
l’une des sociétés maintenues est un
émetteur assujetti depuis douze mois et
que l’émetteur n’est pas en défaut à
l’égard d’une exigence de la présente loi
ou des règlements;

b) la Commission a été informée de l’opé-
ration faisant l’objet d’une dispense ou,
dans le cas d’une compagnie qui a cessé
d’être une compagnie fermée, l’émetteur
a déposé auprès de la Commission le rap-
port que les règlements peuvent exiger au
sujet de ses valeurs mobilières en circula-
tion;

c) aucun effort inhabituel n’est fait pour
influencer le marché ou pour créer une
demande pour ces valeurs mobilières et
aucune commission ou contrepartie spé-
ciale n’est payée relativement à cette opé-
ration,

cette première opération ne constitue un pla-
cement que s’il s’agit d’un placement au sens
de l’alinéa c) de la définition du terme « place-
ment » figurant au paragraphe 2(1).
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Idem (6) The first trade in securities previously
purchased under an exemption contained in
paragraph (1)(o) or (r), other than a further
trade exempted by Canadian securities law,
is a distribution.

1
2
3
4
5

(6) La première opération portant sur des
valeurs mobilières déjà achetées en vertu
d’une dispense prévue à l’alinéa (1)o) ou r),
à l’exclusion d’une opération ultérieure à
l’égard de laquelle une dispense est prévue
par le droit canadien des valeurs mobilières,
constitue un placement.
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Idem

Prospectus not
required

(7) Sections 68 and 77 do not apply to a
distribution within the meaning of paragraph
(c) of the definition of “distribution” in sub-
section 2(1) or by a lender, pledgee, mort-
gagee or other encumbrancer for the purpose
of liquidating a debt made in good faith by
selling or offering for sale a security
pledged, mortgaged or otherwise encum-
bered in good faith as collateral for the debt
in accordance with paragraph (1)(e), if

(a) the distribution is exempted by Cana-
dian securities law; or

(b) the issuer of the security is a reporting
issuer and has been a reporting issuer for
at least eighteen months and is not in de-
fault of any requirement of this Act or the
regulations and the seller, unless
exempted by the regulations,

(i) files with the Commission and any
stock exchange recognized by the
Commission for this purpose on which
the securities are listed at least seven
days and not more than fourteen days
prior to the first trade made to carry out
the distribution

(A) a notice of intention to sell in the
form prescribed by the regulations
disclosing particulars of the control
position known to the seller, the
number of securities to be sold and
the method of distribution, and

(B) a declaration signed by each
seller as at a date not more than
twenty-four hours prior to its filing
and prepared and executed in ac-
cordance with the regulations and
certified as follows:

“The seller for whose account
the securities to which this certificate
relates are to be sold hereby repre-
sents that the seller has no knowl-
edge of any material change which
has occurred in the affairs of the
issuer of the securities which has
not been generally disclosed and
reported to the Commission, nor
has the seller any knowledge of
any other material adverse infor-
mation in regard to the current
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(7) Les articles 68 et 77 ne s’appliquent
pas à un placement au sens de l’alinéa c) de
la définition du terme « placement » figurant
au paragraphe 2(1) ou à un placement fait
par un prêteur, un créancier gagiste, un
créancier hypothécaire ou un autre bénéfi-
ciaire de sûreté dans le but de liquider une
dette contractée de bonne foi en vendant ou
en offrant en vente une valeur mobilière
mise en gage, hypothéquée ou grevée d’une
autre sûreté de bonne foi pour garantir la
dette conformément à l’alinéa (1)e), si la
condition visée à l’alinéa a) est remplie ou
que les conditions visées aux alinéas b) et c)
sont réunies :

a) le placement fait l’objet d’une dispense
aux termes du droit canadien des valeurs
mobilières;

b) l’émetteur de la valeur mobilière est un
émetteur assujetti depuis au moins dix-
huit mois, et n’est pas en défaut à l’égard
d’une exigence de la présente loi ou des
règlements et le vendeur, à moins qu’il
n’en soit dispensé par les règlements :

(i) d’une part, dépose auprès de la
Commission et d’une bourse reconnue
à cette fin par la Commission et où les
valeurs mobilières sont cotées, au
moins sept jours et au plus quatorze
jours avant la première opération effec-
tuée pour faire le placement, les docu-
ments suivants :

(A) un avis de son intention de ven-
dre, rédigé selon la formule prescrite
par les règlements, dans lequel il di-
vulgue les détails dont il a connais-
sance à l’égard du contrôle, le nom-
bre des valeurs mobilières qui seront
vendues et le mode de placement,

(B) une déclaration signée par cha-
que vendeur, portant une date se si-
tuant dans les vingt-quatre heures
précédant son dépôt et rédigée et
passée conformément aux règle-
ments et attestée comme suit :

« Le vendeur pour le compte duquel
les valeurs mobilières auxquelles la
présente attestation se rapporte doi-
vent être vendues déclare qu’il n’a
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Cas où il n’est
pas exigé de
prospectus
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and prospective operations of the
issuer which have not been gen-
erally disclosed”,

and,

(ii) files within three days after the
completion of any trade, a report of the
trade in the form prescribed under Part
XIX,

provided that the notice required to be
filed under clause (i)(A) and the declar-
ation required to be filed under clause
(i)(B) shall be renewed and filed at the
end of sixty days after the original date of
filing and thereafter at the end of each
twenty-eight day period so long as any of
the securities specified under the original
notice have not been sold or until notice
has been filed that the securities so speci-
fied or any part thereof are no longer for
sale; and

(c) no unusual effort is made to prepare
the market or to create a demand for the
securities and no extraordinary commis-
sion or other consideration is paid in re-
spect of such trade.
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connaissance d’aucun changement
important qui serait survenu dans les
affaires de l’émetteur des valeurs
mobilières et qui n’aurait pas déjà été
divulgué au public et signalé à la
Commission, ni d’aucun autre rensei-
gnement défavorable important au
sujet de l’exploitation actuelle et
éventuelle de l’émetteur qui n’aurait
pas déjà été divulgué au public »,

(ii) d’autre part, dépose, dans les trois
jours suivant la conclusion d’une opéra-
tion, un rapport sur cette opération, ré-
digé selon la formule prescrite par la
partie XIX,

pourvu que l’avis dont le dépôt est exigé
en application de la division (i)(A) et la
déclaration dont le dépôt est exigé en ap-
plication de la division (i)(B) soient re-
nouvelés et déposés soixante jours après
la date du dépôt original et par la suite
tous les vingt-huit jours, tant que les va-
leurs mobilières visées dans l’avis origi-
nal n’ont pas été vendues ou jusqu’à ce
qu’un avis ait été déposé précisant que
ces valeurs mobilières ou qu’une partie de
celles-ci ne sont plus à vendre;

c) aucun effort inhabituel n’est fait pour
influencer le marché ou pour créer une
demande pour ces valeurs mobilières et
aucune commission ou contrepartie spé-
ciale n’est payée relativement à cette opé-
ration.
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List of default-
ing reporting
issuers

(8) The Commission may publish a list of
reporting issuers who are in default of any
requirement of this Act or the regulations.
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(8) La Commission peut publier une liste
des émetteurs assujettis qui sont en défaut à
l’égard du respect d’une exigence de la pré-
sente loi ou des règlements.
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Liste des émet-
teurs assujettis
en défaut

Prospectus not
required

88. (1) Sections 68 and 77 do not apply to
a distribution of securities

(a) referred to in subsection 52(2), ex-
cepting paragraphs (o) and (p) thereof;

(b) that are listed and posted for trading
on any stock exchange recognized for the
purpose of this section by the Commis-
sion where the securities are distributed
through the facilities of the stock ex-
change pursuant to the rules of the stock
exchange and the requirements of the
Commission, provided that a statement of
material facts, which shall comply as to
form and content with the regulations, is
filed with and is accepted for filing by the
stock exchange and the Commission;

(c) that are options to sell or purchase
securities known as puts and calls or any

29
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31
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33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44

45
46

88. (1) Les articles 68 et 77 ne s’appli-
quent pas à un placement de valeurs mobiliè-
res qui, selon le cas :

a) sont visées au paragraphe 52(2), sauf
aux alinéas o) et p);

b) sont officiellement cotées à une bourse
reconnue pour l’application du présent ar-
ticle par la Commission, si ces valeurs
mobilières sont placées par l’entremise de
la bourse conformément aux règles de la
bourse et aux exigences de la Commis-
sion, pourvu qu’un exposé des faits perti-
nents, dont la formule et le contenu sont
conformes aux règlements, soit déposé
auprès de la Commission et de la bourse
et que le dépôt en soit accepté par la
Commission et la bourse;

c) sont des options de vente ou d’achat de

38
39
40

41
42

43
44
45
46
47
48
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55

Prospectus non
requis
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combination thereof which provide that
the holder thereof may sell to or purchase
from the writer of the option a specified
amount of securities at a specific price, on
or prior to a specified date or the occur-
rence of a specified event, provided

(i) the option has been written by a
member of an exchange recognized by
the Commission for this purpose or the
performance under the option is guar-
anteed by a member of an exchange
recognized by the Commission for this
purpose,

(ii) the securities that are the subject of
the option are listed and posted for trad-
ing on an exchange recognized by the
Commission for this purpose, and

(iii) the option is in the form from time
to time prescribed by the regulations; or

(d) that are exempted by the regulations.
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7
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11
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14
15
16
17

18
19

20

valeurs mobilières appelées options
d’achat et options de vente, ou toute com-
binaison de telles options, qui prévoient
que leur détenteur peut vendre à la per-
sonne qui accorde l’option, ou lui acheter
un nombre donné de valeurs mobilières à
un prix déterminé, à une date donnée ou à
la date où un événement donné se produi-
ra ou avant l’une ou l’autre de ces dates,
pourvu que les conditions suivantes soient
réunies :

(i) l’option a été accordée par un mem-
bre d’une bourse reconnue par la Com-
mission à cette fin ou l’exécution de ce
que prévoit l’option est garanti par un
membre d’une bourse reconnue par la
Commission à cette fin,

(ii) les valeurs mobilières qui sont vi-
sées par l’option sont officiellement co-
tées à une bourse reconnue par la Com-
mission à cette fin,

(iii) l’option est rédigée selon la formu-
le prescrite par les règlements;

d) font l’objet d’une dispense prévue par
les règlements.
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4
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6
7
8
9
10
11
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16
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19
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22
23

24
25

Application of
ss. 86, 193

(2) Sections 86 and 193 apply with
necessary modifications to a distribution
under paragraph (1)(b) as if sections 68 and
77 were applicable thereto, and the statement
of material facts referred to in paragraph
(1)(b) shall be deemed conclusively to be a
prospectus for the purposes of sections 86
and 193.

21
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23
24
25
26
27
28

(2) Les articles 86 et 193 s’appliquent,
avec les adaptations nécessaires, à un place-
ment effectué aux termes de l’alinéa (1)b) au
même titre que si les articles 68 et 77 s’y ap-
pliquaient, et la déclaration des faits perti-
nents visée à l’alinéa (1)b) est réputée de
manière concluante être un prospectus pour
l’application des articles 86 et 193.

26
27
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29
30
31
32
33

Application des
art. 86 et 193

Exemption
order

89. (1) The Commission may, upon the
application of an interested person or com-
pany, rule that any trade, intended trade, se-
curity, person or company is not subject to
section 44 or 68 where it is satisfied that to
do so would not be prejudicial to the public
interest, and may impose such terms and
conditions as are considered necessary.

29
30
31
32
33
34
35
36

89. (1) La Commission peut, sur requête
de toute personne ou compagnie intéressée
et sous réserve des conditions qu’elle juge
nécessaires, décider qu’une opération, une
opération envisagée, une valeur mobilière,
une personne ou une compagnie n’est pas as-
sujettie à l’article 44 ou 68 si elle est
convaincue que cette décision ne serait pas
préjudiciable à l’intérêt public.

34
35
36
37
38
39
40
41
42

Dispense accor-
dée par la Com-
mission

Determination
of whether
distribution
has ceased

(2) Where doubt exists whether a distribu-
tion of any security has been concluded or is
currently in progress, the Commission may
determine the question and rule accordingly.

37
38
39
40

(2) Lorsque la question de savoir si le pla-
cement d’une valeur mobilière est terminé
ou s’il est toujours en cours soulève des dou-
tes, la Commission peut trancher la question
et rendre la décision qu’elle juge pertinente.

43
44
45
46
47

Question de
l’achèvement
du placement

Ruling final (3) A decision of the Commission under
this section is final and there is no appeal
therefrom.

41
42
43

(3) Toute décision rendue par la Commis-
sion en vertu du présent article est définitive
et sans appel.

48
49
50

Décision
définitive
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PART XVI
CONTINUOUS DISCLOSURE

PARTIE XVI
INFORMATION CONTINUE

Publication of
material change

90. (1) Subject to subsection (3), where a
material change occurs in the affairs of a re-
porting issuer, it shall forthwith issue and file
a news release authorized by a senior officer
disclosing the nature and substance of the
change.

1
2
3
4
5
6

90. (1) Sous réserve du paragraphe (3), si
un changement important survient dans les
affaires d’un émetteur assujetti, ce dernier
publie et dépose sans délai un communiqué
autorisé par un cadre dirigeant et divulguant
la nature et la substance du changement.

1
2
3
4
5
6

Publication
d’un change-
ment important

Report of ma-
terial change

(2) Subject to subsection (3), the reporting
issuer shall file a report of such material
change in accordance with the regulations as
soon as practicable and in any event within
ten days of the date on which the change
occurs.

7
8
9
10
11
12

(2) Sous réserve du paragraphe (3),
l’émetteur assujetti dépose un rapport sur ce
changement important conformément aux
règlements aussitôt que possible et, dans tous
les cas, dans les dix jours suivant la date à
laquelle le changement est survenu.

7
8
9
10
11
12

Rapport sur un
changement
important

Idem (3) Where,

(a) in the opinion of the reporting issuer,
and if that opinion is arrived at in a rea-
sonable manner, the disclosure required
by subsections (1) and (2) would be un-
duly detrimental to the interests of the re-
porting issuer; or

(b) the material change consists of a deci-
sion to implement a change made by sen-
ior management of the issuer who believe
that confirmation of the decision by the
board of directors is probable and senior
management of the issuer has no reason
to believe that persons with knowledge of
the material change have made use of that
knowledge in purchasing or selling secu-
rities of the issuer,

the reporting issuer may, in lieu of com-
pliance with subsection (1), forthwith file
with the Commission the report required
under subsection (2) marked so as to indicate
that it is confidential, together with written
reasons for non-disclosure.
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(3) Dans les cas suivants :

a) l’émetteur assujetti a des motifs raison-
nables de croire que la divulgation exigée
par les paragraphes (1) et (2) serait indû-
ment préjudiciable à ses intérêts;

b) le changement important consiste en
une décision d’effectuer un changement
prise par la direction générale de l’émet-
teur, si elle estime que le conseil d’admi-
nistration l’approuvera probablement et
qu’elle n’a aucune raison de croire que
des personnes qui ont connaissance du
changement important s’en s’ont servi
pour acheter ou vendre des valeurs mobi-
lières de l’émetteur,

l’émetteur assujetti peut, plutôt que de se
conformer au paragraphe (1), déposer sans
délai auprès de la Commission le rapport exigé
par le paragraphe (2) en y inscrivant une
mention portant que le rapport est confidentiel
et en motivant, par écrit, sa décision de ne pas
divulguer le changement important.
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Idem

Idem (4) Where a report has been filed with the
Commission under subsection (3), the re-
porting issuer shall advise the Commission
in writing where it believes the report should
continue to remain confidential within ten
days of the date of filing of the initial report
and every ten days thereafter until the ma-
terial change is generally disclosed in the
manner referred to in subsection (1) or, if the
material change consists of a decision of the
type referred to in paragraph (3)(b), until
that decision has been rejected by the board
of directors of the issuer.
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(4) Si un rapport a été déposé auprès de la
Commission aux termes du paragraphe (3) et
que l’émetteur assujetti estime que le rapport
doit demeurer confidentiel, il en informe la
Commission par écrit dans les dix jours sui-
vant la date de son dépôt et, par la suite, tous
les dix jours jusqu’à ce que le changement
important soit divulgué au public de la ma-
nière prévue au paragraphe (1) ou, si le
changement important consiste en une déci-
sion du genre de celle visée à l’alinéa (3)b),
jusqu’à ce que cette décision ait été infirmée
par le conseil d’administration de l’émetteur.
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Idem

Idem (5) Although a report has been filed with
the Commission under subsection (3), the re-
porting issuer shall promptly generally dis-
close the material change in the manner re-
ferred to in subsection (1) upon the reporting

49
50
51
52
53

(5) Bien qu’un rapport ait été déposé au-
près de la Commission aux termes du para-
graphe (3), l’émetteur assujetti divulgue
promptement au public le changement im-
portant de la manière prévue au paragraphe

48
49
50
51
52

Idem
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issuer becoming aware, or having reasonable
grounds to believe, that persons or
companies are purchasing or selling
securities of the reporting issuer with
knowledge of the material change that has
not been generally disclosed.

1
2
3
4
5
6

(1) dès qu’il apprend ou qu’il a des motifs
raisonnables de croire que des personnes ou
des compagnies qui ont connaissance du
changement important non divulgué au public
achètent ou vendent ses valeurs mobilières.

1
2
3
4
5

Trading where
undisclosed
change

91. (1) No person or company in a special
relationship with a reporting issuer shall pur-
chase or sell securities of the reporting issuer
with the knowledge of a material fact or ma-
terial change with respect to the reporting is-
suer that has not been generally disclosed.

7
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91. (1) Aucune personne ou compagnie
ayant des rapports particuliers avec un émet-
teur assujetti ne peut acheter ou vendre des
valeurs mobilières de l’émetteur assujetti si
un fait pertinent ou un changement important
concernant cet émetteur a été porté à sa
connaissance, mais n’a pas été divulgué au
public.
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Opérations
interdites

Tipping (2) No reporting issuer and no person or
company in a special relationship with a re-
porting issuer shall inform, other than in the
necessary course of business, another person
or company of a material fact or material
change with respect to the reporting issuer
before the material fact or material change
has been generally disclosed.
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(2) Sauf dans le cours normal de ses acti-
vités commerciales, nul émetteur assujetti et
nulle personne ou compagnie ayant des rap-
ports particuliers avec un émetteur assujetti
ne peut informer une autre personne ou com-
pagnie d’un fait pertinent ou d’un change-
ment important concernant cet émetteur
avant que ce fait ou ce changement n’ait été
divulgué au public.
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Tuyaux

Idem (3) No person or company that proposes

(a) to make a takeover bid, as defined in
Part XVIII, for the securities of a report-
ing issuer;

(b) to become a party to a reorganization,
amalgamation, merger, arrangement or
similar business combination with a re-
porting issuer; or

(c) to acquire a substantial portion of the
property of a reporting issuer,

shall inform another person or company of a
material fact or material change with respect
to the reporting issuer before the material
fact or material change has been generally
disclosed except where the information is
given in the necessary course of business to
effect the takeover bid, business combination
or acquisition.
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(3) Aucune personne ou compagnie qui a
l’intention, selon le cas :

a) de présenter une offre d’achat visant à
la mainmise, au sens de la partie XVIII, à
l’égard des valeurs mobilières d’un émet-
teur assujetti,

b) de participer à une réorganisation, une
fusion, un arrangement ou un regroupe-
ment similaire d’entreprises avec un
émetteur assujetti,

c) d’acquérir une portion importante des
biens d’un émetteur assujetti,

ne peut informer une autre personne ou
compagnie d’un fait important ou changement
important concernant cet émetteur avant que
ce fait ou ce changement n’ait été divulgué au
public, sauf si la divulgation de ces
renseignements est nécessaire dans le cours
normal des activités visant à effectuer l’offre
d’achat visant à la mainmise, le regroupement
d’entreprises ou l’acquisition.
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Idem

Defence (4) No person or company shall be found
to have contravened subsection (1), (2) or
(3) if the person or company proves that the
person or company reasonably believed that
the material fact or material change had been
generally disclosed.

39
40
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(4) Aucune personne ou compagnie ne
peut être déclarée coupable d’une contraven-
tion au paragraphe (1), (2) ou (3) si elle éta-
blit qu’elle avait des motifs raisonnables de
croire que le fait important ou le changement
important avait été préalablement divulgué
au public.
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Exception

Definition (5) For the purposes of this section, 45 (5) La définition qui suit s’applique au
présent article.

51
52

Définition
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“person or
company in a
special relation-
ship with a re-
porting issuer”
« personne ou
compagnie
ayant des
rapports
particuliers
avec un
émetteur
assujetti »

“person or company in a special relationship
with a reporting issuer” means

(a) a person or company that is an insider,
affiliate or associate of

(i) the reporting issuer,

(ii) a person or company that is propos-
ing to make a takeover bid, as defined
in Part XVIII, for the securities of the
reporting issuer, or

(iii) a person or company that is pro-
posing to become a party to a reorga-
nization, amalgamation, merger or ar-
rangement or similar business combina-
tion with the reporting issuer or to ac-
quire a substantial portion of its prop-
erty;

(b) a person or company that is engaging
in or proposes to engage in any business
or professional activity with or on behalf
of the reporting issuer or with or on be-
half of a person or company described in
subparagraph (a)(ii) or (iii);

(c) a person who is a director, officer or
employee of the reporting issuer or of a
person or company described in subpara-
graph (a)(ii) or (iii) or paragraph (b);

(d) a person or company that learned of
the material fact or material change with
respect to the reporting issuer while the
person or company was a person or com-
pany described in paragraph (a), (b) or
(c);

(e) a person or company that learns of a
material fact or material change with re-
spect to the issuer from any other person
or company described in this subsection,
including a person or company described
in this paragraph, and knows or ought rea-
sonably to have known that the other per-
son or company is a person or company in
such a relationship.
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« personne ou compagnie ayant des rapports
particuliers avec un émetteur assujet-
ti » S’entend :

a) d’une personne ou d’une compagnie
qui est un initié d’une des personnes sui-
vantes, un membre du même groupe, ou
une personne qui a un lien avec une des
personnes suivantes :

(i) l’émetteur assujetti,

(ii) une personne ou une compagnie qui
a l’intention de faire une offre d’achat
visant à la mainmise, au sens de la
partie XVIII, des valeurs mobilières
d’un émetteur assujetti,

(iii) une personne ou une compagnie
qui a l’intention de participer à une
réorganisation, une fusion, un
arrangement ou un regroupement
similaire d’entreprises avec l’émetteur
assujetti ou d’acquérir une portion
importante de ses biens;

b) d’une personne ou d’une compagnie
qui entreprend ou a l’intention d’entre-
prendre des activités commerciales ou
professionnelles soit avec l’émetteur assu-
jetti ou en son nom, soit avec une person-
ne ou une compagnie visée au sous-alinéa
a)(ii) ou (iii) ou en son nom;

c) d’une personne qui est un administra-
teur, un dirigeant ou un employé de
l’émetteur assujetti ou d’une personne ou
d’une compagnie visée au sous-alinéa
a)(ii) ou (iii) ou à l’alinéa b);

d) d’une personne ou d’une compagnie
qui a été mise au courant du fait important
ou du changement important concernant
l’émetteur assujetti pendant qu’elle était
une personne ou une compagnie visée à
l’alinéa a), b) ou c);

e) d’une personne ou d’une compagnie
qui est mise au courant d’un fait impor-
tant ou d’un changement important
concernant l’émetteur par une autre per-
sonne ou compagnie visée au présent pa-
ragraphe, y compris une personne ou une
compagnie visée au présent alinéa, et qui
sait ou aurait raisonnablement dû savoir
que cette autre personne ou compagnie
entretenait de tels rapports.
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« personne ou
compagnie
ayant des
rapports
particuliers
avec un
émetteur
assujetti »
“person or
company in a
special rela-
tionship with a
reporting is-
suer”
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Idem (6) For the purpose of subsection (1), a
security of the reporting issuer shall be
deemed to include

(a) a put, call, option or other right or ob-
ligation to purchase or sell securities of
the reporting issuer; or

(b) a security, the market price of which
varies materially with the market price of
the securities of the issuer.
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(6) Pour l’application du paragraphe (1),
les valeurs mobilières de l’émetteur assujetti
sont réputées comprendre :

a) les options de vente, les options
d’achat, les options ou les autres droits ou
obligations d’acheter ou de vendre des
valeurs mobilières de l’émetteur assujetti;

b) les valeurs mobilières dont le cours va-
rie de façon appréciable en fonction de
celui des valeurs mobilières de l’émetteur.
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Idem

Interim finan-
cial statements

92. (1) Every reporting issuer that is not a
mutual fund shall file within sixty days of
the date to which it is made up an interim fi-
nancial statement,

(a) where the reporting issuer has not
completed its first financial year, for the
periods commencing with the beginning
of that year and ending nine, six and three
months respectively before the date on
which that year ends, but no interim fi-
nancial statement is required to be filed
for any period that is less than three
months in length;

(b) where the reporting issuer has com-
pleted its first financial year, to the end of
each of the three-month, six-month and
nine-month periods of the current finan-
cial year that commenced immediately
following the last financial year, including
a comparative statement to the end of
each of the corresponding periods in the
last financial year,

made up and certified as required by the re-
gulations and in accordance with generally
accepted accounting principles.
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92. (1) L’émetteur assujetti qui n’est pas
un fonds mutuel dépose un état financier pé-
riodique dans les soixante jours suivant la
date à laquelle cet état financier a été dressé
et attesté comme l’exigent les règlements et
conformément aux principes comptables gé-
néralement reconnus :

a) s’il n’a pas terminé son premier exerci-
ce, pour les périodes commençant au dé-
but de cet exercice et se terminant neuf,
six et trois mois, respectivement, avant la
fin de cet exercice, le dépôt d’un état fi-
nancier périodique n’étant pas exigé pour
une période d’une durée de moins de trois
mois;

b) s’il a terminé son premier exercice,
pour chacune des périodes de trois, six et
neuf mois de l’exercice en cours qui a
commencé immédiatement après la fin du
dernier exercice, cet état devant être ac-
compagné d’un état comparatif pour cha-
cune des périodes correspondantes de
l’exercice précédent.
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États financiers
périodiques

Idem (2) Every mutual fund in Canada shall file
within sixty days of the date to which it is
made up an interim financial statement,

(a) where the mutual fund in Canada has
not completed its first financial year, for
the period commencing with the begin-
ning of that year and ending six months
before the date on which that year ends
but, if the first financial year is less than
six months in length, no interim financial
statement is required to be filed;

(b) where the mutual fund in Canada has
completed its first financial year, for the
six-month period of the current financial
year that commenced immediately fol-
lowing the last financial year,

made up and certified as required by the re-
gulations and in accordance with generally
accepted accounting principles.
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(2) Chaque fonds mutuel au Canada dépo-
se un état financier périodique dans les
soixante jours suivant la date à laquelle cet
état financier a été dressé et attesté comme
l’exigent les règlements et conformément
aux principes comptables généralement re-
connus :

a) si le fonds mutuel au Canada n’a pas
terminé son premier exercice, pour la pé-
riode commençant au début de cet exerci-
ce et se terminant six mois avant la fin de
cet exercice, le dépôt d’un état financier
périodique n’étant pas exigé si le premier
exercice est d’une durée de moins de six
mois;

b) si le fonds mutuel au Canada a terminé
son premier exercice, pour la période de
six mois de l’exercice en cours qui a com-
mencé immédiatement après la fin du der-
nier exercice.
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Idem
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Comparative fi-
nancial state-
ments

93. (1) Every reporting issuer that is not a
mutual fund and every mutual fund in Ca-
nada shall file annually within 140 days from
the end of its last financial year comparative
financial statements relating separately to

(a) the period that commenced on the date
of incorporation or organization and
ended as of the close of the first financial
year or, if the reporting issuer or mutual
fund has completed a financial year, the
last financial year, as the case may be;
and

(b) the period covered by the financial
year next preceding the last financial
year, if any,

made up and certified as required by the re-
gulations and in accordance with generally
accepted accounting principles.
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93. (1) Chaque émetteur assujetti qui n’est
pas un fonds mutuel et chaque fonds mutuel
au Canada déposent chaque année, dans les
140 jours suivant la fin de leur dernier exer-
cice, des états financiers comparatifs dis-
tincts dressés et attestés comme l’exigent les
règlements et conformément aux principes
comptables généralement reconnus, se rap-
portant aux deux périodes suivantes :

a) la période qui a commencé à la date de
sa constitution en personne morale ou de
son organisation et qui s’est terminée à la
fin de son premier exercice ou, si l’émet-
teur assujetti ou le fonds mutuel a terminé
un exercice, à la fin du dernier exercice,
selon le cas;

b) la période embrassant l’exercice qui a
immédiatement précédé le dernier exerci-
ce, le cas échéant.
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États financiers
comparatifs

Auditor’s
report

(2) Every financial statement referred to
in subsection (1) shall be accompanied by a
report of the auditor of the reporting issuer
or mutual fund prepared in accordance with
the regulations.

19
20
21
22
23

(2) Chaque état financier visé au paragra-
phe (1) est accompagné d’un rapport du vé-
rificateur de l’émetteur assujetti ou du fonds
mutuel, établi conformément aux règle-
ments.

20
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23
24

Rapport du
vérificateur

Auditor’s
examination

(3) The auditor of a reporting issuer or
mutual fund shall make such examinations
as will enable the auditor to make the report
required by subsection (2).

24
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27

(3) Le vérificateur d’un émetteur assujetti
ou d’un fonds mutuel procède aux examens
qui lui permettent de préparer le rapport exi-
gé par le paragraphe (2).

25
26
27
28

Examen du
vérificateur

Definition

“auditor”
« vérificateur »

(4) For the purposes of this Part,

“auditor”, where used in relation to the re-
porting issuer or mutual fund, includes the
auditor of the reporting issuer or mutual fund
and any other independent public account-
ant.

28

29
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31
32
33

(4) La définition qui suit s’applique à la
présente partie.

« vérificateur » S’entend en outre, dans le
contexte d’un émetteur assujetti ou d’un fonds
mutuel, du vérificateur de l’émetteur assujetti
ou du fonds mutuel et de tout autre
expert-comptable indépendant.

29
30

31
32
33
34
35

Définition

« vérificateur »
“auditor”

Delivery of
financial state-
ments to secur-
ity holders

94. (1) Every reporting issuer or mutual
fund in Canada that is required to file a fi-
nancial statement under section 92 or 93
shall send a true copy of the financial state-
ment to every holder of its securities whose
latest address, as shown on its books, is in
Canada.

34
35
36
37
38
39
40

94. (1) Tout émetteur assujetti ou fonds
mutuel au Canada tenu de déposer un état fi-
nancier en application de l’article 92 ou 93
en envoie une copie conforme à chaque dé-
tenteur de ses valeurs mobilières dont la der-
nière adresse figurant dans ses livres se trou-
ve au Canada.

36
37
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39
40
41
42

Communica-
tion des états
financiers aux
détenteurs de
valeurs mobi-
lières

Deadline (2) The reporting issuer or mutual fund in
Canada shall send the true copy of the finan-
cial statement no later than the end of the
period during which it is required to file the
financial statement under section 92 or 93.

41
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43
44
45

(2) L’émetteur assujetti ou le fonds mu-
tuel au Canada envoie la copie conforme de
l’état financier au plus tard à la fin du délai
dans lequel il est tenu de déposer celui-ci en
application de l’article 92 ou 93.

43
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Délai

Exception (3) Despite subsection (1), a reporting is-
suer or mutual fund in Canada is not re-
quired to send a copy of the financial state-
ment to a security holder who holds its evi-
dence of indebtedness only.
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(3) Malgré le paragraphe (1), l’émetteur
assujetti ou le fonds mutuel au Canada n’est
pas tenu d’envoyer une copie de l’état finan-
cier aux détenteurs de ses valeurs mobilières
qui ne détiennent que des titres de créance.

48
49
50
51
52

Exception
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Deemed com-
pliance

(4) If the laws of a reporting issuer’s ju-
risdiction of incorporation, organization or
continuance impose requirements correspon-
ding to the requirements in subsections (1)
and (2), compliance with the requirements
imposed by that jurisdiction shall be deemed
to be compliance with the requirements in
subsections (1) and (2).

1
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4
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(4) Si les lois émanant de l’autorité légis-
lative du ressort où l’émetteur assujetti est
constitué en personne morale, organisé ou
maintenu imposent des exigences semblables
à celles prévues aux paragraphes (1) et (2),
la conformité à ces exigences est réputée
être la conformité à celles prévues à ces pa-
ragraphes.
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Présomption de
conformité

Relief against
certain require-
ment

95. Upon the application of a reporting is-
suer or other interested person or company
or upon the motion of the Commission, the
Commission may, where in the opinion of
the Commission to do so would not be preju-
dicial to the public interest, make an order
on such terms and conditions as the Com-
mission may impose, exempting, in whole or
in part, any reporting issuer from a require-
ment of this Part or the regulations relating
to a requirement of this Part

(a) if such requirement conflicts with a
requirement of the laws of the jurisdiction
under which the reporting issuer is incor-
porated, organized or continued;

(b) if the reporting issuer ordinarily dis-
tributes financial information to holders
of its securities in a form, or at times, dif-
ferent from those required by this Part; or

(c) if otherwise satisfied in the circum-
stances of the particular case that there is
adequate justification for so doing.
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95. Sur requête d’un émetteur assujetti ou
d’une autre personne ou compagnie intéres-
sée ou de sa propre initiative, la Commission
peut, si elle est d’avis que cela ne serait pas
préjudiciable à l’intérêt public, rendre une
ordonnance, aux conditions qu’elle peut im-
poser dispensant, en totalité ou en partie, un
émetteur assujetti de satisfaire à une exigen-
ce de la présente partie ou des règlements se
rapportant à une exigence de la présente par-
tie
a) si cette exigence est incompatible avec
une exigence des lois émanant de l’auto-
rité législative du ressort où l’émetteur as-
sujetti est constitué en personne morale,
organisé ou maintenu;
b) si l’émetteur assujetti communique ha-
bituellement des renseignements de natu-
re financière aux détenteurs de ses valeurs
mobilières d’une façon ou à des époques
différentes de celles exigées par la pré-
sente partie;
c) si elle est par ailleurs convaincue,
compte tenu des circonstances entourant
un cas particulier, qu’il est justifié de le
faire.
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Renonciation à
certaines exi-
gences

Filing of
information
circular

96. (1) Where the management of a re-
porting issuer is required to send an informa-
tion circular under paragraph 100(1)(a), the
reporting issuer shall forthwith file a copy of
such information circular certified in accord-
ance with the regulations.
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96. (1) Si la direction d’un émetteur assu-
jetti est tenue d’envoyer une circulaire d’in-
formation en application de l’alinéa
100(1)a), l’émetteur assujetti dépose sans
délai une copie de cette circulaire d’informa-
tion attestée conformément aux règlements.
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Dépôt d’une
circulaire d’in-
formation

Idem (2) In any case where subsection (1) is not
applicable, the reporting issuer shall file an-
nually within 140 days from the end of its
last financial year a report prepared and
certified in accordance with the regulations.

37
38
39
40
41

(2) Dans tous les cas où le paragraphe (1)
ne s’applique pas, l’émetteur assujetti dépose
chaque année, dans les 140 jours suivant la
fin de son dernier exercice, un rapport rédigé
et attesté conformément aux règlements.
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Idem

Filing of docu-
ments filed in
another juris-
diction

97.Where the laws of the jurisdiction in
which the reporting issuer was incorporated,
organized or continued require the reporting
issuer to file substantially the same informa-
tion in that jurisdiction as is required by this
Part, the reporting issuer may comply with
the filing requirements of this Part by filing
copies of the news release, timely disclosure
report, information circular or financial
statements and auditor’s report, as the case
may be, required by that jurisdiction
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97. Si les lois émanant de l’autorité légis-
lative du ressort où l’émetteur assujetti a été
constitué en personne morale, organisé ou
maintenu exigent que celui-ci dépose sensi-
blement les mêmes renseignements que ceux
qu’exige la présente partie, l’émetteur assu-
jetti peut satisfaire aux exigences de dépôt
de la présente partie en déposant des copies
du communiqué, du rapport d’information
occasionnelle, de la circulaire d’information
ou des états financiers et du rapport du
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Dépôt des do-
cuments dépo-
sés dans un au-
tre ressort
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provided such releases, reports, circulars or
statements are manually signed or certified
in accordance with the regulations.

1
2
3

vérificateur, selon le cas, dont le dépôt est
exigé par cette autorité législative, pourvu que
ces communiqués, rapports, circulaires ou
états soient signés manuellement ou attestés
conformément aux règlements.

1
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PART XVII
PROXIES AND PROXY

SOLICITATION

PARTIE XVII
PROCURATIONS ET SOLLICITA-

TIONS DE PROCURATIONS
Definitions

“information
circular”
« circulaire
d’information »

“solicit” and
“solicitation”
« solliciter »,
« sollicitation »

98. In this Part,

“information circular” means an information
circular prepared in accordance with the
regulations;

“solicit” and “solicitation” include

(a) any request for a proxy whether or not
accompanied by or included in a form of
proxy;

(b) any request to execute or not to ex-
ecute a form of proxy or to revoke a
proxy;

(c) the sending or delivery of a form of
proxy or other communication to a secur-
ity holder under circumstances reasonably
calculated to result in the procurement,
withholding or revocation of a proxy;

(d) the sending or delivery of a form of
proxy to a security holder under section
99,

but do not include

(e) the sending or delivery of a form of
proxy to a security holder in response to
an unsolicited request made by the secur-
ity holder or on the security holder’s be-
half;

(f) the performance by any person or
company of ministerial acts or pro-
fessional services on behalf of a person or
company soliciting a proxy; or

(g) such other activities as may be pre-
scribed in the regulations.
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33
34

98. Les définitions qui suivent s’appli-
quent à la présente partie.

« circulaire d’information » Circulaire
d’information rédigée conformément aux
règlements.

« solliciter » et « sollicitation » S’entendent
notamment :

a) d’une demande de procuration, qu’elle
accompagne ou non une formule de pro-
curation ou en fasse partie ou non;

b) d’une demande de passer ou de s’abs-
tenir de passer une formule de procura-
tion ou de révoquer la procuration;

c) de l’envoi ou de la remise d’une for-
mule de procuration ou d’un autre docu-
ment à un détenteur de valeurs mobilières
en vue de l’obtention, du refus ou de la
révocation d’une procuration;

d) de l’envoi ou de la remise d’une for-
mule de procuration à un détenteur de va-
leurs mobilières aux termes de l’article
99.

Ne sont toutefois pas visés par la présente
définition :

e) l’envoi ou la remise d’une formule de
procuration à un détenteur de valeurs mo-
bilières en réponse à une demande spon-
tanée faite par lui ou en son nom;

f) l’accomplissement d’actes administra-
tifs ou la prestation de services profes-
sionnels par une personne ou compagnie
au nom d’une personne ou d’une compa-
gnie qui sollicite une procuration;

g) les autres activités prescrites par règle-
ment.
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36
37
38

39
40

Définitions

« circulaire
d’information »
“information
circular”

« solliciter » et
« sollicitation »
“solicit,
solicitation”

Mandatory
solicitation of
proxies

99. Subject to section 102, if the manage-
ment of a reporting issuer gives or intends to
give to holders of its voting securities notice
of a meeting, the management shall, concur-
rently with or prior to giving the notice to the
security holders whose latest address as
shown on the books of the reporting issuer is

35
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99. Sous réserve de l’article 102, si la
direction d’un émetteur assujetti donne ou
entend donner aux détenteurs de ses valeurs
mobilières avec droit de vote un avis de la
tenue d’une assemblée, elle envoie à chacun
des détenteurs de valeurs mobilières dont la
dernière adresse figurant dans les livres de

41
42
43
44
45
46
47

Sollicitation
obligatoire de
procurations
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in Canada, send to each such security holder
who is entitled to notice of meeting, at the
security holder’s latest address as shown on
the books of the reporting issuer, a form of
proxy for use at the meeting that complies
with the regulations.

1
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l’émetteur assujetti est au Canada et qui a le
droit de recevoir à cette adresse un avis de la
tenue de l’assemblée, une formule de
procuration pour l’assemblée, laquelle doit
être conforme aux règlements. Elle peut
envoyer le formulaire en même temps que
l’avis ou avant de donner l’avis.
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Information
circular

100. (1) Subject to subsection (2) and sec-
tion 102, no person or company shall solicit
proxies from holders of its voting securities
whose latest address as shown on the books
of the reporting issuer is in Canada unless

(a) in the case of a solicitation by or on
behalf of the management of a reporting
issuer, an information circular, either as
an appendix to or as a separate document
accompanying the notice of the meeting,
is sent to each such security holder of the
reporting issuer whose proxy is solicited
at the security holder’s latest address as
shown on the books of the reporting is-
suer; or

(b) in the case of any other solicitation,
the person or company making the solici-
tation, concurrently with or prior thereto,
delivers or sends an information circular
to each such security holder whose proxy
is solicited.
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100. (1) Sous réserve du paragraphe (2) et
de l’article 102, aucune personne ou compa-
gnie ne peut solliciter des procurations des
détenteurs de ses valeurs mobilières avec
droit de vote dont la dernière adresse figu-
rant dans les livres de l’émetteur assujetti est
au Canada sans, selon le cas :

a) envoyer à chacun des détenteurs de va-
leurs mobilières de l’émetteur assujetti
dont la procuration est sollicitée, à sa der-
nière adresse figurant dans les livres de
l’émetteur assujetti, une circulaire d’in-
formation jointe à l’avis de la tenue de
l’assemblée, sous forme d’annexe ou de
document distinct, dans le cas d’une solli-
citation faite par la direction de l’émetteur
assujetti ou en son nom;

b) remettre ou envoyer une circulaire
d’information à chacun des détenteurs de
valeurs mobilières dont la procuration est
sollicitée en même temps ou avant de fai-
re cette sollicitation, dans le cas d’un au-
tre genre de sollicitation.
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Circulaire d’in-
formation

Application of
subs. (1)

(2) Subsection (1) does not apply to

(a) any solicitation, otherwise than by or
on behalf of the management of a report-
ing issuer, where the total number of se-
curity holders whose proxies are solicited
is not more than fifteen, two or more per-
sons or companies who are the joint regis-
tered owners of one or more securities
being counted as one security holder;

(b) any solicitation, otherwise than by or
on behalf of the management of a report-
ing issuer, in such other circumstances as
may be prescribed in the regulations;

(c) any solicitation by a person or com-
pany made under section 65; or

(d) any solicitation by a person or com-
pany in respect of securities of which he,
she or it is the beneficial owner.
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(2) Le paragraphe (1) ne s’applique pas
à :

a) une sollicitation qui ne constitue pas
une sollicitation faite par la direction d’un
émetteur assujetti ou en son nom, si le
nombre total des détenteurs de valeurs
mobilières dont les procurations sont sol-
licitées ne dépasse pas quinze, deux ou
plus de deux personnes ou compagnies
qui sont copropriétaires inscrits d’une ou
de plusieurs valeurs mobilières étant
considérées comme un seul détenteur de
valeurs mobilières;

b) une sollicitation qui ne constitue pas
une sollicitation faite par la direction d’un
émetteur assujetti ou en son nom, dans les
autres circonstances prescrites par règle-
ment;

c) une sollicitation faite par une personne
ou une compagnie aux termes de l’article
65;

d) une sollicitation faite par une personne
ou une compagnie relativement à des va-
leurs mobilières dont elle est le propriétai-
re bénéficiaire.
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Application du
par. (1)
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Voting where
proxies

101. The chair at a meeting has the right
not to conduct a vote by way of ballot on any
matter or group of matters in connection
with which the form of proxy has provided a
means whereby the person or company
whose proxy is solicited may specify how
such person or company wishes the secu-
rities registered in his, her or its name to be
voted unless

(a) a poll is demanded by any security
holder present at the meeting in person or
represented thereat by proxy; or

(b) proxies requiring that the securities
represented thereby be voted against what
would otherwise be the decision of the
meeting in relation to such matters or
group of matters total more than 5 per
cent of all the voting rights attached to all
the securities entitled to be voted and be
represented at the meeting.
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101. Le président d’une assemblée a le
droit de ne pas tenir un vote par scrutin sur
toute question ou série de questions si la for-
mule de procuration a prévu un moyen pour
la personne ou la compagnie dont la procura-
tion est sollicitée de préciser comment elle
souhaite que le droit de vote rattaché aux va-
leurs mobilières inscrites en son nom soit
exercé à l’égard de cette question ou série de
questions à moins, selon le cas :

a) qu’un scrutin ne soit exigé par un dé-
tenteur de valeurs mobilières qui assiste à
l’assemblée ou qui y est représenté par
procuration;

b) que les procurations qui exigent que le
vote rattaché aux valeurs mobilières
qu’elles représentent aille à l’encontre de
la décision qui serait adoptée par ailleurs
à l’assemblée sur cette question ou cette
série de questions représentent plus de
5 pour cent des voix rattachées à l’ensem-
ble des valeurs mobilières qui confèrent le
droit de voter et d’être représenté à l’as-
semblée.
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Vote

Compliance
with laws
of other juris-
diction

102. (1) Where a reporting issuer is com-
plying with the requirements of the laws of
the jurisdiction under which it is incorpo-
rated, organized or continued and the re-
quirements are substantially similar to the re-
quirements of this Part, the requirements of
this Part do not apply.
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102. (1) Si un émetteur assujetti satisfait
aux exigences des lois de l’autorité législati-
ve aux termes desquelles il a été constitué en
personne morale, organisé ou maintenu et
que ces exigences sont sensiblement sembla-
bles à celles de la présente partie, ces derniè-
res ne s’appliquent pas.
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Respect des
lois d’une
autre autorité
législative

Exemption by
order

(2) Subject to subsection (1), upon the ap-
plication of any interested person or com-
pany, the Commission may,

(a) if a requirement of this Part conflicts
with a requirement of the laws of the ju-
risdiction under which the reporting issuer
is incorporated, organized or continued;
or

(b) if otherwise satisfied in the circum-
stances of the particular case that there is
adequate justification for so doing,

make an order on such terms and conditions
as the Commission may impose, exempting,
in whole or in part, a person or company
from the requirements of this Part and of
section 96.
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(2) Sous réserve du paragraphe (1), la
Commission peut, sur requête de toute per-
sonne ou compagnie intéressée, rendre une
ordonnance sous réserve des conditions
qu’elle peut imposer, dispensant, en totalité
ou en partie, une personne ou une compa-
gnie de satisfaire aux exigences de la présen-
te partie et de l’article 96 dans les cas sui-
vants :

a) si une exigence de la présente partie est
incompatible avec une exigence des lois
de l’autorité législative aux termes des-
quelles l’émetteur assujetti a été constitué
en personne morale, organisé ou mainte-
nu;

b) si elle est par ailleurs convaincue,
compte tenu des circonstances entourant
un cas particulier, qu’il est justifié de le
faire.
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Dispense
accordée par la
Commission
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PART XVIII
TAKEOVER BIDS AND

ISSUER BIDS

PARTIE XVIII
OFFRES D’ACHAT VISANT

À LA MAINMISE ET OFFRES DE
L’ÉMETTEUR

INTERPRETATION DÉFINITIONS

Definitions

“bid circular”
« circulaire
d’offre »

“business day”
« jour ouvr-
able »

“class of secu-
rities”
« catégorie de
valeurs mobi-
lières »

“equity secur-
ity”
« titre de par-
ticipation »

“formal bid”
« offre for-
melle »

“formal bid
requirements”
« exigences
relatives aux
offres for-
melles »

“formal issuer
bid”
« offre formelle
de l’émetteur »

“formal
takeover bid”
« offre formelle
d’achat visant
à la mainmise »

“issuer bid”
« offre de l’é-
metteur »

103. (1) In this Part,

“bid circular” means a bid circular prepared
in accordance with section 114;

“business day” means a day other than a Sat-
urday or holiday;

“class of securities” includes a series of a
class of securities;

“equity security” means a security of an is-
suer that carries a residual right to participate
in the earnings of the issuer and, on liquida-
tion or winding up of the issuer, in its assets;

“formal bid” means a formal takeover bid or
a formal issuer bid;

“formal bid requirements” means sections
107 to 140;

“formal issuer bid” means an issuer bid that
is not exempt from the formal bid require-
ments by sections 148 to 155;

“formal takeover bid” means a takeover bid
that is not exempt from the formal bid re-
quirements by sections 141 to 147;

“issuer bid” means an offer to acquire or re-
deem securities of an issuer made by the is-
suer to one or more persons or companies,
any of whom is in Canada or whose last ad-
dress as shown on the books of the offeree
issuer is in Canada, and also includes an ac-
quisition or redemption of securities of the
issuer by the issuer from those persons or
companies, but does not include an offer to
acquire or redeem or an acquisition or re-
demption

(a) if no valuable consideration is offered
or paid by the issuer for the securities;

(b) if the offer to acquire or redeem, or
the acquisition or redemption is a step in
an amalgamation, merger, reorganization
or arrangement that requires approval in a
vote of security holders; or
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103. (1) Les définitions qui suivent s’ap-
pliquent à la présente partie.

« catégorie de valeurs mobilières » S’entend
en outre de toute série d’une catégorie de
valeurs mobilières.

« circulaire d’offre » Circulaire d’offre
préparée conformément à l’article 114.

« exigences relatives aux offres formelles »
Les articles 107 à 140.

« filiale » Émetteur, y compris une de ses
filiales, sur lequel un autre émetteur exerce un
contrôle direct ou indirect.

« jour ouvrable » Jour quelconque, à
l’exclusion du samedi et des jours fériés.

« marché organisé » À l’égard d’une
catégorie de valeurs mobilières, s’entend d’un
marché du Canada ou de l’étranger sur lequel
ces valeurs mobilières font l’objet
d’opérations si les cours auxquels elles
s’effectuent sont régulièrement :

a) soit diffusés électroniquement;

b) soit publiés dans un journal ou un pé-
riodique professionnel ou financier payant
et à grand tirage.

« offre d’achat visant à la mainmise » Offre
d’acquisition de valeurs mobilières avec droit
de vote ou de titres de participation en
circulation d’une catégorie donnée faite à une
ou plusieurs personnes ou compagnies dont
l’une ou l’autre se trouve au Canada ou, selon
sa dernière adresse figurant dans les livres du
pollicité, réside au Canada, si les valeurs
mobilières visées par l’offre ajoutées à celles
du pollicitant représentent au total aumoins 20
pour cent des valeurs mobilières de la
catégorie visée qui sont en circulation à la date
de l’offre d’acquisition. Est exclue toutefois
de la présente définition l’offre d’acquisition
qui constitue l’une des étapes d’une fusion,
d’une réorganisation ou d’un arrangement qui
doit être approuvé par un vote des détenteurs
des valeurs mobilières.
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Définitions

« catégorie de
valeurs mobi-
lières »
“class of secu-
rities”

« circulaire
d’offre »
“bid circular”

« exigences re-
latives aux of-
fres formelles »
“formal bid re-
quirements”

« filiale »
“subsidiary”

« jour ouvra-
ble »
“business day”

« marché orga-
nisé »
“published
market”

« offre d’achat
visant à la
mainmise »
“takeover bid”
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“offeree issuer”
« pollicité »

“offeror”
« pollicitant »

“offeror’s secu-
rities”
« valeurs mobi-
lières du polli-
citant »

“offer to
acquire”
« offre
d’acquisition »

“published
market”
« marché or-
ganisé »

“subsidiary”
« filiale »

“takeover bid”
« offre d’achat
visant à la
mainmise »

(c) if the securities are debt securities that
are not convertible into securities other
than debt securities;

“offeree issuer” means an issuer whose secu-
rities are the subject of a takeover bid, an is-
suer bid or an offer to acquire;

“offeror” means, except in sections 107 to
111, a person or company that makes a take-
over bid, an issuer bid or an offer to acquire;

“offeror’s securities” means securities of an
offeree issuer beneficially owned, or over
which control or direction is exercised, on
the date of an offer to acquire, by an offeror
or by any person or company acting jointly
or in concert with the offeror;

“offer to acquire” means

(a) an offer to purchase, or a solicitation
of an offer to sell, securities;

(b) an acceptance of an offer to sell secu-
rities, whether or not the offer has been
solicited; or

(c) any combination of the above;

“published market” means, with respect to
any class of securities, a market in Canada or
outside of Canada on which the securities
are traded, if the prices at which they have
been traded on that market are regularly

(a) disseminated electronically; or

(b) published in a newspaper or business
or financial publication of general and
regular paid circulation;

“subsidiary” means an issuer that is con-
trolled directly or indirectly by another is-
suer and includes a subsidiary of that sub-
sidiary;

“takeover bid” means an offer to acquire
outstanding voting securities or equity secu-
rities of a class made to one or more persons
or companies, any of whom is in Canada or
whose last address as shown on the books of
the offeree issuer is in Canada, where the
securities subject to the offer to acquire, to-
gether with the offeror’s securities, consti-
tute in the aggregate 20 per cent or more of
the outstanding securities of that class of
securities at the date of the offer to acquire
but does not include an offer to acquire if the
offer to acquire is a step in an amalgamation,
merger, reorganization or arrangement that
requires approval in a vote of security
holders.
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« offre d’acquisition » :

a) Offre d’achat de valeurs mobilières ou
sollicitation d’une offre de vente de va-
leurs mobilières;

b) acceptation d’une offre de vente de va-
leurs mobilières, que cette offre ait ou non
été sollicitée;

c) toute combinaison de ce qui précède.

« offre de l’émetteur » Offre d’acquisition ou
de rachat de ses propres valeurs mobilières
faite par un émetteur à une ou plusieurs
personnes ou compagnies dont l’une ou l’autre
se trouve au Canada ou, selon sa dernière
adresse figurant dans les livres du pollicité,
réside au Canada et, en outre, acquisition ou
rachat par l’émetteur de ses propres valeurs
mobilières auprès d’une telle personne ou
compagnie. Est exclu de la présente définition
l’offre d’acquisition ou de rachat, l’acquisition
ou le rachat qui présente l’une ou l’autre des
caractéristiques suivantes :

a) aucune contrepartie n’est offerte ou
versée par l’émetteur à titre onéreux;

b) l’offre d’acquisition ou de rachat, ou
l’acquisition ou le rachat, constitue l’une
des étapes d’une fusion, d’une réorganisa-
tion ou d’un arrangement qui doit être ap-
prouvé par un vote des détenteurs des va-
leurs mobilières;

c) les valeurs mobilières visées sont des
titres de créance non convertibles en des
valeurs mobilières autres que des titres de
créance.

« offre formelle » Offre formelle d’achat
visant à la mainmise ou offre formelle de
l’émetteur.

« offre formelle d’achat visant à la
mainmise » Offre d’achat visant à la
mainmise qui n’est pas dispensée des
exigences relatives aux offres formelles par
les articles 141 à 147.

« offre formelle de l’émetteur » Offre de
l’émetteur qui n’est pas dispensée des
exigences relatives aux offres formelles par
les articles 148 à 155.

« pollicitant » Sauf aux articles 107 à 111,
personne ou compagnie qui fait une offre
d’achat visant à la mainmise, une offre de
l’émetteur ou une offre d’acquisition.

« pollicité » L’émetteur dont les valeurs
mobilières font l’objet d’une offre d’achat
visant à la mainmise, d’une offre de l’émetteur
ou d’une offre d’acquisition.
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« offre d’acqui-
sition »
“offer to
acquire”

« offre de
l’émetteur »
“issuer bid”

« offre
formelle »
“formal bid”

« offre formelle
d’achat visant à
la mainmise »
“formal
takeover bid”

« offre formelle
de l’émetteur »
“formal issuer
bid”

« pollicitant »
“offeror”

« pollicité »
“offeree issuer”
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« titre de participation » Valeur mobilière
d’un émetteur qui comporte un droit résiduel
de participation aux bénéfices de celui-ci et à
son actif lors de sa liquidation.

« valeurs mobilières du pollicitant » Valeurs
mobilières du pollicité dont, à la date d’une
offre d’acquisition, le pollicitant ou une
personne ou une compagnie agissant
conjointement ou de concert avec lui est
propriétaire bénéficiaire ou a le contrôle.
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« titre de
participation »
“equity
security”

« valeurs
mobilières du
pollicitant »
“offeror’s
securities”

Deemed affili-
ate of an issuer

(2) For the purposes of this Part, an issuer
shall be deemed to be an affiliate of another
issuer if one of them is the subsidiary of the
other or if each of them is controlled by the
same person or company.
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(2) Pour l’application de la présente par-
tie, un émetteur est réputé être membre du
même groupe qu’un autre si l’un est la filiale
de l’autre ou si chacun d’eux est sous le
contrôle de la même personne ou de la
même compagnie.
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Émetteur répu-
té membre du
même groupe

Control (3) For the purposes of this Part, a person
or company controls a second person or
company

(a) if the first person or company, directly
or indirectly, beneficially owns or exer-
cises control or direction over securities
of the second person or company carrying
votes which, if exercised, would entitle
the first person or company to elect a ma-
jority of the directors of the second per-
son or company, unless the first person or
company holds the voting securities only
to secure an obligation;

(b) if the second person or company is a
partnership, other than a limited partner-
ship, and the first person or company
holds more than 50 per cent of the in-
terests of the partnership; or

(c) if the second person or company is a
limited partnership and the general
partner of the limited partnership is the
first person or company.
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(3) Pour l’application de la présente par-
tie, une personne ou une compagnie a le
contrôle d’une deuxième personne ou com-
pagnie dans l’un ou l’autre des cas suivants :

a) la première personne ou compagnie a,
directement ou indirectement, la propriété
bénéficiaire ou le contrôle de valeurs mo-
bilières de la deuxième personne ou com-
pagnie lui conférant des droits de vote
dont l’exercice lui permettrait d’élire la
majorité des administrateurs de celle-ci, à
moins qu’elle ne détienne ces valeurs mo-
bilières avec droit de vote qu’en garantie
d’une obligation;

b) la deuxième personne ou compagnie
est une société en nom collectif, à l’exclu-
sion d’une société en commandite, et la
première personne détient plus de 50 pour
cent des participations de cette société;

c) la deuxième personne ou compagnie
est une société en commandite dont le
commandité est la première personne ou
compagnie.
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Contrôle

Computation of
time

(4) For the purposes of this Part, a period
of days is to be computed as beginning on
the day following the event that began the
period and ending at 11:59 p.m. on the last
day of the period if that day is a business day
or at 11:59 p.m. on the next business day if
the last day of the period does not fall on a
business day.
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(4) Pour l’application de la présente par-
tie, un délai exprimé en jours est calculé
comme ayant commencé le jour suivant
l’événement qui lui a donné naissance et pris
fin à 23 h 59 le dernier jour du délai; si le
dernier jour ne tombe pas un jour ouvrable,
le délai prend fin à 23 h 59 le jour ouvrable
suivant.
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Calcul des
délais

Deemed con-
vertible secu-
rities

(5) For the purposes of this Part,

(a) a security shall be deemed to be con-
vertible into a security of another class if,
whether or not on conditions, it is or may
be convertible into or exchangeable for,
or if it carries the right or obligation to ac-
quire, a security of the other class,
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(5) Pour l’application de la présente par-
tie :

a) une valeur mobilière est réputée être
convertible en une valeur mobilière d’une
autre catégorie dès lors que, sous réserve
de certaines conditions ou non, elle donne
ou peut donner accès, par voie de conver-

48
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50
51
52
53
54

Valeurs mobi-
lières réputées
convertibles
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whether of the same or another issuer;
and

(b) a security that is convertible into a se-
curity of another class shall be deemed to
be convertible into a security or securities
of each class into which the second-men-
tioned security may be converted, either
directly or through securities of one or
more other classes of securities that are
themselves convertible.
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sion ou d’échange, à une valeur mobilière
de l’autre catégorie ou comporte le droit
ou l’obligation d’acquérir une telle valeur
mobilière, sans égard au fait que cette va-
leur mobilière soit émise par le même
émetteur ou un autre émetteur;

b) une valeur mobilière convertible en
une valeur mobilière d’une autre catégo-
rie est réputée être convertible en valeurs
mobilières de chaque catégorie qu’on
peut obtenir par conversion de cette va-
leur mobilière d’une autre catégorie, que
ce soit directement ou par l’entremise de
valeurs mobilières d’une ou de plusieurs
catégories qui sont elles-mêmes converti-
bles.
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Deemed bene-
ficial owner-
ship

104. (1) For the purposes of this Part, in
determining the beneficial ownership of
securities of an offeror or of any person or
company acting jointly or in concert with the
offeror, at any given date, the offeror or the
person or company shall be deemed to have
acquired and to be the beneficial owner of a
security, including an unissued security, if
the offeror or the person or company is the
beneficial owner of a security convertible
into the security within sixty days following
that date or has a right or obligation permit-
ting or requiring the offeror or the person or
company, whether or not on conditions, to
acquire beneficial ownership of the security
within sixty days, by a single transaction or a
series of linked transactions.

11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27

104. (1) Pour l’application de la présente
partie, lorsqu’il s’agit de déterminer la pro-
priété bénéficiaire de valeurs mobilières du
pollicitant ou d’une personne ou d’une com-
pagnie agissant conjointement ou de concert
avec lui, à une date donnée, le pollicitant, la
personne ou la compagnie sont réputés avoir
acquis des valeurs mobilières, même non
émises, et en être propriétaires bénéficiaires
s’ils sont propriétaires bénéficiaires de va-
leurs mobilières convertibles, dans les
soixante jours suivant cette date, en ces va-
leurs mobilières ou ont le droit ou l’obliga-
tion, sous réserve de certaines conditions ou
non, d’acquérir dans les soixante jours la
propriété bénéficiaire de ces valeurs mobi-
lières, au moyen d’une seule transaction ou
d’une série de transactions reliées.
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Propriétaire
réputé proprié-
taire bénéfici-
aire

Calculation of
outstanding
securities

(2) The number of outstanding securities
of a class in respect of an offer to acquire in-
cludes securities that are beneficially owned
as determined in accordance with subsection
(1).
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(2) Les valeurs mobilières dont la proprié-
té bénéficiaire est déterminée conformément
au paragraphe (1) sont incluses dans le cal-
cul des valeurs mobilières en circulation
d’une catégorie visée par une offre d’acqui-
sition.
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Calcul du nom-
bre de valeurs
mobilières en
circulation

Calculation of
holdings, joint
offerors

(3) If two or more offerors acting jointly
or in concert make one or more offers to ac-
quire securities of a class, the securities sub-
ject to the offer or offers to acquire shall be
deemed to be securities subject to the offer
to acquire of each offeror for the purpose of
determining whether an offeror is making a
takeover bid.
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(3) Si deux pollicitants ou plus, agissant
conjointement ou de concert, font une ou
plusieurs offres d’acquisition de valeurs mo-
bilières d’une catégorie, ces valeurs mobiliè-
res sont réputées être visées par l’offre d’ac-
quisition de chaque pollicitant lorsqu’il
s’agit de déterminer si l’offre est une offre
d’achat visant à la mainmise.
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Calcul en cas
d’offre conjoin-
te

Limitation (4) For the purposes of this section, an of-
feror is not a beneficial owner of securities
solely because there is an agreement, com-
mitment or understanding that a security
holder will tender the securities under a for-
mal bid made by the offeror.
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(4) Pour l’application du présent article, le
pollicitant n’est pas le propriétaire bénéfi-
ciaire de valeurs mobilières du seul fait qu’il
existe une convention, un engagement ou
une entente prévoyant qu’un détenteur de
valeurs mobilières déposera ses valeurs mo-
bilières en réponse à une offre formelle du
pollicitant.
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Restriction
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Acting jointly
or in concert

105. (1) For the purposes of this Part, it is
a question of fact as to whether a person or
company is acting jointly or in concert with
an offeror and, without limiting the general-
ity of the foregoing,

(a) the following shall be deemed to be
acting jointly or in concert with an offer-
or:

(i) a person or company who, as a re-
sult of any agreement, commitment or
understanding with the offeror or with
any other person or company acting
jointly or in concert with the offeror,
acquires or offers to acquire securities
of the same class as those subject to the
offer to acquire, and

(ii) an affiliate of the offeror; and

(b) the following shall be presumed to be
acting jointly or in concert with an offer-
or:

(i) a person or company who, as a re-
sult of any agreement, commitment or
understanding with the offeror or with
any other person or company acting
jointly or in concert with the offeror, in-
tends to exercise jointly or in concert
with the offeror or with any person or
company acting jointly or in concert
with the offeror any voting rights at-
taching to any securities of the offeree
issuer, and

(ii) an associate of the offeror.
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105. (1) Pour l’application de la présente
partie, la question de savoir si une personne
ou une compagnie agit conjointement ou de
concert avec le pollicitant est une question
de fait. Sans préjudice de la portée générale
de ce qui précède :

a) sont réputés agir conjointement ou de
concert avec le pollicitant :

(i) la personne ou la compagnie qui, par
suite d’une convention, d’un
engagement ou d’une entente avec le
pollicitant ou toute autre personne ou
compagnie agissant conjointement ou
de concert avec lui, acquiert ou offre
d’acquérir des valeurs mobilières de la
catégorie visée par l’offre
d’acquisition,

(ii) le membre du même groupe que le
pollicitant;

b) sont présumées agir conjointement ou
de concert avec le pollicitant :

(i) la personne ou la compagnie qui, par
suite d’une convention, d’un
engagement ou d’une entente avec le
pollicitant ou toute autre personne ou
compagnie agissant conjointement ou
de concert avec lui, a l’intention
d’exercer, conjointement ou de concert
avec le pollicitant ou toute personne ou
compagnie agissant conjointement ou
de concert avec lui, les droits de vote
rattachés aux valeurs mobilières du
pollicité,

(ii) la personne qui a un lien avec le
pollicitant.
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Agir conjointe-
ment ou de
concert

Exception, reg-
istered dealers

(2) Subsection (1) does not apply to a reg-
istered dealer acting solely in an agency ca-
pacity for the offeror in connection with a
bid and not executing principal transactions
in the class of securities subject to the offer
to acquire or performing services beyond the
customary functions of a registered dealer.
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(2) Le paragraphe (1) ne s’applique pas
au courtier inscrit qui agit uniquement en
qualité de mandataire du pollicitant dans le
cadre d’une offre et qui n’exécute pas de
transactions pour son propre compte sur des
valeurs mobilières de la catégorie visée par
l’offre d’acquisition ni ne fournit de services
allant au-delà des fonctions ordinaires d’un
courtier.
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Exception :
courtiers
inscrits

Exception,
agreements to
tender secu-
rities

(3) For the purposes of this section, a per-
son or company is not acting jointly or in
concert with an offeror solely because there
is an agreement, commitment or understand-
ing that the person or company will tender
securities under a formal bid made by the of-
feror.
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(3) Pour l’application du présent article,
une personne ou une compagnie n’agit pas
conjointement ou de concert avec le pollici-
tant du seul fait qu’il existe une convention,
un engagement ou une entente prévoyant
qu’elle déposera des valeurs mobilières en
réponse à une offre formelle du pollicitant.
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Exception :
conventions
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Application to
direct and in-
direct offers

106. For the purposes of this Part, a refer-
ence to an offer to acquire or to the acquisi-
tion or ownership of securities or to control
or direction over securities includes a direct
or indirect offer to acquire or the direct or in-
direct acquisition or ownership of securities,
or the direct or indirect control or direction
over securities, as the case may be.
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106. Pour l’application de la présente par-
tie, une offre d’acquisition, l’acquisition ou
la propriété de valeurs mobilières, ainsi que
le contrôle de valeurs mobilières, peut pren-
dre une forme directe ou indirecte.
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Application
aux offres di-
rectes et indi-
rectes

BID INTEGRATION RULES FOR
FORMAL BIDS

RÈGLES D’INTÉGRATION DES
OFFRES FORMELLES

Definition

“offeror”
« pollicitant »

107. In sections 108 to 111,

‘‘offeror” means

(a) a person or company making a formal
bid;

(b) a person or company acting jointly or
in concert with a person or company re-
ferred to in paragraph (a);

(c) a control person of a person or com-
pany referred to in paragraph (a); or

(d) a person or company acting jointly or
in concert with the control person referred
to in paragraph (c).
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107. La définition qui suit s’applique aux
articles 108 à 111.

« pollicitant » :

a) personne ou compagnie qui fait une of-
fre formelle;

b) personne ou compagnie qui agit
conjointement ou de concert avec une
personne ou une compagnie visée à l’ali-
néa a);

c) personne qui a le contrôle d’une per-
sonne ou d’une compagnie visée à l’ali-
néa a);

d) personne qui agit conjointement ou de
concert avec la personne qui a le contrôle
visée à l’alinéa c).
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Définition

« pollicitant »
“offeror”

Restrictions on
acquisitions
during formal
takeover bid

108. (1) An offeror shall not offer to ac-
quire, or make or enter into an agreement,
commitment or understanding to acquire
beneficial ownership of any securities of the
class that are subject to a formal takeover
bid or securities convertible into securities of
that class otherwise than under the bid on
and from the day of the announcement of the
offeror’s intention to make the bid until the
expiry of the bid.

21
22
23
24
25
26
27
28
29
30

108. (1) À compter de l’annonce de son
intention de faire une offre formelle d’achat
visant à la mainmise et jusqu’à sa clôture, le
pollicitant ne fait d’offre d’acquisition ou ne
conclut de convention, d’engagement ou
d’entente visant l’acquisition de la propriété
bénéficiaire de valeurs mobilières de la caté-
gorie visée par l’offre, ou de valeurs mobi-
lières convertibles en valeurs mobilières de
cette catégorie, que conformément à l’offre.

21
22
23
24
25
26
27
28
29
30

Restrictions
quant aux
acquisitions
pendant une
offre formelle
d’achat visant à
la mainmise

Exception (2) Subsection (1) does not apply to an of-
feror’s acquisitions of beneficial ownership
of 5 per cent or less, in the aggregate, of the
outstanding securities of the class that is sub-
ject to the bid if the acquisitions satisfy such
conditions as may be specified by regulation.

31
32
33
34
35
36

(2) Le paragraphe (1) ne s’applique pas à
l’acquisition, par le pollicitant, de la proprié-
té bénéficiaire d’au plus 5 pour cent au total
des valeurs mobilières en circulation de la
catégorie visée par l’offre, si cette acquisi-
tion remplit les conditions précisées par rè-
glement.

31
32
33
34
35
36
37

Exception

Idem (3) For the purposes of subsection (2), the
acquisition of beneficial ownership of secu-
rities that are convertible into securities of
the class that is subject to the bid shall be
deemed to be an acquisition of the securities
as converted.

37
38
39
40
41
42

(3) Pour l’application du paragraphe (2),
l’acquisition de la propriété bénéficiaire de
valeurs mobilières qui sont convertibles en
valeurs mobilières de la catégorie visée par
l’offre est réputée être l’acquisition des va-
leurs mobilières ainsi converties.

38
39
40
41
42
43

Idem

Restrictions on
acquisitions
during formal
issuer bid

(4) An offeror shall not offer to acquire,
or make or enter into an agreement, commit-
ment or understanding to acquire, beneficial
ownership of any securities of the class that
are subject to a formal issuer bid, or secu-

43
44
45
46
47

(4) À compter de l’annonce de son inten-
tion de faire une offre formelle de l’émetteur
et jusqu’à sa clôture, le pollicitant ne fait
d’offre d’acquisition ou ne conclut de
convention, d’engagement ou d’entente en

44
45
46
47
48

Restrictions
quant aux ac-
quisitions pen-
dant une offre
formelle de
l’émetteur
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rities that are convertible into securities of
that class, otherwise than under the bid on
and from the day of the announcement of the
offeror’s intention to make the bid until the
expiry of the bid.

1
2
3
4
5

vue d’acquérir la propriété bénéficiaire de
valeurs mobilières de la catégorie visée par
l’offre, ou de valeurs mobilières convertibles
en valeurs mobilières de cette catégorie, que
conformément à l’offre.

1
2
3
4
5

Exceptions by
regulation

(5) Subsections (1) and (4) do not apply in
such other circumstances as may be speci-
fied by regulation.

6
7
8

(5) Les paragraphes (1) et (4) ne s’appli-
quent pas dans les autres circonstances pré-
cisées par règlement.

6
7
8

Exceptions pré-
vues par règle-
ment

Restrictions on
acquisitions be-
fore formal
takeover bid

109. (1) If, within the period of ninety
days immediately preceding a formal take-
over bid, an offeror acquired beneficial
ownership of securities of the class subject
to the bid in a transaction not generally
available on identical terms to holders of that
class of securities,

(a) the offeror shall offer

(i) consideration for securities de-
posited under the bid at least equal to
and in the same form as the highest
consideration that was paid on a per se-
curity basis under any such prior trans-
action, or

(ii) at least the cash equivalent of that
consideration; and

(b) the offeror shall offer to acquire under
the bid that percentage of the securities of
the class subject to the bid that is at least
equal to the highest percentage that the
number of securities acquired from a
seller in any such prior transaction was of
the total number of securities of that class
beneficially owned by that seller at the
time of that prior transaction.

9
10
11
12
13
14
15

16

17
18
19
20
21
22

23
24

25
26
27
28
29
30
31
32
33

109. (1) Si, dans la période de quatre-
vingt-dix jours qui précède immédiatement
une offre formelle d’achat visant à la main-
mise, le pollicitant a acquis la propriété bé-
néficiaire de valeurs mobilières de la catégo-
rie visée par l’offre à des conditions qui
n’étaient pas offertes à tous les détenteurs de
cette catégorie :

a) d’une part, il offre, selon le cas :

(i) pour les valeurs mobilières déposées
en réponse à l’offre, une contrepartie au
moins égale à la contrepartie la plus
élevée versée par valeur mobilière dans
le cadre de la transaction antérieure et
de forme identique,

(ii) au moins l’équivalent en numéraire
de la contrepartie versée;

b) d’autre part, il offre d’acquérir aux ter-
mes de l’offre un pourcentage des valeurs
mobilières de la catégorie visée par l’of-
fre au moins égal au pourcentage le plus
élevé que représentait le nombre de va-
leurs mobilières acquises auprès d’un
vendeur dans le cadre de la transaction
antérieure par rapport au nombre total de
valeurs mobilières de cette catégorie dont
le vendeur était propriétaire bénéficiaire
au moment de la transaction.

9
10
11
12
13
14
15
16

17

18
19
20
21
22
23

24
25

26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36

Restrictions
quant aux ac-
quisitions anté-
rieures à l’offre
formelle
d’achat visant à
la mainmise

Exception (2) Subsection (1) does not apply to trades
effected in the normal course on a published
market if the trades satisfy such conditions
as may be specified by regulation.

34
35
36
37

(2) Le paragraphe (1) ne s’applique pas
aux opérations qui sont effectuées dans le
cours normal d’un marché organisé et qui sa-
tisfont aux conditions précisées par règle-
ment.

37
38
39
40
41

Exception

Idem (3) Subsection (1) does not apply in such
other circumstances as may be specified by
regulation.

38
39
40

(3) Le paragraphe (1) ne s’applique pas
dans les autres circonstances précisées par
règlement.

42
43
44

Idem

Restrictions on
acquisitions
after formal bid

110. (1) During the period beginning with
the expiry of a formal bid and ending at the
end of the twentieth business day after that,
whether or not any securities are taken up
under the bid, an offeror shall not acquire or
offer to acquire beneficial ownership of
securities of the class that was subject to the
bid except by way of a transaction that is

41
42
43
44
45
46
47
48

110. (1) Dans les vingt jours ouvrables
suivant la clôture d’une offre formelle, que
des valeurs mobilières aient fait ou non l’ob-
jet d’une prise de livraison conformément à
l’offre, le pollicitant ne peut acquérir ou of-
frir d’acquérir la propriété bénéficiaire de
valeurs mobilières de la catégorie visée par
l’offre, si ce n’est au moyen d’une transac-

45
46
47
48
49
50
51
52

Restrictions
quant aux ac-
quisitions pos-
térieures à l’of-
fre formelle
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generally available to holders of that class of
securities on identical terms.

1
2
tion dont tous les détenteurs de valeurs
mobilières de cette catégorie peuvent
généralement profiter à des conditions
identiques à celles de l’offre.

1
2
3
4

Exception (2) Subsection (1) does not apply to trades
effected in the normal course on a published
market if the trades satisfy such conditions
as may be specified by regulation.

3
4
5
6

(2) Le paragraphe (1) ne s’applique pas
aux opérations qui sont effectuées dans le
cours normal d’un marché organisé et qui
remplissent les conditions précisées par rè-
glement.

5
6
7
8
9

Exception

Idem (3) Subsection (1) does not apply in such
other circumstances as may be specified by
regulation.

7
8
9

(3) Le paragraphe (1) ne s’applique pas
dans les autres circonstances précisées par
règlement.

10
11
12

Idem

Prohibition on
sales during
formal bid

111. (1) An offeror, except pursuant to the
formal bid, shall not sell, or make or enter
into an agreement, commitment or under-
standing to sell, any securities of the class
subject to the bid, or securities that are con-
vertible into securities of that class, begin-
ning on the day of the announcement of the
offeror’s intention to make the bid until the
expiry of the bid.

10
11
12
13
14
15
16
17
18

111. (1) À compter de l’annonce de son
intention de faire une offre formelle et
jusqu’à sa clôture, le pollicitant ne vend ou
ne conclut de convention, d’engagement ou
d’entente visant la vente des valeurs mobiliè-
res de la catégorie visée par l’offre, ou de
valeurs mobilières convertibles en valeurs
mobilières de cette catégorie, que conformé-
ment à l’offre formelle.

13
14
15
16
17
18
19
20
21

Interdiction des
ventes pendant
l’offre formelle

Exception (2) Despite subsection (1), an offeror
may, before the expiry of a bid, make or
enter into an agreement, commitment or un-
derstanding to sell securities that may be
taken up by the offeror under the bid, after
the expiry of the bid, if the intention to sell is
disclosed in the bid circular.

19
20
21
22
23
24
25

(2) Malgré le paragraphe (1), le pollicitant
peut, avant la clôture d’une offre, conclure
une convention, un engagement ou une en-
tente visant la vente des valeurs mobilières
dont il peut prendre livraison aux termes de
l’offre, après la clôture de celle-ci, s’il fait
part de son intention de les vendre dans la
circulaire d’offre.

22
23
24
25
26
27
28
29

Exception

Idem (3) Subsection (1) does not apply in such
other circumstances as may be specified by
regulation.

26
27
28

(3) Le paragraphe (1) ne s’applique pas
dans les autres circonstances précisées par
règlement.

30
31
32

Idem

MAKING A FORMAL BID PRÉSENTATION D’UNE
OFFRE FORMELLE

Duty to make
bid to all secur-
ity holders

112.An offeror shall make a formal bid to
all holders of the class of securities subject
to the bid who are in Canada by sending the
bid

(a) to each holder of that class of secu-
rities whose last address as shown on the
books of the offeree issuer is in Canada;
and

(b) to each holder of securities that, be-
fore the expiry of the deposit period re-
ferred to in the bid, are convertible into
securities of that class, whose last address
as shown on the books of the offeree is-
suer is in Canada.

29
30
31
32

33
34
35
36

37
38
39
40
41
42

112. Le pollicitant fait une offre formelle
à tous les détenteurs de valeurs mobilières de
la catégorie visée qui se trouvent au Canada
en l’envoyant :

a) d’une part, à tous les détenteurs de va-
leurs mobilières de cette catégorie qui, se-
lon la dernière adresse figurant dans les
livres du pollicité, résident au Canada;

b) d’autre part, à tous les détenteurs dont
les valeurs mobilières sont convertibles en
valeurs mobilières de cette catégorie
avant l’expiration du délai de dépôt men-
tionné dans l’offre et qui, selon la derniè-
re adresse figurant dans les livres du pol-
licité, résident au Canada.

33
34
35
36

37
38
39
40

41
42
43
44
45
46
47

Obligation de
faire l’offre à
tous les déten-
teurs



106 57 ELIZ. IICanada Securities

Takeover bid 113. (1) An offeror shall commence a for-
mal takeover bid

(a) by publishing an advertisement con-
taining a brief summary of the bid in at
least one major daily newspaper of gen-
eral and regular paid circulation in Ca-
nada; or

(b) by sending the bid to the security
holders described in section 112.

1
2

3
4
5
6
7

8
9

113. (1) Le pollicitant lance une offre for-
melle d’achat visant à la mainmise :

a) soit en publiant une annonce qui
contient un bref résumé de l’offre dans au
moins un grand quotidien payant et à
grand tirage au Canada;

b) soit en l’envoyant aux détenteurs de
valeurs mobilières visés à l’article 112.

1
2

3
4
5
6

7
8

Lancement de
l’offre formelle

Issuer bid (2) An offeror shall commence a formal
issuer bid by sending the bid to the security
holders described in section 112.

10
11
12

(2) Le pollicitant lance une offre formelle
de l’émetteur en envoyant l’offre aux déten-
teurs de valeurs mobilières visés à l’article
112.

9
10
11
12

Offre de
l’émetteur

Duty to prepare
and send offer-
or’s circular

114. (1) An offeror making a formal bid
shall prepare a takeover bid circular or an is-
suer bid circular, as the case may be, con-
taining the information required by the re-
gulations and in the form required by the re-
gulations and shall send the bid circular
either as part of the bid or together with the
bid.

13
14
15
16
17
18
19
20

114. (1) Le pollicitant qui fait une offre
formelle prépare et envoie une circulaire
d’offre d’achat visant à la mainmise ou une
circulaire d’offre de l’émetteur, selon le cas,
contenant les renseignements et rédigée se-
lon la formule exigés par les règlements. La
circulaire d’offre fait partie de l’offre ou y
est annexée.

13
14
15
16
17
18
19
20

Obligation de
préparer et
d’envoyer la
circulaire d’of-
fre

Formal take-
over bid com-
menced by
advertising

(2) An offeror commencing a formal take-
over bid by means of an advertisement under
paragraph 113(1)(a) shall,

(a) on or before the date of first publica-
tion of the advertisement, deliver the bid
and the bid circular to the offeree issuer’s
principal office and file the bid, the bid
circular and the advertisement;

(b) on or before the date of first publica-
tion of the advertisement, request from
the offeree issuer a list of security holders
described in section 112; and

(c) not later than two business days after
receipt of the list of security holders re-
ferred to in paragraph (b), send the bid
and the bid circular to those security
holders.

21
22
23

24
25
26
27
28

29
30
31
32

33
34
35
36
37

(2) Le pollicitant qui lance une offre for-
melle d’achat visant à la mainmise au moyen
d’une annonce conformément à l’alinéa
113(1)a) fait ce qui suit :

a) au plus tard à la date de la première pu-
blication de l’annonce, il remet l’offre et
la circulaire d’offre au bureau principal
du pollicité et dépose l’offre, la circulaire
d’offre et l’annonce;

b) au plus tard à la date de la première pu-
blication de l’annonce, il demande au pol-
licité visé la liste des détenteurs de va-
leurs mobilières visés à l’article 112;

c) au plus tard deux jours ouvrables après
avoir reçu la liste des détenteurs de va-
leurs mobilières visée à l’alinéa b), il leur
envoie l’offre et la circulaire d’offre.

21
22
23
24

25
26
27
28
29

30
31
32
33

34
35
36
37

Offre formelle
d’achat visant à
la mainmise
lancée par an-
nonce

Filing and de-
livery of take-
over bid circu-
lar

(3) An offeror commencing a takeover bid
under paragraph 113(1)(b) shall file the bid
and the bid circular and deliver them to the
offeree issuer’s principal office on the day
the bid is sent, or as soon as practicable after
that.

38
39
40
41
42
43

(3) Le pollicitant qui lance une offre
d’achat visant à la mainmise conformément
à l’alinéa 113(1)b) dépose l’offre et la circu-
laire d’offre et les remet au bureau principal
du pollicité le jour où il envoie l’offre aux
détenteurs ou dès que possible par la suite.

38
39
40
41
42
43

Dépôt et remise
de la circulaire
d’offre d’achat
visant à la
mainmise

Filing of issuer
bid circular

(4) An offeror making a formal issuer bid
shall file the bid and the bid circular on the
day the bid is sent, or as soon as practicable
after that.

44
45
46
47

(4) Le pollicitant qui fait une offre for-
melle de l’émetteur dépose l’offre et la cir-
culaire d’offre le jour où il envoie l’offre aux
détenteurs ou dès que possible par la suite.

44
45
46
47

Dépôt de la cir-
culaire d’offre
de l’émetteur
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Change in
information

115. (1) If, before the expiry of a formal
bid or after the expiry of a bid but before the
expiry of all rights to withdraw the securities
deposited under the bid, a change has oc-
curred in the information contained in the
bid circular or any notice of change or notice
of variation that would reasonably be ex-
pected to affect the decision of the security
holders of the offeree issuer to accept or re-
ject the bid, the offeror shall promptly

(a) issue and file a news release; and

(b) send a notice of the change to every
person or company to whom the bid was
required to be sent and whose securities
were not taken up before the date of the
change.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10

11

12
13
14
15
16

115. (1) Si, avant la clôture d’une offre
formelle, ou après sa clôture, mais avant
l’extinction de tous les droits de révocation
relatifs aux valeurs mobilières déposées en
réponse à l’offre, il se produit un change-
ment dans les renseignements contenus dans
la circulaire d’offre ou dans un avis de chan-
gement ou un avis de modification et qu’il
serait raisonnable de s’attendre à ce que ce
changement ait une incidence sur la décision
des détenteurs de valeurs mobilières du pol-
licité d’accepter ou de rejeter l’offre, le pol-
licitant fait promptement ce qui suit :

a) il publie et dépose un communiqué;

b) il envoie un avis du changement à cha-
que personne ou compagnie à laquelle
l’offre devait être envoyée et dont les va-
leurs mobilières n’avaient pas fait l’objet
d’une prise de livraison à la date du chan-
gement.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13

14

15
16
17
18
19
20

Changement
dans les rensei-
gnements

Exception (2) Subsection (1) does not apply to a
change that is not within the control of the
offeror or of an affiliate of the offeror unless
it is a change in a material fact relating to the
securities being offered in exchange for
securities of the offeree issuer.

17
18
19
20
21
22

(2) Le paragraphe (1) ne s’applique pas
lorsque le changement est indépendant de la
volonté du pollicitant ou d’un membre du
même groupe que lui, sauf s’il s’agit d’un
changement touchant un fait important rela-
tif aux valeurs mobilières offertes en échan-
ge de valeurs mobilières du pollicité.

21
22
23
24
25
26
27

Exception

Variation not a
change

(3) For the purposes of this section, a
variation in the terms of a bid does not con-
stitute a change in information.

23
24
25

(3) Pour l’application du présent article,
une modification des conditions d’une offre
ne constitue pas un changement dans les ren-
seignements.

28
29
30
31

Distinction
entre modifica-
tion et change-
ment

Form and con-
tents of notice

(4) A notice of change in relation to a bid
circular shall contain the information re-
quired by the regulations and be in the form
required by the regulations.

26
27
28
29

(4) L’avis de changement relatif à une cir-
culaire d’offre comporte les renseignements
et est rédigé selon la formule exigés par les
règlements.

32
33
34
35

Forme et teneur
de l’avis

Variation of
terms

116. (1) If there is a variation in the terms
of a formal bid, including any extension of
the period during which securities may be
deposited under the bid, and whether or not
that variation results from the exercise of
any right contained in the bid, the offeror
shall promptly issue and file a news release
and send a notice of variation to every per-
son or company to whom the bid was re-
quired to be sent and whose securities were
not taken up before the date of the variation.

30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40

116. (1) En cas de modification des condi-
tions d’une offre formelle, y compris pour
proroger le délai au cours duquel les valeurs
mobilières peuvent être déposées en réponse
à l’offre, que la modification résulte ou non
de l’exercice d’un droit prévu dans l’offre, le
pollicitant publie et dépose promptement un
communiqué et envoie un avis de modifica-
tion aux personnes ou aux compagnies aux-
quelles l’offre devait être envoyée et dont les
valeurs mobilières n’avaient pas fait l’objet
d’une prise de livraison à la date de la modi-
fication.

36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48

Modification
des conditions

Form and con-
tents of notice

(2) A notice of variation in relation to a
formal bid shall contain the information re-
quired by the regulations and be in the form
required by the regulations.

41
42
43
44

(2) L’avis de modification relatif à une of-
fre formelle comporte les renseignements et
est rédigé selon la formule exigés par les rè-
glements.

49
50
51
52

Forme et teneur
de l’avis
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Expiry of bid
after variation

(3) If there is a variation in the terms of a
formal bid, the period during which secu-
rities may be deposited under the bid shall
not expire before ten days after the date of
the notice of variation.

1
2
3
4
5

(3) En cas de modification des conditions
d’une offre d’achat visant à la mainmise, le
délai au cours duquel les valeurs mobilières
peuvent être déposées en réponse à l’offre ne
peut expirer moins de dix jours après la date
de l’avis de modification.

1
2
3
4
5
6

Clôture de l’of-
fre après modi-
fication

Exception (4) Subsections (1) and (3) do not apply to
a variation in the terms of a bid consisting
solely of the waiver of a condition in the bid
and any extension of the bid resulting from
the waiver where the consideration offered
for the securities consists solely of cash, but
in that case the offeror shall promptly issue
and file a news release announcing the
waiver.

6
7
8
9
10
11
12
13
14

(4) Les paragraphes (1) et (3) ne s’appli-
quent pas lorsque la modification des condi-
tions d’une offre consiste uniquement en la
renonciation à une condition de l’offre et en
la prolongation de celle-ci en raison de cette
renonciation, si la contrepartie offerte pour
les valeurs mobilières visées par l’offre est
en numéraire seulement. Dans ce cas, toute-
fois, le pollicitant publie et dépose prompte-
ment un communiqué annonçant la renoncia-
tion à la condition.

7
8
9
10
11
12
13
14
15
16
17

Exception

No variation
after deposit
period

(5) A variation in the terms of a formal
bid, other than a variation that is the waiver
by the offeror of a condition that is specifi-
cally stated in the bid as being waivable at
the sole option of the offeror, shall not be
made after the expiry of the period, includ-
ing any extension of the period, during
which the securities may be deposited under
the bid.

15
16
17
18
19
20
21
22
23

(5) Après l’expiration du délai au cours
duquel les valeurs mobilières peuvent être
déposées en réponse à l’offre, y compris tou-
te prorogation de celui-ci, aucune modifica-
tion ne peut être apportée aux conditions
d’une offre formelle, si ce n’est une modifi-
cation par laquelle le pollicitant a renoncé à
une condition dont l’offre précise expressé-
ment qu’il peut y renoncer à son gré.

18
19
20
21
22
23
24
25
26

Aucune modifi-
cation après le
délai de dépôt
des valeurs
mobilières

Filing and
sending notice
of change or
variation

117.A notice of change or notice of vari-
ation in respect of a formal bid shall be filed
and, in the case of a takeover bid, delivered
to the offeree issuer’s principal office on the
day the notice of change or notice of vari-
ation is sent to security holders of the offeree
issuer or as soon as practicable after that.

24
25
26
27
28
29
30

117. Un avis de changement ou un avis de
modification relatif à une offre formelle est
déposé et, dans le cas d’une offre d’achat vi-
sant à la mainmise, remis au bureau principal
du pollicité le jour où il est envoyé aux dé-
tenteurs de valeurs mobilières du pollicité ou
dès que possible par la suite.

27
28
29
30
31
32
33

Dépôt et envoi
de l’avis de
changement ou
de modification

Change or vari-
ation in adver-
tised takeover
bid

118. (1) If a change or variation occurs to
a formal takeover bid that was commenced
by means of an advertisement and if the
offeror has complied with paragraphs
114(2)(a) and (b) but has not yet sent the bid
and the bid circular as required by paragraph
114(2)(c), the offeror shall

(a) publish an advertisement that contains
a brief summary of the change or vari-
ation in at least one major daily newspa-
per of general and regular paid circulation
in Canada;

(b) concurrently with the date of first
publication of the advertisement,

(i) file the advertisement, and

(ii) file and deliver a notice of change
or notice of variation to the offeree is-
suer’s principal office; and

31
32
33
34
35
36
37

38
39
40
41
42

43
44

45

46
47
48

118. (1) Si une offre formelle d’achat vi-
sant à la mainmise lancée au moyen d’une
annonce fait l’objet d’un changement ou
d’une modification et que le pollicitant s’est
conformé aux alinéas 114(2)a) et b) mais
qu’il n’a pas encore envoyé l’offre et la cir-
culaire d’offre conformément à l’alinéa
114(2)c), il fait ce qui suit :

a) il publie une annonce qui contient un
bref résumé du changement ou de la mo-
dification dans au moins un grand quoti-
dien payant et à grand tirage au Canada;

b) à la date de la première publication de
l’annonce :

(i) d’une part, il dépose l’annonce,

(ii) d’autre part, il dépose et remet un
avis de changement ou un avis de
modification au bureau principal du
pollicité;

34
35
36
37
38
39
40
41

42
43
44
45

46
47

48

49
50
51
52

Changement
ou modification
d’une offre
d’achat visant
à la mainmise
faite par annon-
ce
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(c) subsequently send the bid, the bid
circular and the notice of change or notice
of variation to the security holders of the
offeree issuer before the expiration of the
period set out in paragraph 114(2)(c).

1
2
3
4
5

c) par la suite, il envoie l’offre, la circu-
laire d’offre et l’avis de changement ou
l’avis de modification aux détenteurs de
valeurs mobilières du pollicité avant l’ex-
piration du délai prévu à l’alinéa 114(2)c).

1
2
3
4
5

Exemption
from s. 117

(2) If an offeror satisfies the requirements
of subsection (1), the notice of change or no-
tice of variation is not required to be filed
and sent under section 117.

6
7
8
9

(2) Le pollicitant qui remplit les exigences
du paragraphe (1) n’est pas tenu de déposer
ni de remettre l’avis de changement ou l’avis
de modification conformément à l’article
117.

6
7
8
9
10

Dispense de
l’art. 117

Consent of ex-
pert, bid circu-
lar

119. (1) If a report, valuation, statement
or opinion of an expert is included in or ac-
companies a bid circular or any notice of
change or notice of variation, the written
consent of the expert to the use of the report,
valuation, statement or opinion shall be filed
concurrently with the bid circular or notice
of change or notice of variation.

10
11
12
13
14
15
16
17

119. (1) Si le rapport, l’évaluation, la dé-
claration ou l’opinion d’un expert figure
dans une circulaire d’offre ou un avis de
changement ou un avis de modification ou y
est annexé, le consentement écrit de l’expert
à son utilisation est déposé en même temps
que la circulaire d’offre ou l’avis.

11
12
13
14
15
16
17

Consentement
d’un expert :
circulaire d’of-
fre

Definition

“expert”
« expert »

(2) For the purposes of this section,

“expert” includes a notary, a solicitor, an
auditor, an accountant, an engineer, a geol-
ogist, an appraiser or any other person or
company whose profession or business gives
authority to a statement made in a pro-
fessional capacity by that person or com-
pany.

18

19
20
21
22
23
24
25

(2) La définition qui suit s’applique au
présent article.

« expert » Notaire, avocat, vérificateur,
comptable, ingénieur, géologue, évaluateur ou
autre personne ou compagnie dont la
profession ou l’activité donne autorité aux
déclarations qu’elle fait dans l’exercice de ses
activités professionnelles.

18
19

20
21
22
23
24
25

Définition

« expert »
“expert”

Delivery and
date of bid
documents

120. (1) A formal bid, a bid circular and
every notice of change or notice of variation
shall be mailed by pre-paid mail to the in-
tended recipient or delivered to the intended
recipient by personal delivery, courier or
other manner acceptable to the Director.

26
27
28
29
30
31

120. (1) L’offre formelle, la circulaire
d’offre et l’avis de changement ou l’avis de
modification sont envoyés par courrier af-
franchi au destinataire ou lui sont remis en
mains propres, par messagerie ou de la ma-
nière qu’approuve le directeur.

26
27
28
29
30
31

Remise et date
des documents
relatifs à l’offre

Idem (2) Except for a takeover bid commenced
by means of an advertisement under para-
graph 113(1)(a), a bid, bid circular, notice of
change or notice of variation sent in accord-
ance with subsection (1) shall be deemed to
be dated as of the date it was sent to all or
substantially all of the persons and com-
panies entitled to receive it.

32
33
34
35
36
37
38
39

(2) Sauf dans le cas d’une offre d’achat
visant à la mainmise lancée au moyen d’une
annonce conformément à l’alinéa 113(1)a),
l’offre, la circulaire d’offre ou l’avis de
changement ou l’avis de modification en-
voyé conformément au paragraphe (1) est
réputé porter la date de son envoi à la totalité
ou à la quasi-totalité des personnes ou des
compagnies en droit de le recevoir.

32
33
34
35
36
37
38
39
40

Idem

Idem (3) If a takeover bid is commenced by
means of an advertisement under paragraph
113(1)(a), the bid, bid circular, notice of
change or notice of variation shall be
deemed to have been dated as of the date of
first publication of the relevant advertise-
ment.

40
41
42
43
44
45
46

(3) Dans le cas d’une offre d’achat visant
à la mainmise lancée au moyen d’une annon-
ce conformément à l’alinéa 113(1)a), l’offre,
la circulaire d’offre ou l’avis de changement
ou l’avis de modification est réputé porter la
date de la première publication de l’annonce
pertinente.

41
42
43
44
45
46
47

Idem
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OFFEREE ISSUER’S OBLIGATIONS OBLIGATIONS DU POLLICITÉ

Duty to prepare
and send direc-
tors’ circular

121. (1) If a formal takeover bid has been
made, the board of directors of the offeree
issuer shall prepare and send, not later than
fifteen days after the date of the bid, a direc-
tors’ circular to every person or company to
whom the bid was required to be sent.

1
2
3
4
5
6

121. (1) Dans les quinze jours qui suivent
la date d’une offre d’achat visant à la main-
mise, le conseil d’administration du pollicité
prépare une circulaire des administrateurs et
l’envoie aux personnes et aux compagnies
auxquelles l’offre devait être envoyée.

1
2
3
4
5
6

Obligation de
préparer et
d’envoyer une
circulaire des
administrateurs

Duty to evalu-
ate and advise

(2) The board of directors of the offeree
issuer shall evaluate the terms of a formal
takeover bid and, in the directors’ circular,

(a) shall recommend to security holders
that they accept or reject the bid and give
reasons for the recommendation;

(b) shall advise security holders that the
board is unable to make, or is not making,
a recommendation and state the reasons
for being unable to make a recommenda-
tion or for not making a recommendation;
or

(c) shall advise security holders that the
board is considering whether to make a
recommendation to accept or reject the
bid, shall state the reasons for not making
a recommendation in the directors’ circu-
lar and may advise security holders that
they should not deposit their securities
under the bid until they receive further
communication from the board in accord-
ance with paragraph (a) or (b).

7
8
9

10
11
12

13
14
15
16
17
18

19
20
21
22
23
24
25
26
27
28

(2) Le conseil d’administration du pollici-
té évalue les conditions de l’offre formelle
d’achat visant à la mainmise et, dans sa cir-
culaire :

a) soit il recommande aux détenteurs de
valeurs mobilières d’accepter ou de reje-
ter l’offre en indiquant les motifs de sa
décision;

b) soit il avise les détenteurs de valeurs
mobilières qu’il n’est pas en mesure ou
qu’il s’abstient de faire une recommanda-
tion en indiquant les motifs de sa déci-
sion;

c) soit il avise les détenteurs de valeurs
mobilières qu’il examine s’il doit leur re-
commander d’accepter ou de rejeter l’of-
fre en indiquant les motifs pour lesquels il
ne fait pas de recommandation dans la
circulaire et il peut leur demander d’atten-
dre, avant de déposer leurs valeurs mobi-
lières en réponse à l’offre, qu’il leur ait
fait parvenir une nouvelle communication
conformément à l’alinéa a) ou b).

7
8
9
10

11
12
13
14

15
16
17
18
19

20
21
22
23
24
25
26
27
28
29

Obligation
d’évaluer
l’offre et de
donner son avis

Further com-
munication

(3) If paragraph (2)(c) applies, the board
of directors shall communicate to security
holders a recommendation or the decision
that it is unable to make, or is not making, a
recommendation, together with the reasons
for the recommendation or the decision, at
least seven days before the scheduled expiry
of the period during which securities may be
deposited under the bid.

29
30
31
32
33
34
35
36
37

(3) Si l’alinéa (2)c) s’applique, le conseil
d’administration communique aux détenteurs
de valeurs mobilières sa recommandation ou
la décision de son abstention ainsi que les
motifs de sa recommandation ou de sa déci-
sion, au moins sept jours avant l’expiration
prévue du délai au cours duquel les valeurs
mobilières peuvent être déposées en réponse
à l’offre.

30
31
32
33
34
35
36
37
38

Nouvelle com-
munication

Form and con-
tents of circular

(4) A directors’ circular shall contain the
information required by the regulations and
be in the form required by the regulations.

38
39
40

(4) La circulaire des administrateurs com-
porte les renseignements et est rédigée selon
la formule exigés par les règlements.

39
40
41

Forme et teneur
de la circulaire

Notice of
change

122. (1) If, before the expiry of a takeover
bid or after the expiry of a takeover bid but
before the expiry of all rights to withdraw
the securities deposited under the bid, a
change has occurred in the information con-
tained in the directors’ circular or in any no-
tice of change to the directors’ circular that
would reasonably be expected to affect the
decision of the security holders to accept or
reject the bid, the board of directors of the
offeree issuer shall promptly issue and file a
news release relating to the change and send

41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52

122. (1) Si, avant la clôture d’une offre
d’achat visant à la mainmise, ou après sa
clôture, mais avant l’extinction de tous les
droits de révocation relatifs aux valeurs mo-
bilières déposées en réponse à l’offre, il se
produit un changement dans les renseigne-
ments contenus dans la circulaire des
administrateurs ou dans un avis de
changement s’y rapportant et qu’il serait
raisonnable de s’attendre à ce que ce
changement ait une incidence sur la décision
des détenteurs de valeurs mobilières du

42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53

Avis de chan-
gement
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a notice of the change to every person or
company to whom the takeover bid was
required to be sent disclosing the nature and
substance of the change.

1
2
3
4

pollicité d’accepter ou de rejeter l’offre, le
conseil d’administration du pollicité publie et
dépose promptement un communiqué relatif
au changement et envoie aux personnes ou aux
compagnies auxquelles l’offre d’achat visant
à la mainmise devait être envoyée un avis de
changement exposant la nature et la substance
du changement.

1
2
3
4
5
6
7
8

Form and con-
tents of notice

(2) A notice of change in relation to a di-
rectors’ circular shall contain the informa-
tion required by the regulations and be in the
form required by the regulations.

5
6
7
8

(2) L’avis de changement relatif à la cir-
culaire des administrateurs comporte les ren-
seignements et est rédigé selon la formule
exigés par les règlements.

9
10
11
12

Forme et teneur
de l’avis

Filing direc-
tors’ circular or
notice of
change

123. The board of directors of the offeree
issuer shall concurrently file the directors’
circular or a notice of change in relation to it
and deliver it to the principal office of the
offeror not later than the date on which it is
sent to the security holders of the offeree is-
suer, or as soon as practicable after that.

9
10
11
12
13
14
15

123. Le conseil d’administration du polli-
cité dépose la circulaire des administrateurs
ou l’avis de changement s’y rapportant et
l’envoie en même temps au bureau principal
du pollicitant au plus tard à la date de son
envoi aux détenteurs de valeurs mobilières
du pollicité, ou dès que possible par la suite.

13
14
15
16
17
18
19

Dépôt de la cir-
culaire des ad-
ministrateurs et
de l’avis de
changement

Individual di-
rector’s or of-
ficer’s circular

124. (1) An individual director or officer
may recommend acceptance or rejection of a
takeover bid if the director or officer sends
with the recommendation a separate direc-
tor’s or officer’s circular to every person or
company to whom the takeover bid was re-
quired to be sent.

16
17
18
19
20
21
22

124. (1) Un administrateur ou un dirigeant
peut, à titre personnel, recommander d’ac-
cepter ou de rejeter une offre d’achat visant
à la mainmise s’il fait sa recommandation
dans une circulaire d’administrateur ou de
dirigeant distincte qu’il envoie aux person-
nes ou aux compagnies auxquelles l’offre
devait être envoyée.

20
21
22
23
24
25
26
27

Circulaire d’un
administrateur
ou d’un diri-
geant

Notice of
change

(2) If, before the expiry of a takeover bid
or after the expiry of a takeover bid but be-
fore the expiry of all rights to withdraw the
securities deposited under the bid, a change
has occurred in the information contained in
a director’s or officer’s circular or any notice
of change in relation to it that would re-
asonably be expected to affect the decision
of the security holders to accept or reject the
bid, other than a change that is not within the
control of the director or officer, as the case
may be, that director or officer shall prompt-
ly send a notice of change to every person or
company to whom the takeover bid was re-
quired to be sent.

23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37

(2) Si, avant la clôture d’une offre d’achat
visant à la mainmise, ou après sa clôture,
mais avant l’extinction de tous les droits de
révocation relatifs aux valeurs mobilières dé-
posées en réponse à l’offre, il se produit un
changement dans les renseignements conte-
nus dans la circulaire de l’administrateur ou
du dirigeant ou dans un avis de changement
s’y rapportant et qu’il serait raisonnable de
s’attendre à ce que ce changement ait une in-
cidence sur la décision des détenteurs de va-
leurs mobilières du pollicité d’accepter ou de
rejeter l’offre, à l’exception d’un change-
ment qui est indépendant de la volonté de
l’administrateur ou du dirigeant, selon le cas,
cet administrateur ou ce dirigeant envoie
promptement un avis de changement aux
personnes ou aux compagnies auxquelles
l’offre d’achat visant à la mainmise devait
être envoyée.

28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47

Avis de chan-
gement

Form and con-
tents of circular

(3) A director’s or officer’s circular shall
contain the information required by the re-
gulations and be in the form required by the
regulations.

38
39
40
41

(3) La circulaire de l’administrateur ou du
dirigeant comporte les renseignements et est
rédigée selon la formule exigés par les règle-
ments.

48
49
50
51

Forme et teneur
de la circulaire

Delivery to
offeree issuer

(4) A director’s or officer’s obligation to
send a circular under subsection (1) or to
send a notice of change under subsection (2)
may be satisfied by sending the circular or
the notice of change, as the case may be, to
the board of directors of the offeree issuer.

42
43
44
45
46
47

(4) L’administrateur ou le dirigeant peut
s’acquitter de son obligation d’envoyer la
circulaire visée au paragraphe (1) ou l’avis
de changement visé au paragraphe (2) en
l’envoyant au conseil d’administration du
pollicité.

52
53
54
55
56
57

Remise de la
circulaire au
pollicité
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Circulation of
documents

(5) If a director or officer sends to the
board of directors of the offeree issuer a
circular under subsection (1) or a notice of
change under subsection (2), the board, at
the offeree issuer’s expense, shall promptly
send a copy of the circular or notice to every
person or company to whom the takeover
bid was required to be sent.

1
2
3
4
5
6
7
8

(5) Lorsqu’un administrateur ou un diri-
geant envoie au conseil d’administration du
pollicité la circulaire visée au paragraphe (1)
ou l’avis de changement visé au paragraphe
(2), le conseil envoie promptement, aux frais
du pollicité, un exemplaire de la circulaire
ou de l’avis aux personnes ou aux compa-
gnies auxquelles l’offre d’achat visant à la
mainmise devait être envoyée.

1
2
3
4
5
6
7
8
9

Diffusion des
documents

Filing (6) The board of directors of the offeree
issuer or the individual director or officer, as
the case may be, shall concurrently file the
director’s or officer’s circular or a notice of
change in relation to it and send it to the
principal office of the offeror not later than
the date on which it is sent to the security
holders of the offeree issuer, or as soon as
practicable after that.

9
10
11
12
13
14
15
16
17

(6) Le conseil d’administration du pollici-
té ou l’administrateur ou le dirigeant particu-
lier, selon le cas, dépose la circulaire de l’ad-
ministrateur ou du dirigeant ou l’avis de
changement s’y rapportant et l’envoie en
même temps au bureau principal du pollici-
tant, au plus tard à la date de son envoi aux
détenteurs de valeurs mobilières du pollicité,
ou dès que possible par la suite.

10
11
12
13
14
15
16
17
18

Dépôt

Form and con-
tents of notice

(7) A notice of change in relation to a di-
rector’s or officer’s circular shall contain the
information required by the regulations and
be in the form required by the regulations.

18
19
20
21

(7) L’avis de changement relatif à la cir-
culaire d’un administrateur ou d’un dirigeant
comporte les renseignements et est rédigé
selon la formule exigés par les règlements.

19
20
21
22

Forme et teneur
de l’avis

Consent of ex-
pert, directors’
circular, etc.

125. If a report, valuation, statement or
opinion of an expert, as defined in subsec-
tion 119(2), is included in or accompanies a
directors’ circular, an individual director’s or
officer’s circular or a notice of change, the
written consent of the expert to the use of the
report, valuation, statement or opinion shall
be filed concurrently with the circular or no-
tice.

22
23
24
25
26
27
28
29
30

125. Si le rapport, l’évaluation, la déclara-
tion ou l’opinion d’un expert, au sens du pa-
ragraphe 119(2), est inclus dans une circulai-
re des administrateurs, une circulaire d’un
administrateur ou d’un dirigeant ou tout avis
de changement, ou y est annexé, le consente-
ment écrit de l’expert à son utilisation est dé-
posé en même temps que la circulaire ou
l’avis.

23
24
25
26
27
28
29
30
31

Consentement
de l’expert :
circulaire des
administrateurs
et autres docu-
ments

Methods of
delivery of
offeree issuer’s
documents

126. (1) A directors’ circular, an individ-
ual director’s or officer’s circular and every
notice of change shall be mailed by pre-paid
mail to the intended recipient or delivered to
the intended recipient by personal delivery,
courier or other manner acceptable to the Di-
rector.

31
32
33
34
35
36
37

126. (1) La circulaire des administrateurs,
la circulaire d’un administrateur ou d’un di-
rigeant et chaque avis de changement sont
envoyés par courrier affranchi au destinatai-
re ou lui sont remis en mains propres, par
messagerie ou de la manière qu’approuve le
directeur.

32
33
34
35
36
37
38

Modes de remi-
se des docu-
ments du polli-
cité

Date of docu-
ments

(2) Any circular or notice sent in accord-
ance with this section shall be deemed to be
dated as of the date it was sent to all or sub-
stantially all of the persons and companies
entitled to receive it.

38
39
40
41
42

(2) Toute circulaire ou tout avis envoyé
conformément au présent article est réputé
porter la date de son envoi à la totalité ou à
la quasi-totalité des personnes ou des compa-
gnies en droit de les recevoir.

39
40
41
42
43

Date des
documents

OFFEROR’S OBLIGATIONS OBLIGATIONS DU POLLICITANT

Consideration 127. (1) If a formal bid is made, all
holders of the same class of securities shall
be offered identical consideration.

43
44
45

127. (1) Si une offre formelle est lancée,
la contrepartie offerte est identique pour tous
les détenteurs de valeurs mobilières de la
même catégorie.

44
45
46
47

Contrepartie

Idem (2) Subsection (1) does not prohibit an of-
feror from offering an identical choice of
consideration to all holders of the same class
of securities.

46
47
48
49

(2) Le paragraphe (1) n’interdit pas au
pollicitant d’offrir un choix identique de
contrepartie à tous les détenteurs de valeurs
mobilières de la même catégorie.

48
49
50
51

Idem
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Increase in
consideration

(3) If a variation in the terms of a formal
bid before the expiry of the bid increases the
value of the consideration offered for the
securities subject to the bid, the offeror shall
pay that increased consideration to each per-
son or company whose securities are taken
up under the bid, whether or not the secu-
rities were taken up by the offeror before the
variation of the bid.

1
2
3
4
5
6
7
8
9

(3) En cas de surenchère, le pollicitant
paie le prix majoré même pour les valeurs
mobilières dont il a déjà pris livraison.

1
2
3

Augmentation
de la contrepar-
tie

Prohibition
against collat-
eral agreements

128. (1) If a person or company makes or
intends to make a formal bid, the person or
company or any person or company acting
jointly or in concert with that person or com-
pany shall not enter into any collateral agree-
ment, commitment or understanding that has
the effect, directly or indirectly, of providing
a security holder of the offeree issuer with
consideration of greater value than that of-
fered to the other security holders of the
same class of securities.

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20

128. (1) Ni la personne ou la compagnie
qui fait ou a l’intention de faire une offre
formelle ni une personne ou une compagnie
qui agit conjointement ou de concert avec
elle ne peut conclure de convention, d’enga-
gement ou d’entente accessoire ayant direc-
tement ou indirectement pour effet de fournir
à un détenteur de valeurs mobilières du pol-
licité une contrepartie plus importante que
celle qui est offerte aux autres détenteurs de
valeurs mobilières de la même catégorie.

4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14

Interdiction des
conventions
accessoires

Exception, em-
ployment bene-
fit arrange-
ments

(2) Subsection (1) does not apply to such
employment compensation arrangements,
severance arrangements or other employ-
ment benefit arrangements as may be speci-
fied by regulation.

21
22
23
24
25

(2) Le paragraphe (1) ne s’applique pas
aux arrangements visant la rémunération, le
licenciement ou les avantages sociaux des
employés, précisés par règlement.

15
16
17
18

Exception :
avantages ratta-
chés à l’emploi

Proportionate
take-up and
payment

129. (1) If a formal bid is made for less
than all of the class of securities subject to
the bid and a greater number of securities is
deposited under the bid than the offeror is
bound or willing to acquire under the bid, the
offeror shall take up and pay for the secu-
rities proportionately, disregarding fractions,
according to the number of securities de-
posited by each security holder.

26
27
28
29
30
31
32
33
34

129. (1) Si l’offre formelle est faite pour
une partie des valeurs mobilières de la caté-
gorie visée et que le nombre de valeurs mo-
bilières déposées en réponse à l’offre excède
la quantité demandée ou acceptée, le pollici-
tant procède, lors de la prise de livraison ou
du règlement, à une réduction proportionnel-
le, fractions arrondies, du nombre de valeurs
mobilières déposées par chaque détenteur.

19
20
21
22
23
24
25
26
27

Réduction pro-
portionnel-
le : prise de li-
vraison et rè-
glement

Deemed de-
posit, pre-bid
transactions

(2) For the purposes of subsection (1),
any securities acquired in a pre-bid transac-
tion to which subsection 109(1) applies shall
be deemed to have been deposited under the
bid by the person or company who was the
seller in the pre-bid transaction.

35
36
37
38
39
40

(2) Pour l’application du paragraphe (1),
les valeurs mobilières acquises dans le cadre
d’une transaction antérieure à l’offre visée
par le paragraphe 109(1) sont réputées avoir
été déposées en réponse à l’offre par la per-
sonne ou la compagnie qui les a vendues.

28
29
30
31
32
33

Dépôt répu-
té : transactions
antérieures à
l’offre

Exceptions (3) Subsection (1) does not apply in such
circumstances as may be specified by re-
gulation.

41
42
43

(3) Le paragraphe (1) ne s’applique pas
dans les circonstances précisées par règle-
ment.

34
35
36

Exceptions

Financing ar-
rangements

130. (1) If a formal bid provides that the
consideration for the securities deposited
under the bid is to be paid in cash or partly in
cash, the offeror shall make adequate ar-
rangements before the bid to ensure that the
required funds are available to make full
payment for the securities that the offeror
has offered to acquire.

44
45
46
47
48
49
50
51

130. (1) Le pollicitant qui fait une offre
formelle prend, avant le lancement de l’of-
fre, les dispositions voulues pour assurer la
disponibilité des fonds nécessaires au règle-
ment de toutes les valeurs mobilières qui
font l’objet de l’offre.

37
38
39
40
41
42

Arrangements
financiers

Conditional fi-
nancing ar-
rangements

(2) The financing arrangements required
to be made under subsection (1) may be sub-
ject to conditions if, at the time the bid is
commenced, the offeror reasonably believes
the possibility to be remote that, if the condi-

52
53
54
55
56

(2) Les arrangements financiers à prendre
dans le cadre du paragraphe (1) peuvent être
soumis à certaines conditions si, au lance-
ment de l’offre, le pollicitant croit raisonna-
blement que, si les conditions de l’offre ont

43
44
45
46
47

Arrangements
financiers
conditionnels
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tions of the bid are satisfied or waived, the
offeror will be unable to pay for the
securities deposited under the bid due to a
financing condition not being satisfied.

1
2
3
4

été satisfaites ou ont fait l’objet d’une
renonciation, le risque de ne pas pouvoir payer
les valeurs mobilières déposées en réponse à
l’offre par suite d’un manquement à l’une des
conditions du financement est minime.

1
2
3
4
5

BID MECHANICS DÉROULEMENT DE L’OFFRE

Minimum
deposit period

131. (1) An offeror shall allow securities
to be deposited under a formal bid for at
least thirty-five days from the date of the
bid.

5
6
7
8

131. (1) Le pollicitant octroie aux déten-
teurs un délai d’au moins trente-cinq jours à
compter de la date de l’offre pour déposer
leurs valeurs mobilières en réponse à l’offre
formelle.

6
7
8
9
10

Délai minimal
pour le dépôt

Prohibition on
take-up

(2) An offeror shall not take up securities
deposited under a formal bid until the expir-
ation of thirty-five days from the date of the
bid.

9
10
11
12

(2) Le pollicitant ne peut prendre livrai-
son d’aucune valeur mobilière déposée en
réponse à l’offre formelle avant l’expiration
d’un délai de trente-cinq jours suivant la date
de l’offre.

11
12
13
14
15

Interdiction

Withdrawal of
securities

132. (1) A security holder may withdraw
securities deposited under a formal bid

(a) at any time before the securities have
been taken up by the offeror;

(b) at any time before the expiration of
ten days from the date of a notice of
change under section 115 or a notice of
variation under section 116; or

(c) if the securities have not been paid for
by the offeror within three business days
after the securities have been taken up.

13
14

15
16

17
18
19
20

21
22
23

132. (1) Un détenteur de valeurs mobiliè-
res peut révoquer le dépôt de ses valeurs mo-
bilières en réponse à une offre formelle dans
les délais suivants :

a) avant la prise de livraison des valeurs
mobilières par le pollicitant;

b) avant l’expiration d’un délai de dix
jours à compter de la date de l’avis de
changement prévu à l’article 115 ou de
l’avis de modification prévu à l’article
116;

c) dans les trois jours ouvrables suivant la
prise de livraison si le pollicitant n’a pas
réglé les valeurs mobilières.

16
17
18
19

20
21

22
23
24
25
26

27
28
29

Révocation

Exceptions (2) The right of withdrawal under para-
graph (1)(b) does not apply if the securities
have been taken up by the offeror before the
date of the notice of change or notice of
variation or if one or both of the following
circumstances occur:

(a) a variation in the terms of the bid con-
sisting only of an increase in consider-
ation offered for the securities and an ex-
tension of the time for deposit to not later
than ten days after the date of the notice
of variation;

(b) a variation in the terms of the bid con-
sisting solely of the waiver of one or more
of the conditions of the bid where the
consideration offered for the securities
subject to the bid consists solely of cash.

24
25
26
27
28
29

30
31
32
33
34
35

36
37
38
39
40

(2) Le droit de révocation prévu à l’alinéa
(1)b) ne s’applique pas si le pollicitant a pris
livraison des valeurs mobilières avant la date
de l’avis de changement ou de l’avis de mo-
dification ou dans l’un ou l’autre des cas sui-
vants ou dans les deux :

a) la modification des conditions de l’of-
fre se limite à une augmentation de la
contrepartie offerte pour les valeurs mobi-
lières et à une prorogation du délai de dé-
pôt d’au plus dix jours après la date de
l’avis de modification;

b) la modification des conditions de l’of-
fre se limite à la renonciation à une ou à
plusieurs conditions de l’offre, si la
contrepartie offerte pour les valeurs mobi-
lières est en numéraire seulement.

30
31
32
33
34
35

36
37
38
39
40
41

42
43
44
45
46

Exceptions

Method of
withdrawing

(3) The withdrawal of any securities
under subsection (1) shall be made by send-
ing a written notice to the depository desig-
nated in the bid circular and becomes effec-
tive on its receipt by the depository.

41
42
43
44
45

(3) La révocation du dépôt de valeurs mo-
bilières en vertu du paragraphe (1) se fait par
l’envoi d’un avis écrit au dépositaire désigné
dans la circulaire d’offre et prend effet dès
sa réception par ce dernier.

47
48
49
50
51

Méthode à
suivre pour le
retrait
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Duty to return
securities

(4) If notice is given in accordance with
subsection (3), the offeror shall promptly re-
turn the securities to the security holder.

1
2
3

(4) Si avis est donné conformément au pa-
ragraphe (3), le pollicitant retourne prompte-
ment les valeurs mobilières à leur détenteur.

1
2
3

Obligation de
rendre les va-
leurs mobilières

Effect of
market
purchases

133. If an offeror purchases securities
under an exemption to subsection 108(1),
those purchased securities shall be counted
in determining whether a condition as to the
minimum number of securities to be de-
posited under a bid has been fulfilled, but
shall not reduce the number of securities the
offeror is bound to take up under the bid.

4
5
6
7
8
9
10
11

133. Si le pollicitant achète des valeurs
mobilières en se prévalant d’une dispense de
l’application du paragraphe 108(1), ces va-
leurs mobilières sont incluses dans le calcul
servant à déterminer si la condition relative
au nombre minimal de valeurs mobilières à
déposer en réponse à l’offre a été respectée,
mais elles ne peuvent réduire le nombre de
valeurs mobilières dont le pollicitant doit
prendre livraison conformément à l’offre.

4
5
6
7
8
9
10
11
12
13

Incidence des
achats faits sur
le marché

Obligation to
take up and pay
for deposited
securities

134. (1) If all the terms and conditions of
a formal bid have been complied with or
waived, the offeror shall take up and pay for
securities deposited under the bid not later
than ten days after the expiry of the bid or at
the time required by subsection (2) or (3),
whichever is earliest.

12
13
14
15
16
17
18

134. (1) Si toutes les conditions d’une of-
fre formelle ont été respectées ou ont fait
l’objet d’une renonciation, le pollicitant
prend livraison des valeurs mobilières dépo-
sées en réponse à l’offre et les règle au plus
tard dix jours après la clôture de l’offre, ou
plus tôt si le paragraphe (2) ou (3) l’exige.

14
15
16
17
18
19
20

Prise de livrai-
son et règle-
ment des va-
leurs mobilières
déposées

Idem (2) An offeror shall pay for any securities
taken up under a formal bid as soon as poss-
ible, and in any event not later than three
business days after the securities deposited
under the bid are taken up.

19
20
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22
23

(2) Le pollicitant règle toutes les valeurs
mobilières dont il a pris livraison conformé-
ment à l’offre formelle dès que possible et,
dans tous les cas, au plus tard le troisième
jour ouvrable qui suit la prise de livraison.

21
22
23
24
25

Idem

Idem (3) Securities deposited under a formal
bid subsequent to the date on which the of-
feror first takes up securities deposited under
the bid shall be taken up and paid for by the
offeror not later than ten days after the de-
posit of the securities.

24
25
26
27
28
29

(3) Le pollicitant prend livraison des va-
leurs mobilières déposées en réponse à une
offre formelle après la date de la première
prise de livraison et les règle au plus tard dix
jours après leur dépôt.

26
27
28
29
30

Idem

Bid not to be
extended

(4) An offeror may not extend its formal
bid if all the terms and conditions of the bid
have been complied with or waived, unless
the offeror first takes up all securities de-
posited under the bid and not withdrawn.

30
31
32
33
34

(4) Le pollicitant ne peut prolonger son
offre formelle si toutes les conditions de l’of-
fre ont été respectées ou ont fait l’objet
d’une renonciation, à moins de prendre
d’abord livraison de toutes les valeurs mobi-
lières déposées en réponse à l’offre dont le
dépôt n’a pas été révoqué.

31
32
33
34
35
36
37

Interdiction de
prolonger
l’offre

Maximum
number of
securities
required to be
taken up

(5) Despite subsections (3) and (4), if a
formal bid is made for less than all of the
class of securities subject to the bid, an of-
feror is only required to take up, by the times
specified in those subsections, the maximum
number of securities that the offeror can take
up without contravening section 127 or 129
at the expiry of the bid.

35
36
37
38
39
40
41
42

(5) Malgré les paragraphes (3) et (4), si
l’offre formelle ne porte pas sur l’ensemble
des valeurs mobilières de la catégorie visée,
le pollicitant est tenu, dans les délais qui y
sont stipulés, de ne prendre livraison que du
nombre maximal de valeurs mobilières auto-
risé en vertu de l’article 127 ou 129 à la clô-
ture de l’offre.

38
39
40
41
42
43
44
45

Nombre maxi-
mal de valeurs
mobilières à
prendre en
livraison

Effect of
waiver of terms
or conditions

(6) Despite subsection (4), if the offeror
waives any terms or conditions of a formal
bid and extends the bid in circumstances
where the rights of withdrawal conferred by
paragraph 132(1)(b) are applicable, the bid
shall be extended without the offeror first
taking up the securities which are subject to
the rights of withdrawal.

43
44
45
46
47
48
49
50

(6) Malgré le paragraphe (4), le pollicitant
qui renonce à une condition de l’offre for-
melle et prolonge celle-ci alors que les droits
de révocation conférés par l’alinéa 132(1)b)
s’appliquent ne peut prendre livraison des
valeurs mobilières visées par les droits de ré-
vocation.

46
47
48
49
50
51
52

Effet de la
renonciation à
des conditions
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Expiry of the
bid

135. A formal bid expires at the later of

(a) the end of the period, including any
extension, during which securities may be
deposited under the bid; and

(b) the time at which the offeror becomes
obligated by the terms of the bid to take
up or reject securities deposited under the
bid.

1

2
3
4

5
6
7
8

135. L’offre formelle expire à la plus éloi-
gnée des dates suivantes :

a) la fin du délai, y compris sa proroga-
tion, au cours duquel les valeurs mobiliè-
res peuvent être déposées en réponse à
l’offre;

b) la date à laquelle le pollicitant est tenu,
conformément à l’offre, de prendre livrai-
son des valeurs mobilières déposées en
réponse à celle-ci ou de les rejeter.

1
2

3
4
5
6

7
8
9
10

Clôture de
l’offre

Return of
deposited
securities

136. If, following the expiry of a bid, an
offeror knows that it will not take up secu-
rities deposited under the bid, the offeror
shall promptly issue and file a news release
to that effect and return the securities to the
security holders.

9
10
11
12
13
14

136. Si, après la clôture de l’offre, le pol-
licitant sait qu’il ne prendra pas livraison des
valeurs mobilières déposées en réponse à
l’offre, il publie et dépose promptement un
communiqué à cet égard et retourne les va-
leurs mobilières à leurs détenteurs.

11
12
13
14
15
16

Retour des va-
leurs mobilières
déposées

News release
on expiry of
bid

137. If all the terms and conditions of a
bid have been complied with or waived, the
offeror shall issue and file a news release to
that effect promptly after the expiry of the
bid, and the news release shall disclose

(a) the approximate number of securities
deposited; and

(b) the approximate number that will be
taken up.

15
16
17
18
19

20
21

22
23

137. Si toutes les conditions de l’offre ont
été respectées ou ont fait l’objet d’une re-
nonciation, le pollicitant publie et dépose,
promptement après la clôture de l’offre, un
communiqué indiquant :

a) d’une part, le nombre approximatif de
valeurs mobilières déposées;

b) d’autre part, le nombre approximatif de
valeurs mobilières dont il prendra livrai-
son.

17
18
19
20
21

22
23

24
25
26

Communiqué à
la clôture de
l’offre

Filing of
documents

138. An offeror making a formal bid, and
an offeree issuer whose securities are the
subject of a formal bid, shall file copies of
the documents required by the regulations
and any amendments to those documents, in
accordance with the regulations, unless the
documents and amendments have been
previously filed.

24
25
26
27
28
29
30
31

138. Le pollicitant qui fait une offre for-
melle et le pollicité dont les valeurs mobiliè-
res sont visées par une offre formelle dépo-
sent des exemplaires des documents exigés
par les règlements et les modifications de ces
documents, le cas échéant, conformément
aux règlements, sauf si ces documents et mo-
difications ont déjà été déposés.

27
28
29
30
31
32
33
34

Dépôt des
documents

Certification of
bid circulars

139. (1) A bid circular, or a notice of
change or notice of variation in respect of
the bid circular required under this Part shall
contain a certificate of the offeror in the
form required by the regulations and the cer-
tificate must be signed,

(a) if the offeror is a person or company
other than an individual, by each of the
following:

(i) the chief executive officer or, in the
case of a person or company that does
not have a chief executive officer, the
individual who performs similar func-
tions to a chief executive officer,

(ii) the chief financial officer or, in the
case of a person or company that does
not have a chief financial officer, the
individual who performs similar func-
tions to a chief financial officer, and

32
33
34
35
36
37

38
39
40

41
42
43
44
45

46
47
48
49
50

139. (1) La circulaire d’offre ou l’avis de
changement ou l’avis de modification s’y
rapportant qui sont exigés par la présente
partie contient une attestation du pollicitant
rédigée selon la formule exigée par règle-
ment et signée :

a) si le pollicitant est une personne ou une
compagnie, mais non un particulier, par
chacun des particuliers suivants :

(i) le chef de la direction ou, dans le cas
d’une personne ou d’une compagnie
qui n’en a pas, le particulier qui remplit
des fonctions semblables,

(ii) le directeur des services financiers
ou, dans le cas d’une personne ou d’une
compagnie qui n’en a pas, le particulier
qui remplit des fonctions semblables,

(iii) deux administrateurs, à l’exception
du chef de la direction et du directeur

35
36
37
38
39
40

41
42
43

44
45
46
47

48
49
50
51

52
53

Attestation des
circulaires
d’offre
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(iii) two directors, other than the chief
executive officer and the chief financial
officer, who are duly authorized by the
board of directors of that person or
company to sign on behalf of the board
of directors; or

(b) if the offeror is an individual, by the
individual.

1
2
3
4
5

6
7
8

des services financiers, qui sont dûment
autorisés par les administrateurs de
cette personne ou de cette compagnie à
signer en leur nom;

b) le pollicitant, s’il s’agit d’un particu-
lier.

1
2
3
4

5
6

Idem, fewer
than four direc-
tors

(2) For the purposes of paragraph (1)(a),
if the offeror has fewer than four directors
and officers, the certificate must be signed
by all of the directors and officers.

9
10
11
12

(2) Pour l’application de l’alinéa (1)a),
tous les administrateurs et dirigeants du pol-
licitant doivent signer l’attestation s’ils sont
moins de quatre.

7
8
9
10

Idem : cas où il
y a moins de
quatre adminis-
trateurs

Idem, directors’
circulars

(3) A directors’ circular or a notice of
change in respect of a directors’ circular re-
quired under this Part must contain a certifi-
cate of the board of directors of the offeree
issuer in the form required by the regulations
and the certificate must be signed by two di-
rectors who are duly authorized by the board
of directors of the offeree issuer to sign on
behalf of the board of directors.

13
14
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17
18
19
20
21

(3) La circulaire des administrateurs ou
l’avis de changement s’y rapportant qui sont
exigés par la présente partie comprennent
une attestation du conseil d’administration
du pollicité rédigée selon la formule exigée
par règlement et signée par deux administra-
teurs dûment autorisés par les administra-
teurs du pollicité à signer en leur nom.

11
12
13
14
15
16
17
18

Idem : circulai-
res des admi-
nistrateurs

Idem, individ-
ual director’s or
officer’s circu-
lar

(4) Every person who files and sends an
individual director’s or officer’s circular or a
notice of change in respect of an individual
director’s or officer’s circular under this Part
shall ensure that the circular or notice con-
tains a certificate in the form required by the
regulations and the certificate must be signed
by or on behalf of the director or officer
sending the circular or notice.

22
23
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27
28
29
30

(4) La personne qui dépose et envoie,
conformément à la présente partie, une cir-
culaire d’administrateur ou de dirigeant ou
un avis de changement s’y rapportant veille
à ce que le document contienne une attesta-
tion rédigée selon la formule prescrite et si-
gnée par l’administrateur ou le dirigeant qui
en est l’auteur ou en son nom.

19
20
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Idem : circulai-
re d’un admi-
nistrateur ou
d’un dirigeant

Substitute sig-
natories

(5) If the Director is satisfied that either
or both of the chief executive officer or chief
financial officer cannot sign a certificate re-
quired under this Part, the Director may ac-
cept a certificate signed by another officer or
director.

31
32
33
34
35
36

(5) Si le directeur est convaincu que le
chef de la direction ou le chef des services
financiers ou ni l’un ni l’autre ne peut signer
l’attestation exigée en application de la pré-
sente partie, il peut accepter une attestation
signée par un autre dirigeant ou administra-
teur.

27
28
29
30
31
32
33

Signataires
remplaçants

Obligation to
provide secur-
ity holder list

140. (1) If a person or company makes or
proposes to make a formal takeover bid for a
class of securities of an issuer that is not
otherwise required by law to provide a list of
its security holders to the person or com-
pany, the issuer shall provide a list of holders
of that class of securities, and any known
holder of an option or right to acquire secu-
rities of that class, to enable the person or
company to carry out the bid in compliance
with this Part.

37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47

140. (1) L’émetteur fournit à la personne
ou à la compagnie qui fait ou a l’intention de
faire une offre formelle d’achat visant à la
mainmise la liste des détenteurs de valeurs
mobilières de la catégorie visée par l’offre,
même s’il n’y est pas tenu par la loi, ainsi
que le nom des personnes qui, à sa connais-
sance, détiennent des options ou des droits
visant l’acquisition de valeurs mobilières de
cette catégorie, pour lui permettre de réaliser
l’offre conformément à la présente partie.

34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44

Obligation de
fournir la liste
des détenteurs

Access to cor-
porate records

(2) For the purposes of subsection (1),
section 21 of the Canada Business Corpor-
ations Act applies with necessary modifica-
tions to the person or company making or
proposing to make the takeover bid and to
the issuer, except that the affidavit that ac-
companies the request for the list of security

48
49
50
51
52
53
54

(2) Pour l’application du paragraphe (1),
l’article 21 de la Loi canadienne sur les so-
ciétés par actions s’applique, avec les adap-
tations nécessaires, à la personne ou à la
compagnie qui fait ou se propose de faire
l’offre d’achat visant à la mainmise et à
l’émetteur. L’affidavit joint à la demande

45
46
47
48
49
50
51

Consultation
des livres
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holders shall state that the list will not be
used except in connection with a formal
takeover bid for securities of the issuer.

1
2
3

d’obtention de la liste des détenteurs doit
toutefois indiquer que la liste ne servira que
dans le cadre d’une offre formelle d’achat
visant à la mainmise portant sur des valeurs
mobilières de l’émetteur.

1
2
3
4
5

EXEMPT TAKEOVER BIDS OFFRES D’ACHAT VISANT À LA
MAINMISE AVEC DISPENSE

Normal course
purchase
exemption

141.A takeover bid is exempt from the
formal bid requirements if all of the follow-
ing conditions are satisfied:

(a) the bid is for not more than 5 per cent
of the outstanding securities of a class of
securities of the offeree issuer;

(b) the aggregate number of securities ac-
quired in reliance on this exemption by
the offeror and any person or company
acting jointly or in concert with the offer-
or within any period of twelve months,
when aggregated with acquisitions other-
wise made by the offeror and any person
or company acting jointly or in concert
with the offeror within the same twelve-
month period, other than under a formal
bid, does not exceed 5 per cent of the out-
standing securities of that class at the be-
ginning of the twelve-month period;

(c) there is a published market for the
class of securities that are the subject of
the bid;

(d) the value of the consideration paid for
any of the securities acquired is not in ex-
cess of the market price at the date of ac-
quisition as determined in accordance
with the regulations, plus reasonable bro-
kerage fees or commissions actually paid.
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141. Une offre d’achat visant à la main-
mise est dispensée des exigences relatives
aux offres formelles si les conditions suivan-
tes sont réunies :

a) l’offre ne porte pas sur plus de 5 pour
cent des valeurs mobilières en circulation
de la catégorie de valeurs mobilières vi-
sée du pollicité;

b) le nombre total des valeurs mobilières
acquises par le pollicitant et toute person-
ne ou compagnie agissant conjointement
ou de concert avec lui sous le régime de
cette dispense, au cours d’une période de
douze mois, combiné au nombre de va-
leurs mobilières acquises par ceux-ci pen-
dant la même période de douze mois, au-
trement qu’aux termes d’une offre for-
melle, ne représente pas au total plus de 5
pour cent du nombre de valeurs mobiliè-
res en circulation de cette catégorie au dé-
but de la période;

c) il existe un marché organisé pour la ca-
tégorie de valeurs mobilières visées par
l’offre.

d) la contrepartie versée n’excède pas le
cours en vigueur à la date d’acquisition
qui a été fixé conformément aux règle-
ments, majoré des frais de courtage ou
des commissions raisonnables effective-
ment payés.
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Dispense :
achats dans le
cours normal
des activités

Private agree-
ment exemp-
tion

142. (1) A takeover bid is exempt from
the formal bid requirements if all of the fol-
lowing conditions are satisfied:

(a) purchases are made from not more
than five persons or companies in the ag-
gregate, including persons or companies
located outside of Canada;

(b) the bid is not made generally to secur-
ity holders of the class of securities that is
the subject of the bid, so long as there are
more than five security holders of the
class;

(c) if there is a published market for the
securities acquired, the value of the con-
sideration paid for any of the securities,
including brokerage fees or commissions,
is not greater than 115 per cent of the
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142. (1) Une offre d’achat visant à la
mainmise est dispensée des exigences relati-
ves aux offres formelles si les conditions sui-
vantes sont réunies :

a) les achats sont effectués auprès d’au
plus cinq personnes ou compagnies au to-
tal, y compris celles qui se trouvent à
l’extérieur du Canada;

b) l’offre n’est pas faite à l’ensemble des
détenteurs de valeurs mobilières de la ca-
tégorie visée, pourvu qu’il y en ait plus de
cinq;

c) s’il existe un marché organisé pour les
valeurs mobilières acquises, la valeur de
la contrepartie versée, y compris les frais
de courtage ou les commissions, ne repré-
sente pas plus de 115 pour cent du cours
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Dispense :
contrats de gré
à gré
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market price of the securities at the date
of the bid as determined in accordance
with the regulations;

1
2
3

des valeurs mobilières à la date de l’offre,
qui a été fixé conformément aux règle-
ments;

1
2
3

(d) if there is no published market for the
securities acquired, there is a reasonable
basis for determining that the value of the
consideration paid for any of the secu-
rities is not greater than 115 per cent of
the value of the securities.

4
5
6
7
8
9

d) s’il n’existe pas de marché organisé
pour les valeurs mobilières acquises, il est
raisonnablement possible d’établir que la
valeur de la contrepartie versée n’est pas
supérieure à 115 pour cent de la valeur
des valeurs mobilières.

4
5
6
7
8
9

Determination
of number of
security holders

(2) For the purposes of subsection (1), if
an offeror makes an offer to acquire secu-
rities from a person or company and the of-
feror knows or ought to know after reason-
able enquiry that the person or company ac-
quired the securities in order that the offeror
might make use of the exemption under sub-
section (1), then each person or company
from whom those securities were acquired
shall be included in the determination of the
number of persons and companies to whom
an offer to acquire has been made.
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(2) Pour l’application du paragraphe
(1), si le pollicitant fait une offre d’acquisi-
tion visant les valeurs mobilières d’une per-
sonne ou d’une compagnie donnée et qu’il
sait ou devrait savoir après enquête diligente
que la personne ou la compagnie a acquis les
valeurs mobilières pour que le pollicitant
puisse se prévaloir de la dispense prévue au
paragraphe (1), chacune de ces autres per-
sonnes ou compagnies est comptée dans le
calcul du nombre de personnes et de compa-
gnies à qui l’offre d’acquisition a été faite.
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Calcul du nom-
bre de déten-
teurs

Idem (3) For the purposes of subsection (1), if
an offeror makes an offer to acquire secu-
rities from a person or company and the of-
feror knows or ought to know after reason-
able enquiry that the person or company
from whom the acquisition is being made is
acting as a nominee, agent, trustee, executor,
administrator or other legal representative
for one or more other persons or companies
having a direct beneficial interest in those
securities, then each of those other persons
or companies shall be included in the de-
termination of the number of persons and
companies to whom an offer to acquire has
been made.
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(3) Pour l’application du paragraphe (1),
si le pollicitant fait une offre d’acquisition
visant les valeurs mobilières d’une personne
ou d’une compagnie donnée et qu’il sait ou
devrait savoir après enquête diligente que
cette personne ou cette compagnie agit à titre
d’ayant droit, notamment à titre de fondé de
pouvoir, de mandataire, de fiduciaire, d’exé-
cuteur testamentaire ou d’administrateur
successoral, d’une ou de plusieurs personnes
ou compagnies qui ont un intérêt bénéficiaire
direct dans ces valeurs mobilières, chacune
de ces autres personnes ou compagnies est
comptée dans le calcul du nombre de person-
nes et de compagnies à qui l’offre d’acquisi-
tion a été faite.
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Idem

Idem (4) Despite subsection (3), a trust or estate
is to be considered a single security holder in
the determination of the number of persons
and companies to whom an offer to acquire
has been made

(a) if an inter vivos trust has been estab-
lished by a single settlor; or

(b) if an estate has not vested in all who
are beneficially entitled to it.
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(4) Malgré le paragraphe (3), une fiducie
ou une succession est considérée comme un
seul détenteur de valeurs mobilières dans le
calcul du nombre de personnes et de compa-
gnies à qui l’offre d’acquisition a été faite si,
selon le cas :

a) une fiducie entre vifs a été créée par un
seul disposant;

b) la succession n’a pas été dévolue à tou-
tes les personnes qui y ont un droit à titre
bénéficiaire.
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Idem

Non-reporting
issuer exemp-
tion

143. A takeover bid is exempt from the
formal bid requirements if the offeree issuer
is not a reporting issuer and if such other
conditions as may be specified by regulation
are satisfied.
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143. Une offre d’achat visant à la main-
mise est dispensée des exigences relatives
aux offres formelles si le pollicité n’est pas
un émetteur assujetti et que les autres condi-
tions précisées par règlement sont remplies.
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53

Dispense :
émetteur non
assujetti
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Foreign take-
over bid
exemption

144. Subject to section 146, a takeover
bid is exempt from the formal bid require-
ments if all of the following conditions are
satisfied:

(a) security holders whose last address as
shown on the books of the offeree issuer
is in Canada hold less than 10 per cent of
the outstanding securities of the class sub-
ject to the bid at the commencement of
the bid;

(b) the offeror reasonably believes that
security holders in Canada beneficially
own less than 10 per cent of the outstand-
ing securities of the class subject to the
bid at the commencement of the bid;

(c) the published market on which the
greatest dollar volume of trading in secu-
rities of that class occurred during the
twelve months immediately preceding the
commencement of the bid was not in
Canada;

(d) security holders in Canada are entitled
to participate in the bid on terms at least
as favourable as the terms that apply to
the general body of security holders of the
same class.
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144. Sous réserve de l’article 146, une of-
fre d’achat visant à la mainmise est dispen-
sée des exigences relatives aux offres for-
melles si les conditions suivantes sont ré-
unies :

a) au lancement de l’offre, les détenteurs
de valeurs mobilières qui, selon l’adresse
qui figure dans les livres du pollicité, rési-
dent au Canada détiennent moins de 10
pour cent des valeurs mobilières en circu-
lation de la catégorie visée;

b) au lancement de l’offre, le pollicitant a
des motifs raisonnables de croire que les
détenteurs du Canada sont propriétaires
bénéficiaires de moins de 10 pour cent
des valeurs mobilières en circulation de la
catégorie visée;

c) le marché organisé sur lequel le plus
gros volume d’opérations en dollars sur
les valeurs mobilières de la catégorie vi-
sée a été enregistré au cours des douze
mois précédant immédiatement le lance-
ment de l’offre ne se trouve pas au Cana-
da;

d) les détenteurs du Canada ont le droit de
participer à l’offre à des conditions au
moins aussi favorables que celles qui
s’appliquent à l’ensemble des détenteurs
de la même catégorie.
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Dispense : of-
fres d’achat vi-
sant à la main-
mise d’émet-
teurs étrangers

Exemption,
fewer than fifty
beneficial
owners

145. Subject to section 146, a takeover
bid is exempt from the formal bid
requirements if both of the following condi-
tions are satisfied:

(a) the number of beneficial owners of
securities of the class subject to the bid in
Canada is fewer than fifty and the secu-
rities held by them constitute, in aggre-
gate, less than 2 per cent of the outstand-
ing securities of that class;

(b) security holders in Canada are entitled
to participate in the bid on terms at least
as favourable as the terms that apply to
the general body of security holders of the
same class.
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145. Sous réserve de l’article 146, une of-
fre d’achat visant à la mainmise est dispen-
sée des exigences relatives aux offres for-
melles si les conditions suivantes sont ré-
unies :

a) le nombre de propriétaires bénéficiai-
res de valeurs mobilières de la catégorie
visée au Canada est inférieur à cinquante
et les valeurs mobilières qu’ils détiennent
représentent, au total, moins de 2 pour
cent des valeurs mobilières en circulation
de cette catégorie;

b) les détenteurs au Canada ont le droit de
participer à l’offre à des conditions au
moins aussi favorables que celles qui
s’appliquent à l’ensemble des détenteurs
de la même catégorie.
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Dispense : cas
où il y a moins
de cinquante
propriétaires
bénéficiaires

Restriction,
required dis-
closure

146.A takeover bid described in section
144 or 145 is not exempt from the formal bid
requirements unless

(a) the information and documents speci-
fied by regulation are provided to security
holders in Canada in accordance with the
regulations; and

42
43
44

45
46
47
48

146. Une offre d’achat visant à la main-
mise visée à l’article 144 ou 145 n’est dis-
pensée des exigences relatives aux offres
formelles que si :

a) d’une part, les renseignements et les
documents précisés par règlement sont
fournis aux détenteurs au Canada confor-
mément aux règlements;
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Restriction :
obligation d’in-
formation
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(b) the information specified by regula-
tion about the bid is made public in ac-
cordance with the regulations.

1
2
3

b) d’autre part, les renseignements sur
l’offre précisés par règlement sont rendus
publics conformément aux règlements.

1
2
3

Exemption by
regulation

147.A takeover bid is exempt from the
formal bid requirements if it is exempted by
the regulations.

4
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6

147. Une offre d’achat visant à la main-
mise est dispensée des exigences relatives
aux offres formelles si les règlements le pré-
voient.

4
5
67

Dispense par
règlement

EXEMPT ISSUER BIDS OFFRES DE L’ÉMETTEUR
AVEC DISPENSE

Issuer acquisi-
tion or redemp-
tion exemption

148.An issuer bid for a class of securities
is exempt from the formal bid requirements
if any of the following conditions is satis-
fied:

(a) the securities are purchased, redeemed
or otherwise acquired in accordance with
the terms and conditions attaching to the
class of securities that permit the pur-
chase, redemption or acquisition of the
securities by the issuer without the prior
agreement of the owners of the securities,
or the securities are acquired to meet
sinking fund or purchase fund require-
ments;

(b) the purchase, redemption or other ac-
quisition is required by the terms and
conditions attaching to the class of secu-
rities or by the statute under which the is-
suer was incorporated, organized or con-
tinued;

(c) the terms and conditions attaching to
the class of securities contain a right of
the owner to require the issuer of the
securities to redeem, repurchase, or other-
wise acquire the securities, and the secu-
rities are acquired pursuant to the exercise
of the right.

7
8
9
10

11
12
13
14
15
16
17
18
19
20

21
22
23
24
25
26

27
28
29
30
31
32
33

148. Une offre de l’émetteur visant une
catégorie de valeurs mobilières est dispensée
des exigences relatives aux offres formelles
dans les cas suivants :

a) l’émetteur acquiert les valeurs mobiliè-
res, notamment par achat ou rachat,
conformément aux conditions qui se ratta-
chent à la catégorie visée sans le consen-
tement préalable de leurs propriétaires ou
pour les besoins d’un fonds d’amortisse-
ment ou d’un fonds d’achat;

b) l’acquisition, notamment par achat ou
rachat, est exigée par les conditions qui se
rattachent à la catégorie visée ou par la loi
sous le régime de laquelle l’émetteur est
constitué en personne morale, formé ou
maintenu;

c) les valeurs mobilières de la catégorie
visée sont acquises par l’émetteur à la sui-
te de l’exercice par leur propriétaire du
droit d’en exiger l’acquisition, notamment
par achat ou rachat, conformément aux
conditions qui s’y rattachent.
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Dispense :
acquisitions ou
rachats

Employee,
executive of-
ficer, director
and consultant
exemption

149. An issuer bid is exempt from the for-
mal bid requirements if the securities are ac-
quired from a current or former employee,
executive officer, director or consultant of
the issuer or of an affiliate of the issuer and,
if there is a published market in respect of
the securities,

(a) the value of the consideration paid for
any of the securities acquired is not
greater than the market price of the secu-
rities at the date of the acquisition, deter-
mined in accordance with the regulations;
and

(b) the aggregate number of securities or,
in the case of convertible debt securities,
the aggregate principal amount of secu-
rities acquired by the issuer within any
period of twelve months in reliance on the
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149. Une offre de l’émetteur est dispensée
des exigences relatives aux offres formelles
si les valeurs mobilières sont acquises auprès
d’un employé, d’un membre de la haute di-
rection, d’un administrateur ou d’un consul-
tant, actuel ou ancien, de l’émetteur ou d’un
membre du même groupe que lui et que, s’il
existe un marché organisé pour les valeurs
mobilières :

a) d’une part, la valeur de la contrepartie
versée n’est pas supérieure au cours des
valeurs mobilières à la date de l’acquisi-
tion, qui a été fixé conformément aux rè-
glements;

b) d’autre part, le nombre total ou, s’il
s’agit de titres de créance convertibles, le
capital total des valeurs mobilières acqui-
ses par l’émetteur au cours d’une période
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Dispense : em-
ployé, membre
de la haute di-
rection, admi-
nistrateur et
consultant



122 57 ELIZ. IICanada Securities

exemption provided by this subsection
does not exceed 5 per cent of the secu-
rities of that class outstanding at the be-
ginning of the twelve-month period.

1
2
3
4

de douze mois sous le régime de la dis-
pense prévue par le présent paragraphe ne
représente pas plus de 5 pour cent des va-
leurs mobilières de la catégorie visée en
circulation au début de la période.

1
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Designated
exchange

150. (1) An issuer bid that is made in the
normal course through the facilities of a des-
ignated exchange is exempt from the formal
bid requirements if the bid is made in ac-
cordance with the bylaws, rules, regulations
and policies of that exchange.
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150. (1) L’offre de l’émetteur qui est faite
dans le cours normal des activités par l’inter-
médiaire d’une bourse désignée et confor-
mément aux règlements administratifs, rè-
gles, règlements et politiques de cette bourse
est dispensée des exigences relatives aux of-
fres formelles.
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Bourse
désignée

Other pub-
lished markets

(2) An issuer bid that is made in the nor-
mal course on a published market, other than
a designated exchange, is exempt from the
formal bid requirements if all of the follow-
ing conditions are satisfied:

(a) the bid is for not more than 5 per cent
of the outstanding securities of a class of
securities of the issuer;

(b) the aggregate number of securities or,
in the case of convertible debt securities,
the aggregate principal amount of secu-
rities acquired in reliance on this exemp-
tion by the issuer and any person or com-
pany acting jointly or in concert with the
issuer within any period of twelve months
does not exceed 5 per cent of the out-
standing securities of that class at the be-
ginning of the twelve-month period;

(c) the value of the consideration paid for
any of the securities acquired is not in ex-
cess of the market price at the date of ac-
quisition as determined in accordance
with the regulations, plus reasonable bro-
kerage fees or commissions actually paid.
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(2) L’offre de l’émetteur qui est faite dans
le cours normal d’un marché organisé, autre
qu’une bourse désignée, est dispensée des
exigences relatives aux offres formelles si
les conditions suivantes sont réunies :

a) l’offre ne porte pas sur plus de 5 pour
cent des valeurs mobilières en circulation
de la catégorie visée;

b) le nombre total ou, s’il s’agit de titres
de créance convertibles, le capital total
des valeurs mobilières acquises par
l’émetteur au cours d’une période de dou-
ze mois sous le régime de la présente dis-
pense ne représente pas plus de 5 pour
cent des valeurs mobilières de la catégo-
rie visée en circulation au début de la pé-
riode;

c) la valeur de la contrepartie versée n’est
pas supérieure au cours des valeurs mobi-
lières à la date d’acquisition, qui a été fixé
conformément aux règlements, majoré
des frais de courtage ou des commissions
raisonnables effectivement payés.
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Autres marchés
organisés

News release (3) An issuer making a bid under subsec-
tion (1) shall promptly file any news releases
that the designated exchange requires to be
issued.
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(3) L’émetteur qui fait une offre visée au
paragraphe (1) dépose promptement le com-
muniqué exigé par la bourse désignée, le cas
échéant.
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Communiqué

Idem (4) An issuer making a bid under subsec-
tion (2) shall issue and file, at least five days
before the commencement of the bid, a news
release containing the information pre-
scribed by the regulations.
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(4) L’émetteur qui fait une offre visée au
paragraphe (2) publie et dépose, au moins
cinq jours avant le lancement de l’offre, un
communiqué comportant les renseignements
prescrits par règlement.
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Idem

Definition

“designated
exchange”
« bourse
désignée »

(5) In this section,

“designated exchange” means an exchange
designated by the Commission for the pur-
pose of this section.

44

45
46
47

(5) La définition qui suit s’applique au
présent article.

« bourse désignée » Bourse désignée par la
Commission pour l’application du présent
article.
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Définition

« bourse
désignée»
“designated
exchange”

Non-reporting
issuer exemp-
tion

151. An issuer bid is exempt from the for-
mal bid requirements if the issuer is not a re-
porting issuer and if such other conditions as
may be specified by regulation are satisfied.
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151. Une offre de l’émetteur est dispensée
des exigences relatives aux offres formelles
si l’émetteur n’est pas un émetteur assujetti
et que les autres conditions précisées par rè-
glement sont remplies.
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Dispense :
émetteur non
assujetti
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Foreign issuer
bid exemption

152. Subject to section 154, an issuer bid
is exempt from the formal bid requirements
if all of the following conditions are satis-
fied:

(a) security holders whose last address as
shown on the books of the offeree issuer
is in Canada hold less than 10 per cent of
the outstanding securities of the class sub-
ject to the bid at the commencement of
the bid;

(b) the offeror reasonably believes that
security holders in Canada beneficially
own less than 10 per cent of the outstand-
ing securities of the class subject to the
bid at the commencement of the bid;

(c) the published market on which the
greatest dollar volume of trading in secu-
rities of that class occurred during the
twelve months immediately preceding the
commencement of the bid was not in Ca-
nada;

(d) security holders in Canada are entitled
to participate in the bid on terms at least
as favourable as the terms that apply to
the general body of security holders of the
same class.
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152. Sous réserve de l’article 154, une of-
fre de l’émetteur est dispensée des exigences
relatives aux offres formelles si les condi-
tions suivantes sont réunies :

a) au lancement de l’offre, les personnes
qui, selon la dernière adresse figurant
dans les livres du pollicité, résident au
Canada détiennent moins de 10 pour cent
des valeurs mobilières en circulation de la
catégorie visée;

b) au lancement de l’offre, le pollicitant a
des motifs raisonnables de croire que les
détenteurs du Canada sont propriétaires
bénéficiaires de moins de 10 pour cent
des valeurs mobilières en circulation de la
catégorie visée;

c) le marché organisé sur lequel le plus
gros volume d’opérations en dollars sur
les valeurs mobilières de la catégorie vi-
sée a été enregistré au cours des douze
mois précédant immédiatement le lance-
ment de l’offre ne se trouve pas au Cana-
da;

d) les détenteurs au Canada ont le droit de
participer à l’offre à des conditions au
moins aussi favorables que celles qui
s’appliquent à l’ensemble des détenteurs
de la même catégorie.
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Dispense :
offres d’émet-
teurs étrangers

Exemption,
fewer than fifty
beneficial
owners

153. Subject to section 154, an issuer bid
is exempt from the formal bid requirements
if both of the following conditions are satis-
fied:

(a) the number of beneficial owners of
securities of the class subject to the bid in
Canada is fewer than fifty and the secu-
rities held by them constitute, in aggre-
gate, less than 2 per cent of the outstand-
ing securities of that class;

(b) security holders in Canada are entitled
to participate in the bid on terms at least
as favourable as the terms that apply to
the general body of security holders of the
same class.

27
28
29
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31
32
33
34
35
36

37
38
39
40
41

153. Sous réserve de l’article 154, une of-
fre de l’émetteur est dispensée des exigences
relatives aux offres formelles si les condi-
tions suivantes sont réunies :

a) le nombre de propriétaires bénéficiai-
res de valeurs mobilières de la catégorie
visée au Canada est inférieur à cinquante
et les valeurs mobilières qu’ils détiennent
représentent, au total, moins de 2 pour
cent des valeurs mobilières en circulation
de cette catégorie;

b) les détenteurs au Canada ont le droit de
participer à l’offre à des conditions au
moins aussi favorables que celles qui
s’appliquent à l’ensemble des détenteurs
de la même catégorie.
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33
34
35
36
37
38
39

40
41
42
43
44

Dispense :
cas où il y a
moins de cin-
quante proprié-
taires bénéfi-
ciaires

Restriction, re-
quired disclos-
ure

154. An issuer bid described in section
152 or 153 is not exempt from the formal bid
requirements unless

(a) the information and documents speci-
fied by regulation are provided to security
holders in Canada in accordance with the
regulations; and

(b) the information specified by regula-
tion about the bid is made public in ac-
cordance with the regulations.

42
43
44

45
46
47
48

49
50
51

154. Une offre de l’émetteur visée à l’arti-
cle 152 ou 153 n’est dispensée des exigences
relatives aux offres formelles que si :

a) d’une part, les renseignements et les
documents précisés par règlement sont
fournis aux détenteurs au Canada confor-
mément aux règlements;

b) d’autre part, les renseignements sur
l’offre précisés par règlement sont rendus
publics conformément aux règlements.

45
46
47

48
49
50
51

52
53
54

Restriction :
obligation
d’information
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Exemption by
regulation

155. An issuer bid is exempt from the for-
mal bid requirements if it is exempted by the
regulations.

1
2
3

155. Une offre de l’émetteur est dispensée
des exigences relatives aux offres formelles
si les règlements le prévoient.

1
2
3

Dispense par
règlement

EARLY WARNING SYSTEM SYSTÈME D’ALERTE

Definitions 156. For the purposes of sections 157 and
158,

4
5

156. Les définitions qui suivent s’appli-
quent aux articles 157 et 158.

4
5
Définitions

“acquiror”
« acquéreur »

“acquiror’s
securities”
« valeurs mobi-
lières de l’ac-
quéreur »

“acquiror” means a person or company who
acquires a security other than by way of a
formal bid;

“acquiror’s securities” means securities of
an offeree issuer that are beneficially owned,
or over which control or direction is exer-
cised, on the date of an offer to acquire, by
an acquiror or by any person or company
acting jointly or in concert with the acquiror.

6
7
8

9
10
11
12
13
14

« acquéreur » Personne ou compagnie qui
acquiert une valeur mobilière autrement qu’en
faisant une offre formelle.

« valeurs mobilières de l’acquéreur » Valeurs
mobilières du pollicité dont, à la date de
l’offre, l’acquéreur ou une personne ou une
compagnie agissant conjointement ou de
concert avec lui est propriétaire bénéficiaire
ou a le contrôle.

6
7
8

9
10
11
12
13
14

« acquéreur »
“acquiror”

« valeurs mobi-
lières de l’ac-
quéreur »
“acquiror’s se-
curities”

10 per cent rule 157. (1) Every acquiror who acquires
beneficial ownership of, or the power to ex-
ercise control or direction over, voting or
equity securities of any class of a reporting
issuer or securities convertible into voting or
equity securities of any class of a reporting
issuer that, when added to the acquiror’s
securities of that class, would constitute 10
per cent or more of the outstanding securities
of that class, shall disclose the acquisition in
the manner and form required by regulation.

15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25

157. (1) L’acquéreur qui acquiert la pro-
priété bénéficiaire de valeurs mobilières
avec droit de vote ou de titres de participa-
tion d’une catégorie quelconque d’un émet-
teur assujetti ou de valeurs mobilières
convertibles en de telles valeurs mobilières
ou de tels titres, ou le pouvoir de contrôler
des valeurs mobilières ou des titres, qui,
avec ceux qu’il détient déjà, représenteraient
au moins 10 pour cent des valeurs mobilières
en circulation de cette catégorie, déclare cet-
te acquisition de la manière et selon la for-
mule exigées par règlement.
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16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27

Règle des 10
pour cent

Idem, further 2
per cent rule

(2) An acquiror who is required to make
disclosure under subsection (1) shall make
further disclosure in the manner and form re-
quired by regulation each time any of the
following events occur:

(a) the acquiror or any person or company
acting jointly or in concert with the acqui-
ror acquires beneficial ownership of, or
the power to exercise control or direction
over,

(i) an additional 2 per cent or more of
the outstanding securities of the class to
which the disclosure required under
subsection (1) relates, or

(ii) securities convertible into an addi-
tional 2 per cent or more of the out-
standing securities referred to in sub-
paragraph (i);

(b) there is a change in any material fact
in the disclosure required under paragraph
(a) or under subsection (1).
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(2) L’acquéreur qui est tenu de faire la dé-
claration prévue au paragraphe (1) fait une
autre déclaration de la manière et selon la
formule exigées par règlement chaque fois
que l’un ou l’autre des événements suivants
se produit :

a) l’acquéreur ou une personne ou une
compagnie agissant conjointement ou de
concert avec lui acquiert la propriété bé-
néficiaire de valeurs mobilières visées au
sous-alinéa (i) ou (ii) ou le pouvoir de les
contrôler :

(i) une tranche additionnelle d’au moins
2 pour cent des valeurs mobilières en
circulation de la catégorie visée par
l’obligation de déclaration prévue au
paragraphe (1),

(ii) des valeurs mobilières convertibles
en une tranche additionnelle d’au moins
2 pour cent des valeurs mobilières en
circulation visées au sous-alinéa (i);

b) il se produit un changement dans un
fait important figurant dans la déclaration
exigée par l’alinéa a) ou le paragraphe
(1).
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Idem : règle des
2 pour cent ad-
ditionnels
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Period when
acquisitions
prohibited

(3) During the period beginning on the
occurrence of an event in respect of which
disclosure is required to be made under this
section and ending on the expiry of one busi-
ness day after the date that the disclosure is
made, the acquiror required to make the dis-
closure or any person or company acting
jointly or in concert with the acquiror shall
not acquire or offer to acquire beneficial
ownership of any securities of the class in
respect of which the disclosure is made or
any securities convertible into securities of
that class.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
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(3) À compter de l’événement donnant
lieu à une déclaration exigée par le présent
article et jusqu’à la fin du jour ouvrable sui-
vant la date de déclaration, l’acquéreur qui
est tenu de la faire ou toute personne qui agit
conjointement ou de concert avec lui ne peut
acquérir ou offrir d’acquérir la propriété bé-
néficiaire de valeurs mobilières de la catégo-
rie visée par la déclaration ou de valeurs mo-
bilières convertibles en valeurs mobilières de
cette catégorie.
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Période
d’interdiction

Exemption (4) Subsection (3) does not apply to an
acquiror who has beneficial ownership of, or
the power to exercise control or direction
over, securities that, together with the acqui-
ror’s securities of that class, constitute 20 per
cent or more of the outstanding securities of
that class.

14
15
16
17
18
19
20

(4) Le paragraphe (3) ne s’applique pas à
l’acquéreur qui a la propriété bénéficiaire de
valeurs mobilières, ou le pouvoir de contrô-
ler de telles valeurs mobilières, qui représen-
tent, avec les valeurs mobilières de cette ca-
tégorie qu’il détient, au moins 20 pour cent
des valeurs mobilières en circulation de la
catégorie visée.

12
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14
15
16
17
18
19

Dispense

Acquisitions
during a bid by
an acquiror, 5
per cent rule

158. (1) If, after a formal bid has been
made for voting or equity securities of a re-
porting issuer and before the expiry of the
bid, an acquiror acquires beneficial owner-
ship of, or the power to exercise control or
direction over, securities of the class subject
to the bid which, when added to the acqui-
ror’s securities of that class, constitute 5 per
cent or more of the outstanding securities of
that class, the acquiror shall disclose the
acquisition in the manner and form required
by regulation.
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158. (1) Pendant la durée d’une offre for-
melle portant sur des valeurs mobilières avec
droit de vote ou des titres de participation
d’un émetteur assujetti, l’acquéreur qui ac-
quiert la propriété bénéficiaire de valeurs
mobilières ou de titres de la catégorie visée,
ou le pouvoir de contrôler de telles valeurs
mobilières ou de tels titres, qui, avec ceux
qu’il détient déjà, représentent au moins 5
pour cent des valeurs mobilières en
circulation de la catégorie visée, déclare
cette acquisition de la manière et selon la
formule exigées par règlement.
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Acquisitions
pendant la
durée de l’offre
d’acquisition :
règle des 5
pour cent

Idem, further 2
per cent rule

(2) An acquiror who is required to make
disclosure under subsection (1) shall make
further disclosure in the manner and form re-
quired by regulation each time the acquiror
or any person or company acting jointly or in
concert with the acquiror acquires beneficial
ownership of, or the power to exercise con-
trol or direction over, an additional 2 per
cent or more of the outstanding securities of
the class to which the disclosure required
under subsection (1) relates.
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(2) L’acquéreur tenu de faire la déclara-
tion prévue au paragraphe (1) fait une autre
déclaration de la manière et selon la formule
exigées par règlement chaque fois que l’ac-
quéreur ou une personne ou une compagnie
agissant conjointement ou de concert avec
lui acquiert la propriété bénéficiaire d’une
tranche additionnelle d’au moins 2 pour cent
des valeurs mobilières en circulation de la
catégorie visée par l’obligation de déclara-
tion prévue au paragraphe (1) ou le pouvoir
de les contrôler.
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Idem : règle des
2 pour cent
additionnels

APPLICATIONS AND EXEMPTIONS REQUÊTES ET DISPENSES

Definition

“interested
person”
« interessé »

159. In sections 160 and 161,

“interested person” means

(a) an offeree issuer;

(b) a security holder, director or officer of
an offeree issuer;

(c) an offeror;

44

45

46

47
48

49

159. La définition qui suit s’applique aux
articles 160 et 161.

« intéressé » S’entend :

a) d’un pollicité;

b) d’un détenteur de valeurs mobilières
d’un pollicité ou d’un dirigeant ou d’un
administrateur de celui-ci;

45
46

47

48

49
50
51

Définition

« interessé »
“interested
person”
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(d) an acquiror as defined in section 156;

(e) the Director; and

(f) any person or company who in the
opinion of the Commission or a superior
court, as the case may be, is proper to
make an application under section 160 or
161, as the case may be.

1

2

3
4
5
6
7

c) d’un pollicitant;

d) d’un acquéreur au sens de l’article 156;

e) du directeur;

f) d’une personne ou d’une compagnie
qui, de l’avis de la Commission ou d’une
cour supérieure, selon le cas, a qualité
pour présenter la requête visée à l’article
160 ou 161, selon le cas.

1

2
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4
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Application to
the Commis-
sion

160. (1) On application by an interested
person, if the Commission considers that a
person or company has not complied with, or
is not complying with, a requirement under
this Part or the regulations related to this
Part, the Commission may make an order

(a) restraining the distribution of any
document or any communication used or
issued in connection with a takeover bid
or an issuer bid;

(b) requiring an amendment to or vari-
ation of any document or any communi-
cation used or issued in connection with a
takeover bid or an issuer bid and requir-
ing the distribution of amended, varied or
corrected documents or communications;

(c) directing any person or company to
comply with a requirement under this Part
or the regulations related to this Part;

(d) restraining any person or company
from contravening a requirement under
this Part or the regulations related to this
Part; and

(e) directing the directors and officers of
any person or company to cause the per-
son or company to comply with or to
cease contravening a requirement under
this Part or the regulations related to this
Part.
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33
34
35
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160. (1) Sur requête d’un intéressé, si la
Commission estime qu’une personne ou une
compagnie ne s’est pas conformée ou ne se
conforme pas à une exigence de la présente
partie ou des règlements qui s’y rapportent,
elle peut, par ordonnance :

a) restreindre la diffusion des documents
ou des communications utilisés ou publiés
dans le cadre d’une offre d’achat visant à
la mainmise ou d’une offre de l’émetteur;

b) exiger la modification des documents
ou des communications utilisés ou publiés
dans le cadre d’une offre d’achat visant à
la mainmise ou d’une offre de l’émetteur
et exiger la diffusion des documents ou
communications modifiés ou corrigés;

c) enjoindre à une personne ou à une
compagnie de se conformer à une exigen-
ce de la présente partie ou des règlements
qui s’y rapportent;

d) empêcher une personne ou une compa-
gnie de contrevenir à une exigence de la
présente partie ou des règlements qui s’y
rapportent;

e) enjoindre aux administrateurs et aux di-
rigeants d’une personne ou d’une compa-
gnie de faire en sorte que celle-ci se
conforme ou cesse de contrevenir à une
exigence de la présente partie ou des rè-
glements qui s’y rapportent.
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Requête pré-
sentée à la
Commission

Exemptions (2) On application by an interested person
and subject to such terms and conditions as
the Commission may impose, if the Commis-
sion is satisfied that it would not be prejudi-
cial to the public interest, the Commission
may

(a) decide for the purposes of section 128
that an agreement, commitment or under-
standing with a selling security holder is
made for reasons other than to increase
the value of the consideration paid to the
selling security holder for the securities of
the selling security holder and that the
agreement, commitment or understanding
may be entered into despite that section;

37
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43
44
45
46
47
48
49
50
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(2) Sur requête d’un intéressé et sous ré-
serve des conditions qu’elle impose, la Com-
mission peut, si elle est convaincue que cela
ne serait pas préjudiciable à l’intérêt public :

a) décider, pour l’application de l’article
128, qu’une convention, un engagement
ou une entente est conclu avec un déten-
teur de valeurs mobilières vendeur pour
des motifs autres que l’augmentation de la
valeur de la contrepartie qui lui est versée
pour ses valeurs mobilières et qu’il est
possible de conclure la convention, l’en-
gagement ou l’entente malgré cet article;

b) modifier tout délai prévu dans la pré-

39
40
41
42

43
44
45
46
47
48
49
50
51

52

Dispenses
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(b) vary any time period set out in this
Part or the regulations related to this Part;
and

(c) exempt a person or company from any
of the requirements of this Part or the re-
gulations related to this Part.

1
2
3

4
5
6

sente partie ou les règlements qui s’y rap-
portent;

c) dispenser une personne ou une compa-
gnie des exigences de la présente partie
ou des règlements qui s’y rapportent.

1
2

3
4
5

Application to
the court

161. On application by an interested per-
son, if a superior court is satisfied that a per-
son or company has not complied with a re-
quirement under this Part or the regulations
related to this Part, the court may make such
interim or final order as the court thinks fit,
including, without limitation, an order

(a) compensating any interested person
who is a party to the application for dam-
ages suffered as a result of a contraven-
tion of a requirement of this Part or the
regulations related to this Part;

(b) rescinding a transaction with any in-
terested person, including the issue of a
security or an acquisition and sale of a se-
curity;

(c) requiring any person or company to
dispose of any securities acquired under
or in connection with a takeover bid or an
issuer bid;
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161. Sur requête d’un intéressé, si elle est
convaincue qu’une personne ou une compa-
gnie ne s’est pas conformée à une exigence
de la présente partie ou des règlements qui
s’y rapportent, une cour supérieure peut ren-
dre l’ordonnance provisoire ou définitive
qu’elle estime pertinente, afin, notamment :

a) d’indemniser un intéressé qui est partie
à la requête des dommages subis par suite
d’une contravention à une exigence de la
présente partie ou des règlements qui s’y
rapportent;

b) d’annuler une transaction conclue avec
un intéressé, y compris l’émission ou l’ac-
quisition et la vente d’une valeur mobiliè-
re;

c) d’enjoindre à une personne ou à une
compagnie de se départir des valeurs mo-
bilières acquises dans le cadre d’une offre
d’achat visant à la mainmise ou d’une of-
fre de l’émetteur;
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Requête pré-
sentée au tribu-
nal

(d) prohibiting any person or company
from exercising any or all of the voting
rights attaching to any securities; or

(e) requiring the trial of an issue.

27
28
29

30

d) d’interdire à une personne ou à une
compagnie d’exercer la totalité ou une
partie des droits de vote rattachés à des
valeurs mobilières;

e) d’exiger l’instruction d’une question.
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PART XIX
INSIDER TRADING AND

SELF-DEALING

PARTIE XIX
OPÉRATIONS D’INITIÉ ET
TRANSACTIONS INTERNES

Definitions

‘‘mutual fund”
« fonds mu-
tuel »

‘‘related mutual
funds”
« fonds mutuels
liés »

‘‘related person
or company”
« personne ou
compagnie
liée »

162. (1) In this Part,

‘‘mutual fund” means, except in section 166,
a mutual fund that is a reporting issuer;

‘‘related mutual funds” includes more than
one mutual fund under common manage-
ment;

‘‘related person or company” in relation to a
mutual fund means a person in whom, or a
company in which, the mutual fund, its man-
agement company and its distribution com-
pany are prohibited by the provisions of this
Part from making any investment.
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162. (1) Les définitions qui suivent s’ap-
pliquent à la présente partie.

« fonds mutuel » Sauf à l’article 166, fonds
mutuel qui est un émetteur assujetti.

« fonds mutuels liés » S’entend notamment de
deux ou de plusieurs fonds mutuels gérés en
commun.

« personne ou compagnie liée » À l’égard
d’un fonds mutuel, personne ou compagnie
dans laquelle le fonds mutuel ainsi que sa
compagnie de gestion et sa compagnie de
placement ne peuvent faire aucun
investissement en raison des interdictions
contenues dans la présente partie.
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45

Définitions

« fonds mu-
tuel »
“mutual fund”

« fonds mutuels
liés »
“related mutual
funds”

« personne ou
compagnie
liée »
“related person
or company”
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Idem (2) For the purpose of this Part,

(a) any issuer in which a mutual fund
holds in excess of 10 per cent of the vot-
ing securities or in which the mutual fund
and related mutual funds hold in excess of
20 per cent of the voting securities shall
be deemed to be a related person or com-
pany of that mutual fund or of each of
those mutual funds; and

(b) the acquisition or disposition by an in-
sider of a put, call or other transferable
option with respect to a security shall be
deemed a change in the beneficial owner-
ship of the security to which such put, call
or other transferable option relates.
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(2) Pour l’application de la présente par-
tie :

a) un émetteur, dont un fonds mutuel dé-
tient plus de 10 pour cent des valeurs mo-
bilières avec droit de vote ou dont ce
fonds mutuel et des fonds mutuels liés dé-
tiennent plus de 20 pour cent des valeurs
mobilières avec droit de vote est réputé
être une personne ou une compagnie liée
au fonds mutuel ou à chacun des fonds
mutuels;

b) l’acquisition ou l’aliénation par un ini-
tié d’une option de vente, d’une option
d’achat ou d’une autre option transférable
ayant trait à une valeur mobilière est ré-
putée constituer un changement dans la
propriété bénéficiaire de la valeur mobi-
lière qui fait l’objet de l’option;
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Idem

Insider report-
ing

163. (1) Within ten days of becoming an
insider or within such other time period as
may be prescribed, a person or company
who becomes an insider of a reporting is-
suer, other than a mutual fund, shall file a re-
port disclosing, in the prescribed manner and
form, any direct or indirect beneficial
ownership of or control or direction over
securities of the reporting issuer and any in-
terest in, or right or obligation associated
with, a related financial instrument and the
insider shall make such other disclosure as
may be required by the regulations.
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163. (1) Dans les dix jours ou dans tout
autre délai prescrit, la personne ou la compa-
gnie qui devient un initié d’un émetteur assu-
jetti qui n’est pas un fonds mutuel dépose
une déclaration dans laquelle elle divulgue,
de la manière et sous la forme prescrites,
toutes les valeurs mobilières de l’émetteur
assujetti dont, directement ou indirectement,
elle est propriétaire bénéficiaire ou a le
contrôle ainsi que tout intérêt dans un instru-
ment financier connexe ou tout droit ou obli-
gation qui s’y rapporte. L’initié fait les autres
divulgations que prescrivent les règlements.
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Déclaration
d’initié

Idem (2) Within ten days, or within such other
time period as may be prescribed, of any
change in the direct or indirect beneficial
ownership of, or control or direction over,
securities of the reporting issuer or any in-
terest in, or right or obligation associated
with, a related financial instrument, an in-
sider of a reporting issuer, other than a mu-
tual fund, shall file a report disclosing, in the
prescribed manner and form, such change
and the insider shall make such other dis-
closure as may be required by the regula-
tions.
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(2) Dans les dix jours, ou dans tout autre
délai prescrit, de tout changement survenu
dans la propriété bénéficiaire ou le contrôle,
direct ou indirect, de valeurs mobilières d’un
émetteur assujetti ou dans un intérêt dans un
instrument financier connexe, ou un droit ou
une obligation qui s’y rapporte, l’initié de
l’émetteur assujetti qui n’est pas un fonds
mutuel dépose une déclaration dans laquelle
il divulgue ce changement de la manière et
sous la forme prescrites. L’initié fait les au-
tres divulgations que prescrivent les règle-
ments.
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Idem

Report of
transfer by
insider

164.Where voting securities are regis-
tered in the name of a person or company
other than the beneficial owner and the per-
son or company knows that they are benefi-
cially owned by an insider and that the in-
sider has failed to file a report of such
ownership with the Commission as required
by this Part, the person or company shall file
a report in accordance with the regulations
except where the transfer was for the pur-
pose of giving collateral for a genuine debt.

42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52

164. Si des valeurs mobilières avec droit
de vote sont inscrites au nom d’une personne
ou d’une compagnie qui n’en est pas le pro-
priétaire bénéficiaire et qui sait que le pro-
priétaire bénéficiaire est un initié et que
celui-ci n’a pas déposé auprès de la Com-
mission un rapport indiquant qu’il est pro-
priétaire de ces valeurs mobilières, comme
l’exige la présente partie, cette personne ou
cette compagnie dépose un rapport confor-
mément aux règlements, sauf si le transfert
visait à garantir une dette contractée de bon-
ne foi.
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Rapport de
transfert par
l’initié
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Definition

‘‘investment”
« investisse-
ment »

165. (1) For the purposes of sections 166,
167, 168, 169 and 170,

‘‘investment” means a purchase of any se-
curity of any class of securities of an issuer
including bonds, debentures, notes, or other
evidences of indebtedness thereof, and a
loan to persons or companies but does not
include an advance or loan, whether secured
or unsecured, that is made by a mutual fund,
its management company or its distribution
company that is merely ancillary to the main
business of the mutual fund, its management
company or its distribution company.
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3
4
5
6
7
8
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165. (1) La définition qui suit s’applique
aux articles 166, 167, 168, 169 et 170.

« investissement » S’entend de l’achat d’une
valeur mobilière de toute catégorie de valeurs
mobilières d’un émetteur, notamment
d’obligations, de débentures, de billets ou
d’autres titres de créance. La présente
définition inclut les prêts à des personnes ou
des compagnies, mais exclut les avances ou les
prêts, garantis ou non, consentis par un fonds
mutuel ou ses compagnies de gestion ou de
placement, si le prêt ou l’avance est accessoire
à leurs principales activités commerciales.
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Définition

« investisse-
ment »
“investment”

Interpretation (2) For the purposes of sections 166, 167,
168, 169 and 170,

(a) a person or company or a group of
persons or companies has a significant in-
terest in an issuer, if,

(i) in the case of a person or company,
he, she or it, as the case may be, owns
beneficially, either directly or indirect-
ly, more than 10 per cent, or

(ii) in the case of a group of persons or
companies, they own beneficially,
either individually or together and
either directly or indirectly, more than
50 per cent,

of the outstanding shares or units of the
issuer;

(b) a person or company or a group of
persons or companies is a substantial se-
curity holder of an issuer if that person or
company or group of persons or com-
panies owns beneficially, either individ-
ually or together or directly or indirectly,
voting securities to which are attached
more than 20 per cent of the voting rights
attached to all the voting securities of the
issuer for the time being outstanding, but
in computing the percentage of voting
rights attached to voting securities owned
by an underwriter, there shall be excluded
any voting securities acquired by the un-
derwriter as such in a distribution of such
securities but the exclusion ceases to have
effect on completion or cessation of the
distribution by the underwriter;

(c) where a person or company or group
of persons or companies owns beneficial-
ly, directly or indirectly, or pursuant to
this paragraph is deemed to own benefi-
cially, voting securities of an issuer, that
person or company or group of persons or
companies shall be deemed to own bene-
ficially a proportion of voting securities
of any other issuer that are owned benefi-
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(2) Pour l’application des articles 166,
167, 168, 169 et 170 :

a) une personne ou une compagnie ou un
groupe de personnes ou de compagnies
détiennent un intérêt appréciable des ac-
tions ou parts en circulation d’un émetteur
si :

(i) dans le cas d’une personne ou d’une
compagnie, elles sont, directement ou
indirectement, propriétaires bénéfici-
aires de plus de 10 pour cent des
actions ou parts de l’émetteur,

(ii) dans le cas d’un groupe de
personnes ou de compagnies, elles sont,
individuellement ou collectivement,
directement ou indirectement, propri-
étaires bénéficiaires de plus de 50 pour
cent des actions ou parts de l’émetteur;

b) une personne ou une compagnie ou un
groupe de personnes ou de compagnies
sont des détenteurs importants de valeurs
mobilières d’un émetteur, si elles sont in-
dividuellement ou collectivement, directe-
ment ou indirectement, propriétaires bé-
néficiaires de valeurs mobilières avec
droit de vote qui représentent plus de 20
pour cent des droits de vote rattachés à
l’ensemble des valeurs mobilières avec
droit de vote de l’émetteur actuellement
en circulation. Toutefois, pour le calcul du
pourcentage des droits de vote que repré-
sentent les valeurs mobilières avec droit
de vote appartenant à un souscripteur à
forfait, il faut exclure les valeurs mobiliè-
res avec droit de vote acquises par ce der-
nier à titre de souscripteur à forfait dans
le cadre d’un placement de ces valeurs
mobilières, cette exclusion cessant de
s’appliquer lorsque le souscripteur à for-
fait termine le placement ou y met fin;

c) si une personne ou une compagnie ou
un groupe de personnes ou de compagnies
sont, directement ou indirectement, pro-
priétaires bénéficiaires, ou sont réputées,
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Interprétation
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cially, directly or indirectly, by the first
mentioned issuer, which proportion shall
equal the proportion of the voting secu-
rities of the first mentioned issuer that are
owned beneficially, directly or indirectly,
or that pursuant to this paragraph are
deemed to be owned beneficially, by that
person or company or group of persons or
companies.
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en vertu du présent alinéa, être propriétai-
res bénéficiaires, de valeurs mobilières
avec droit de vote d’un émetteur, cette
personne, cette compagnie ou ce groupe
de personnes ou de compagnies sont répu-
tés être propriétaires bénéficiaires d’une
proportion des valeurs mobilières avec
droit de vote d’un autre émetteur lorsque
le premier émetteur est lui-même, directe-
ment ou indirectement, propriétaire béné-
ficiaire de ces valeurs mobilières. Cette
proportion est égale à la proportion des
valeurs mobilières avec droit de vote du
premier émetteur dont la personne, la
compagnie ou le groupe de personnes ou
de compagnies sont, directement ou indi-
rectement, propriétaires bénéficiaires ou
réputées l’être en vertu du présent alinéa.
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Loans of
mutual funds
in Canada

166. (1) No mutual fund in Canada shall
knowingly make an investment by way of
loan to

(a) any officer or director of the mutual
fund, its management company or dis-
tribution company or an associate of any
of them;

(b) any individual, where the individual or
an associate of the individual is a substan-
tial security holder of the mutual fund, its
management company or distribution
company.

10
11
12

13
14
15
16

17
18
19
20
21

166. (1) Aucun fonds mutuel au Canada
ne peut, sciemment, effectuer un investisse-
ment en consentant un prêt à :

a) un dirigeant ou un administrateur du
fonds mutuel ou de la compagnie de ges-
tion ou de la compagnie de placement de
ce fonds ou à une personne qui a un lien
avec l’un d’eux;

b) à un particulier, si ce particulier, ou une
personne qui a un lien avec lui, est un dé-
tenteur important de valeurs mobilières du
fonds mutuel, de sa compagnie de gestion
ou de sa compagnie de placement.
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Prêts des fonds
mutuels au
Canada

Investments of
mutual funds,
etc.

(2) No mutual fund in Canada shall know-
ingly make an investment

(a) in any person or company who is a
substantial security holder of the mutual
fund, its management company or dis-
tribution company;

(b) in any person or company in which
the mutual fund, alone or together with
one or more related mutual funds, is a
substantial security holder; or

(c) in an issuer in which

(i) any officer or director of the mutual
fund, its management company or dis-
tribution company or an associate of
any of them, or

(ii) any person or company who is a
substantial security holder of the mu-
tual fund, its management company or
its distribution company,

has a significant interest.

22
23

24
25
26
27

28
29
30
31

32

33
34
35
36

37
38
39
40

41

(2) Aucun fonds mutuel au Canada ne
peut, sciemment, effectuer un investisse-
ment :

a) dans une personne ou une compagnie
qui est un détenteur important de valeurs
mobilières du fonds mutuel ou de la com-
pagnie de gestion ou de la compagnie de
placement de ce fonds;

b) dans une personne ou une compagnie
dont le fonds mutuel, seul ou avec un ou
plusieurs fonds mutuels liés, est un déten-
teur important de valeurs mobilières;

c) dans un émetteur dont un intérêt appré-
ciable est détenu par :

(i) soit un dirigeant ou un admini-
strateur du fonds mutuel ou de la com-
pagnie de gestion ou de la compagnie
de placement de ce fonds ou une
personne qui a un lien avec l’un d’eux,

(ii) soit une personne ou une com-
pagnie qui est un détenteur important
de valeurs mobilières du fonds mutuel
ou de la compagnie de gestion ou de la
compagnie de placement de ce fonds.
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Investissements
des fonds
mutuels, etc.
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Divesting of
prohibited
loans and
investments

(3) No mutual fund in Canada or its man-
agement company or its distribution com-
pany shall knowingly hold an investment
that is an investment described in this sec-
tion.

1
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5

(3) Ni les fonds mutuels au Canada ni
leurs compagnies de gestion ou de placement
ne peuvent, sciemment, détenir un investis-
sement si cet investissement est prévu par le
présent article.

1
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Obligation de
se départir des
investissements
ou prêts inter-
dits

Indirect invest-
ment

167. No mutual fund or its management
company or its distribution company shall
knowingly enter into any contract or other
arrangement that results in its being directly
or indirectly liable or contingently liable in
respect of any investment by way of loan to,
or other investment in, a person or company
to whom it is by section 166 prohibited from
making a loan or in which it is prohibited
from making any other investment, and for
the purpose of section 166 any such contract
or other arrangement shall be deemed to be a
loan or an investment, as the case may be.
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167. Ni les fonds mutuels, ni leurs compa-
gnies de gestion ou de placement ne peuvent,
sciemment, conclure un contrat ou autre
entente qui aurait pour effet de les rendre
directement ou indirectement redevables ou
éventuellement redevables à l’égard d’un
investissement effectué sous forme de prêt à
une personne ou une compagnie ou d’un
autre investissement dans celle-ci si l’article
166 interdit de consentir un prêt à cette per-
sonne ou à cette compagnie ou d’effectuer
un autre investissement dans celle-ci. Pour
l’application de l’article 166, de tels contrats
ou autres ententes sont réputés être, selon le
cas, des prêts ou des investissements.
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Placements
indirects

Relieving
orders

168. Upon an application of an interested
person or company, the Commission may,
where it is satisfied

(a) that a class of investment or a particu-
lar investment represents the business
judgment of responsible persons unin-
fluenced by considerations other than the
best interests of a mutual fund; or

(b) that a particular investment is in fact
in the best interests of a mutual fund,

order, subject to such terms and conditions
as it may impose, that section 166 or
167 does not apply to the class of invest-
ment, particular investment, contract or other
arrangement, as the case may be.
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168. Sur requête d’une personne ou d’une
compagnie intéressée, la Commission peut,
si elle est convaincue :

a) soit qu’une catégorie d’investissement
ou qu’un investissement particulier repré-
sente une décision de gestion prise par
des personnes averties qui ne prennent en
considération que les intérêts d’un fonds
mutuel;

b) soit qu’un investissement particulier est
de fait au mieux des intérêts d’un fonds
mutuel,

ordonner, sous réserve des conditions qu’elle
peut imposer, que l’article 166 ou 167 ne
s’applique pas à une catégorie d’investis-
sement, à un investissement particulier ou à un
contrat ou autre entente, selon le cas.
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Ordonnances
de dispense

Exception 169. Despite paragraph 165(2)(c), a mu-
tual fund is not prohibited from making an
investment in an issuer only because a per-
son or company or a group of persons or
companies who own beneficially, directly or
indirectly, or are deemed to own beneficially,
voting securities of the mutual fund or its
management company or its distribution
company are by reason thereof deemed to
own beneficially voting securities of the is-
suer.
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169.Malgré l’alinéa 165(2)c), il n’est pas
interdit à un fonds mutuel d’effectuer un in-
vestissement auprès d’un émetteur pour le
seul motif qu’une personne ou une compa-
gnie ou un groupe de personnes ou de com-
pagnies qui sont ou sont réputées être, direc-
tement ou indirectement, propriétaires béné-
ficiaires de valeurs mobilières avec droit de
vote d’un fonds mutuel ou de sa compagnie
de gestion ou de sa compagnie de placement,
sont de ce fait réputées être propriétaires bé-
néficiaires de valeurs mobilières avec droit
de vote de l’émetteur.
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Exception

Fees on
investment

170. (1) No mutual fund shall make any
investment in consequence of which a re-
lated person or company of the mutual fund
will receive any fee or other compensation
except fees paid pursuant to a contract which
is disclosed in any preliminary prospectus or
prospectus, or any amendment to either of
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170. (1) Aucun fonds mutuel ne peut ef-
fectuer un investissement qui permettra à
une personne ou à une compagnie liée au
fonds mutuel de recevoir des honoraires ou
une autre forme de rémunération, sauf les
frais payables aux termes d’un contrat, qui
sont divulgués dans un prospectus provisoire
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Honoraires
d’investisse-
ment
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them, that is filed by the mutual fund and is
accepted by the Director.

1
2
ou un prospectus, ou dans une modification de
l’un ou de l’autre, qui a été déposé par le fonds
mutuel et accepté par le directeur.
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3

Relieving
orders

(2) The Commission may, upon the ap-
plication of a mutual fund and where it is sa-
tisfied that it would not be prejudicial to the
public interest to do so, order, subject to such
terms and conditions as it may impose, that
subsection (1) does not apply to the mutual
fund.
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(2) La Commission peut, à la requête d’un
fonds mutuel, ordonner, sous réserve des
conditions qu’elle peut imposer, que le para-
graphe (1) ne s’applique pas au fonds mu-
tuel, si elle est convaincue qu’il ne serait pas
préjudiciable à l’intérêt public de procéder
ainsi.
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Ordonnances
de dispense

Standard of
care, invest-
ment fund
managers

171. Every investment fund manager

(a) shall exercise the powers and dis-
charge the duties of their office honestly,
in good faith and in the best interests of
the investment fund; and

(b) shall exercise the degree of care, dili-
gence and skill that a reasonably prudent
person would exercise in the circum-
stances.
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171. Le gestionnaire de fonds d’investis-
sement :

a) d’une part, exerce les pouvoirs et s’ac-
quitte des fonctions de son poste avec
honnêteté, bonne foi et au mieux des inté-
rêts du fonds;

b) d’autre part, fait preuve de la prudence,
de la diligence et de la compétence dont
ferait preuve une personne d’une pruden-
ce raisonnable placée dans des circons-
tances semblables.

11
12

13
14
15
16

17
18
19
20
21

Normes de pru-
dence applica-
bles aux ges-
tionnaires de
fonds d’inves-
tissement

Filing by man-
agement com-
panies

172. (1) Every management company
shall file a report prepared in accordance
with the regulations of

(a) every transaction of purchase or sale
of securities between the mutual fund and
any related person or company;

(b) every loan received by the mutual
fund from, or made by the mutual fund to,
any of its related persons or companies;

(c) every purchase or sale effected by the
mutual fund through any related person or
company with respect to which the related
person or company received a fee either
from the mutual fund or from the other
party to the transaction or from both; and

(d) any transaction in which, by arrange-
ment other than an arrangement relating
to insider trading in portfolio securities,
the mutual fund is a joint participant with
one or more of its related persons or com-
panies,

in respect of each mutual fund to which it
provides services or advice, within thirty
days after the end of the month in which it
occurs.
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172. (1) Dans les trente jours suivant la
fin du mois où sont survenues les transac-
tions décrites aux alinéas suivants, les com-
pagnies de gestion déposent un rapport, rédi-
gé conformément aux règlements, indiquant
pour chaque fonds mutuel auquel elles four-
nissent des services ou des conseils :

a) les transactions d’achat ou de vente de
valeurs mobilières conclues entre le fonds
mutuel et une personne ou une compagnie
liée;

b) les emprunts que le fonds mutuel a ef-
fectués auprès des personnes ou des com-
pagnies liées à celui-ci ou les prêts qu’il
leur a consentis;

c) les achats ou les ventes effectués par le
fonds mutuel par l’intermédiaire d’une
personne ou d’une compagnie liée qui a
reçu à cet égard des honoraires soit du
fonds mutuel soit de l’autre partie à la
transaction, soit des deux;

d) toute transaction dans le cadre de la-
quelle, par arrangement autre qu’un ar-
rangement concernant les opérations
d’initiés sur valeurs de portefeuille, le
fonds mutuel est un participant conjoint
avec une ou plusieurs des personnes ou
des compagnies liées à ce fonds.

22
23
24
25
26
27
28

29
30
31
32

33
34
35
36

37
38
39
40
41
42

43
44
45
46
47
48
49

Dépôt par les
compagnies de
gestion

Relieving
orders

(2) The Commission may, upon the ap-
plication of the management company of a
mutual fund and where it is of the opinion
that it would not be prejudicial to the public
interest to do so, order, subject to such terms
and conditions as it may impose, that subsec-
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(2) La Commission peut, à la requête de
la compagnie de gestion d’un fonds mutuel,
ordonner, sous réserve des conditions qu’elle
peut imposer, que le paragraphe (1) ne s’ap-
plique pas à une transaction ou à une catégo-
rie de transaction, si elle est d’avis que cela
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Ordonnances
de dispense
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tion (1) does not apply to any transaction or
class of transactions.

1
2
n’est pas préjudiciable à l’intérêt public. 1

Definition

‘‘responsible
person”
« personne res-
ponsable »

173. (1) In this section,

‘‘responsible person” means a portfolio man-
ager and every individual who is a partner,
director or officer of a portfolio manager to-
gether with every affiliate of a portfolio
manager and every individual who is a direc-
tor, officer or employee of such affiliate or
who is an employee of the portfolio man-
ager, if the affiliate or the individual partici-
pates in the formulation of, or has access
prior to implementation to investment deci-
sions made on behalf of or the advice given
to the client of the portfolio manager.
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173. (1) La définition qui suit s’applique
au présent article.

« personne responsable » S’entend d’un
portefeuilliste et de tout particulier qui est un
associé, un administrateur ou un dirigeant
d’un portefeuilliste, ainsi que d’un membre du
même groupe que le portefeuilliste et de tout
particulier qui est un administrateur, un
dirigeant ou un employé de ce membre du
même groupe ou qui est un employé du
portefeuilliste, si le membre du même groupe
ou le particulier participe à la formulation des
décisions prises en matière d’investissement
au nom du client du portefeuilliste ou des
conseils donnés à ce client ou peut avoir
connaissance de ces décisions avant leur mise
en vigueur.
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Définition

« personne res-
ponsable »
“responsible
person”

Interest of man-
ager in invest-
ment portfolio

(2) The portfolio manager shall not know-
ingly cause any investment portfolio man-
aged by it to

(a) invest in any issuer in which a respon-
sible person or an associate of a respon-
sible person is an officer or director un-
less the specific fact is disclosed to the
client and the written consent of the client
to the investment is obtained before the
purchase;

(b) purchase or sell the securities of any
issuer from or to the account of a respon-
sible person, any associate of a respon-
sible person or the portfolio manager; or

(c) make a loan to a responsible person or
an associate of a responsible person or the
portfolio manager.
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(2) Le portefeuilliste ne peut, sciemment,
dans le cadre de la gestion du portefeuille
d’investissement qu’il administre, permettre,
selon le cas :

a) qu’il soit investi dans un émetteur dont
un administrateur ou un dirigeant est une
personne responsable ou une personne qui
a un lien avec celle-ci, sans que ce fait
soit divulgué au client et que celui-ci y
consente, par écrit, avant l’achat;

b) qu’il soit acheté ou vendu pour le
compte d’une personne responsable,
d’une personne qui a un lien avec celle-ci
ou du portefeuilliste des valeurs mobiliè-
res d’un émetteur;

c) qu’il soit consenti un prêt à une person-
ne responsable, à une personne qui a un
lien avec celle-ci ou au portefeuilliste.
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Intérêts du por-
tefeuilliste dans
les portefeuilles
d’investisse-
ment

Exemption of
portfolio man-
agers on terms
and conditions

(3) Where the Commission determines
that a portfolio manager is subject to regula-
tions, imposed by a self-regulatory organiz-
ation, to substantially the same effect as the
requirements set out in subsection (2), the
Commission may, subject to such terms and
conditions as the Commission may impose,
exempt the portfolio manager from the re-
quirements of subsection (2).
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(3) Si elle juge qu’un portefeuilliste est
soumis à des règlements, imposés par un or-
ganisme d’autoréglementation, qui ont sensi-
blement la même portée que les exigences
prévues au paragraphe (2), la Commission
peut, sous réserve des conditions qu’elle
peut imposer, dispenser le portefeuilliste de
se conformer aux dispositions du paragraphe
(2).
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40
41
42
43
44
45

Dispenses ac-
cordées aux
portefeuillistes
à certaines
conditions

Trades by
mutual fund
insiders

174. No person or company who has ac-
cess to information concerning the invest-
ment program of a mutual fund or the invest-
ment portfolio managed for a client by a
portfolio manager shall purchase or sell
securities of an issuer for his, her or its ac-
count where the portfolio securities of the
mutual fund or the investment portfolio man-
aged for a client by a portfolio manager in-
clude securities of that issuer and where the

42
43
44
45
46
47
48
49
50
51

174.Aucune personne ou compagnie qui
a accès à des renseignements concernant le
programme d’investissement d’un fonds mu-
tuel ou au portefeuille d’investissement
qu’un portefeuilliste gère pour un client ne
peut acheter ni vendre pour son compte des
valeurs mobilières d’un émetteur si les va-
leurs de portefeuille du fonds mutuel ou le
portefeuille d’investissement qu’un porte-
feuilliste gère pour un client comprennent

46
47
48
49
50
51
52
53
54
55

Opérations ef-
fectuées par des
initiés d’un
fonds mutuel



134 57 ELIZ. IICanada Securities

information is used by the person or
company for his, her or its direct benefit or
advantage.

1
2
3

des valeurs mobilières de cet émetteur et si les
renseignements sont utilisés par la personne
ou la compagnie pour son bénéfice ou à son
avantage direct.

1
2
3
4

Publication of
summaries of
reports

175. The Commission shall summarize in
or as a part of a monthly periodical available
to the public on payment of a reasonable fee
the information contained in every report
filed in compliance with this Part.

4
5
6
7
8

175. La Commission résume tous les ren-
seignements contenus dans les rapports dé-
posés conformément à la présente partie. Ces
résumés font l’objet d’une publication men-
suelle ou figurent dans une telle publication
que le public peut se procurer moyennant
paiement de droits raisonnables.

5
6
7
8
9
10
11

Publication des
résumés des
rapports

Filing in other
jurisdiction

176. (1) Where the laws of the jurisdiction
in which the reporting issuer is incorporated,
organized or continued require substantially
the same reports in that jurisdiction as are re-
quired by this Part, the filing requirements of
this Part may be complied with by filing the
reports required by the laws of such jurisdic-
tion manually signed or certified in accord-
ance with the regulations.

9
10
11
12
13
14
15
16
17

176. (1) Si les lois de l’autorité législative
du ressort où l’émetteur assujetti est consti-
tué en personne morale, organisé ou mainte-
nu exigent sensiblement les mêmes rapports
que ceux exigés par la présente partie, il peut
être satisfait à ces exigences par le dépôt des
rapports exigés par les lois de ce ressort
pourvu que ces rapports portent une signatu-
re manuscrite ou soient certifiés conformé-
ment aux règlements.

12
13
14
15
16
17
18
19
20
21

Dépôt des rap-
ports dans une
autre autorité
législative

Exemptions by
order of Com-
mission

(2) Subject to subsection (1), the Commis-
sion may,

(a) upon the application of an interested
person or company,

(i) if a requirement of this Part conflicts
with a requirement of the laws of the
jurisdiction under which the reporting
issuer is incorporated, organized or
continued, or

(ii) if otherwise satisfied in the circum-
stances of the particular case that there
is adequate justification for so doing; or

(b) of its own motion,

make an order on such terms and conditions
as seem to the Commission just and expedi-
ent, exempting in whole or in part, a person
or company from the requirements of this
Part.

18
19

20
21

22
23
24
25
26

27
28
29

30

31
32
33
34
35

(2) Sous réserve du paragraphe (1), la
Commission peut, selon le cas :

a) à la requête d’une personne ou d’une
compagnie intéressée, dans les cas sui-
vants :

(i) si une exigence de la présente partie
est incompatible avec les lois de
l’autorité législative aux termes
desquelles l’émetteur assujetti est
constitué en personne morale, organisé
ou maintenu,

(ii) si elle est par ailleurs convaincue
que les circonstances d’un cas
particulier justifient cette mesure;

b) de sa propre initiative,

rendre une ordonnance, assortie des
conditions qu’il lui semble justes et utiles
d’imposer, qui dispense une personne ou une
compagnie de se conformer à une partie ou à
la totalité des exigences de la présente partie.

22
23

24
25
26

27
28
29
30
31
32

33
34
35

36

37
38
39
40
41

Dispense par
ordonnance de
la Commission

Authorized ex-
ceptions to pro-
hibitions

177. If the regulations so provide, a body
established under subsection 180(1) by an
investment fund may approve a transaction
that is prohibited under this Part and, in that
case, the prohibition does not apply to the
transaction.

36
37
38
39
40
41

177. Si les règlements comportent une
disposition en ce sens, un organisme créé
aux termes du paragraphe 180(1) par un
fonds d’investissement peut approuver une
transaction qui est interdite aux termes de la
présente partie, auquel cas l’interdiction ne
s’applique pas à la transaction.

42
43
44
45
46
47
48

Interdictions :
exceptions au-
torisées
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PART XX
GOVERNANCE AND OTHER

REQUIREMENTS

PARTIE XX
EXIGENCES EN MATIÈRE DE
GOUVERNANCE ET AUTRES

Definition

“prescribed”
« prescrit »

178. In this Part,

‘‘prescribed” means prescribed in the regula-
tions.

1

2
3

178. La définition qui suit s’applique à la
présente partie.

« prescrit » Prescrit par règlement.

1
2

3

Définition

« prescrit »
“prescribed”

Governance of
reporting is-
suers

179. For the purposes of this Act, a re-
porting issuer shall comply with such re-
quirements as may be prescribed with re-
spect to the governance of reporting issuers,
including requirements relating to

(a) the composition of its board of direc-
tors and qualifications for membership on
the board, including matters respecting
the independence of members;

(b) the establishment of specified types of
committees of the board of directors, the
mandate, functioning and responsibilities
of each committee, the composition of
each committee and the qualifications for
membership on the committee, including
matters respecting the independence of
members;

(c) the establishment and enforcement of
a code of business conduct and ethics ap-
plicable to its directors, officers and em-
ployees and applicable to persons or com-
panies that are in a special relationship
with the reporting issuer, including the
minimum requirements for such a code;
and

(d) procedures to regulate conflicts of in-
terest between the interests of the report-
ing issuer and those of a director or of-
ficer of the issuer.

4
5
6
7
8

9
10
11
12

13
14
15
16
17
18
19
20

21
22
23
24
25
26
27
28

29
30
31
32

179. Pour l’application de la présente loi,
un émetteur assujetti satisfait aux exigences
prescrites à l’égard de la gouvernance des
émetteurs assujettis, y compris les exigences
qui se rapportent à ce qui suit :

a) la composition de son conseil d’admi-
nistration et les qualités requises pour en
être membre, y compris les questions re-
latives à l’indépendance des membres;

b) la création de types précisés de comités
du conseil d’administration, leur mandat,
leur fonctionnement et leurs responsabili-
tés, leur composition et les qualités requi-
ses pour en être membre, y compris les
questions relatives à l’indépendance des
membres;

c) l’établissement et l’application d’un
code de déontologie applicable à ses ad-
ministrateurs, dirigeants et employés ainsi
qu’aux personnes ou compagnies ayant
des rapports particuliers avec l’émetteur
assujetti, y compris les exigences minima-
les d’un tel code;

d) la procédure réglementant les conflits
d’intérêts entre les intérêts de l’émetteur
assujetti et ceux d’un de ses administra-
teurs ou dirigeants.

4
5
6
7
8

9
10
11
12

13
14
15
16
17
18
19

20
21
22
23
24
25
26

27
28
29
30

Gouvernance
des émetteurs
assujettis

Oversight, etc.,
of investment
funds

180. (1) If required to do so by the regula-
tions, an investment fund shall establish and
maintain a body for the purposes of oversee-
ing activities of the investment fund and the
investment fund manager, reviewing or ap-
proving prescribed matters affecting the in-
vestment fund, including transactions re-
ferred to in section 177, and disclosing in-
formation to security holders of the fund, to
the investment fund manager and to the
Commission.

33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43

180. (1) Si les règlements l’exigent, un
fonds d’investissement crée et maintient un
organisme chargé de surveiller les activités
du fonds et de son gestionnaire, d’examiner
ou d’approuver les questions prescrites qui
ont une incidence sur le fonds, y compris les
transactions visées à l’article 177, et de di-
vulguer des renseignements aux détenteurs
de valeurs mobilières du fonds, au gestion-
naire de celui-ci et à la Commission.

31
32
33
34
35
36
37
38
39
40

Surveillance
des fonds d’in-
vestissement

Idem (2) The body has such powers and duties
as may be prescribed.

44
45

(2) L’organisme exerce les pouvoirs et
fonctions prescrits.

41
42

Idem
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PART XXI
ENFORCEMENT

PARTIE XXI
EXÉCUTION DE LA LOI

Offences,
general

181. (1) Every person or company that

(a) makes a statement in any material,
evidence or information submitted to the
Commission, a Director, any person act-
ing under the authority of the Commission
or the Executive Director or any person
appointed to make an investigation or
examination under this Act that, in a ma-
terial respect and at the time and in the
light of the circumstances under which it
is made, is misleading or untrue or does
not state a fact that is required to be stated
or that is necessary to make the statement
not misleading;

(b) makes a statement in any application,
release, report, preliminary prospectus,
prospectus, return, financial statement, in-
formation circular, takeover bid circular,
issuer bid circular or other document re-
quired to be filed or furnished under Ca-
nadian securities law that, in a material
respect and at the time and in the light of
the circumstances under which it is made,
is misleading or untrue or does not state a
fact that is required to be stated or that is
necessary to make the statement not mis-
leading; or

(c) contravenes Canadian securities law,

is guilty of an indictable offence and on con-
viction is liable to a fine of not more than
$5 million or to imprisonment for a term of
not more than five years, or to both.

1

2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14

15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27

28

29
30
31
32

181. (1) Est coupable d’un acte criminel
et passible, sur déclaration de culpabilité,
d’une amende d’au plus 5 millions de dollars
et d’un emprisonnement d’au plus cinq ans,
ou d’une seule de ces peines, la personne ou
la compagnie qui, selon le cas :

a) dans un document, un élément de preu-
ve ou un renseignement, présenté à la
Commission, à un directeur, à une person-
ne qui agit sous l’autorité de la Commis-
sion ou du directeur général, ou à une per-
sonne chargée d’effectuer une enquête ou
un examen prévu par la présente loi, fait
une déclaration qui, sur un aspect impor-
tant et eu égard à l’époque et aux circons-
tances, est trompeuse ou erronée ou ne re-
late pas un fait dont la déclaration est re-
quise ou nécessaire pour que la déclara-
tion ne soit pas trompeuse;

b) dans une demande, une requête, un
communiqué, un rapport, un prospectus
provisoire, un prospectus, un relevé, un
état financier, une circulaire d’informa-
tion, une circulaire d’offre d’achat visant
à la mainmise, une circulaire d’offre de
l’émetteur ou un autre document dont le
dépôt ou la remise sont exigés aux termes
du droit canadien des valeurs mobilières,
fait une déclaration qui, sur un aspect im-
portant et eu égard à l’époque et aux cir-
constances, est trompeuse ou erronée ou
ne relate pas un fait dont la déclaration est
requise ou nécessaire pour que la déclara-
tion ne soit pas trompeuse;

c) contrevient au droit canadien des va-
leurs mobilières.

1
2
3
4
5
6

7
8
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11
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14
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16
17
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20
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23
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32
33
34

35
36

Infractions, dis-
positions géné-
rales

Exemption (2) Paragraphs (1)(a) and (b) do not apply
to a statement made or given to the Commis-
sion in a submission in respect of a proposed
rule or policy.

33
34
35
36

(2) Les alinéas (1)a) et b) ne s’appliquent
pas à une déclaration faite ou remise à la
Commission dans des observations qui sont
présentées à l’égard d’un projet de règle ou
de politique.

37
38
39
40
41

Dispense

Defence (3) Without limiting the availability of
other defences, no person or company is
guilty of an offence under paragraph (1)(a)
or (b) if the person or company did not know
and in the exercise of reasonable diligence
could not have known that the statement was
misleading or untrue or that it omitted to
state a fact that was required to be stated or
that was necessary to make the statement not
misleading in light of the circumstances in
which it was made.

37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47

(3) Aucune personne ou compagnie n’est
coupable d’une infraction visée à l’alinéa
(1)a) ou b) si elle ne savait pas et, en faisant
preuve d’une diligence raisonnable, ne pou-
vait savoir que la déclaration était trompeuse
ou erronée ou qu’elle omettait de relater un
fait dont la déclaration était requise ou né-
cessaire pour que la déclaration ne soit pas
trompeuse, eu égard aux circonstances dans
lesquelles elle a été faite. Le présent para-
graphe n’a pas pour effet d’empêcher le re-
cours à d’autres moyens de défense.

42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53

Moyens de
défense
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Directors and
officers

(4) Every director or officer of a company
or of a person other than an individual who
authorizes, permits or acquiesces in the com-
mission of an offence under subsection (1)
by the company or person, whether or not a
charge has been laid or a finding of guilt has
been made against the company or person in
respect of the offence under subsection (1),
is guilty of an indictable offence and is liable
on conviction to a fine of not more than
$5 million or to imprisonment for a term of
not more than five years, or to both.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12

(4) Tout administrateur ou dirigeant d’une
compagnie ou d’une personne, à l’exclusion
d’un particulier, qui autorise ou permet la
commission par la compagnie ou la personne
d’une infraction visée au paragraphe (1), ou
qui y acquiesce, est coupable d’un acte cri-
minel et passible, sur déclaration de culpabi-
lité, d’une amende d’au plus 5 millions de
dollars et d’un emprisonnement d’au plus
cinq ans, ou d’une seule de ces peines,
qu’une accusation ait été portée ou non
contre la compagnie ou la personne à l’égard
de l’infraction visée au paragraphe (1) ou
que sa culpabilité ait été établie ou non à cet
égard.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14
15

Administra-
teurs et diri-
geants

Fine for contra-
vention of s. 91

(5) Despite subsection (1) and in addition
to any imprisonment imposed under subsec-
tion (1), a person or company who is con-
victed of contravening subsection 91(1), (2)
or (3) is liable to a minimum fine equal to
the profit made or the loss avoided by the
person or company by reason of the contra-
vention and a maximum fine equal to the
greater of

(a) $5 million; and

(b) the amount equal to triple the amount
of the profit made or the loss avoided by
the person or company by reason of the
contravention.

13
14
15
16
17
18
19
20
21

22

23
24
25
26

(5) Malgré le paragraphe (1) et en plus
d’une peine d’emprisonnement imposée aux
termes du paragraphe (1), la personne ou la
compagnie qui est déclarée coupable d’une
contravention au paragraphe 91(1), (2) ou
(3) est passible d’une amende minimale éga-
le au profit réalisé ou à la perte évitée par la
personne ou la compagnie en raison de la
contravention et d’une amende maximale
égale à la plus élevée des sommes suivantes :

a) 5 millions de dollars;

b) la somme qui équivaut au triple du pro-
fit réalisé ou de la perte évitée par la per-
sonne ou la compagnie en raison de la
contravention.

16
17
18
19
20
21
22
23
24
25

26

27
28
29
30

Amende pour
contravention à
l’art. 91

Idem (6) If it is not possible to determine the
profit made or loss avoided by the person or
company by reason of the contravention,
subsection (5) does not apply but subsection
(1) continues to apply.

27
28
29
30
31

(6) S’il n’est pas possible de déterminer le
profit réalisé par la personne ou la compa-
gnie ou la perte évitée par celle-ci en raison
de la contravention, le paragraphe (5) ne
s’applique pas, mais le paragraphe (1) conti-
nue de s’appliquer.

31
32
33
34
35
36

Idem

Definitions

“loss avoided”
« perte évitée »

“profit made”
« profit réali-
sé »

(7) In subsections (5) and (6),

“loss avoided” means the amount by which
the amount received for the security sold in
contravention of subsection 91(1) exceeds
the average trading price of the security in
the twenty trading days following general
disclosure of the material fact or the material
change;

“profit made” means

(a) the amount by which the average trad-
ing price of the security in the twenty
trading days following general disclosure
of the material fact or the material change
exceeds the amount paid for the security
purchased in contravention of subsection
91(1);

32

33
34
35
36
37
38
39

40

41
42
43
44
45
46
47

(7) Les définitions qui suivent s’appli-
quent aux paragraphes (5) et (6).

« perte évitée » La différence entre le montant
reçu pour la valeur mobilière qui a été vendue
en contravention du paragraphe 91(1) et le
cours fait moyen de la valeur mobilière
pendant les vingt jours de bourse qui suivent la
divulgation au public du fait important ou du
changement important.

« profit réalisé » Selon le cas :

a) la différence entre le cours fait moyen
de la valeur mobilière pendant les vingt
jours de bourse qui suivent la divulgation
au public du fait important ou du change-
ment important et le montant payé pour la
valeur mobilière qui a été achetée en
contravention du paragraphe 91(1);

37
38

39
40
41
42
43
44
45

46

47
48
49
50
51
52
53

Définitions

« perte évitée »
“loss avoided”

« profit réali-
sé »
“profit made”
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(b) in respect of a short sale, the amount
by which the amount received for the se-
curity sold in contravention of subsection
91(1) exceeds the average trading price of
the security in the twenty trading days fol-
lowing general disclosure of the material
fact or the material change; or

(c) the value of any consideration re-
ceived for informing another person or
company of a material fact or material
change with respect to the reporting issuer
in contravention of subsection 91(2) or
(3).

1
2
3
4
5
6
7

8
9
10
11
12
13

b) dans le cas d’une vente à découvert, la
différence entre le montant reçu pour la
valeur mobilière qui a été vendue en
contravention du paragraphe 91(1) et le
cours fait moyen de la valeur mobilière
pendant les vingt jours de bourse qui sui-
vent la divulgation au public du fait im-
portant ou du changement important;

c) la valeur de la contrepartie reçue pour
avoir informé une autre personne ou com-
pagnie d’un fait important ou d’un chan-
gement important concernant l’émetteur
assujetti, en contravention du paragraphe
91(2) ou (3).

1
2
3
4
5
6
7
8

9
10
11
12
13
14

Consent of
Commission

(8) No proceeding under this section shall
be commenced except with the consent of
the Commission.

14
15
16

(8) Aucune instance ne peut être introdui-
te aux termes du présent article sans l’autori-
sation de la Commission.

15
16
17

Autorisation de
la Commission

Additional
remedies

182. (1) If a person or company is con-
victed of an offence under this Act, the court
may, in addition to any penalty, order the
convicted person or company to make resti-
tution or pay compensation in relation to the
offence to an aggrieved person or company.

17
18
19
20
21
22

182. (1) Le tribunal peut, outre toute autre
peine, ordonner à la personne ou à la compa-
gnie déclarée coupable d’une infraction à la
présente loi de faire une restitution ou de
verser une indemnité en conséquence à une
personne ou compagnie lésée.

18
19
20
21
22
23

Recours sup-
plémentaires

Notice (2) If a court makes an order for restitu-
tion or compensation, it shall cause a copy of
the order or a notice of the content of the
order to be given to the person or company
to whom the restitution or compensation is
ordered to be paid.

23
24
25
26
27
28

(2) Le tribunal qui rend une ordonnance
de restitution ou d’indemnisation fait remet-
tre une copie de l’ordonnance ou un avis de
son contenu à la personne ou à la compagnie
à qui la restitution doit être faite ou l’indem-
nité versée.

24
25
26
27
28
29

Avis

Enforceability
of order

(3) Where an amount that is ordered to be
paid under subsection (1) is not paid forth-
with, the person or company in favour of
whom the order has been made may file the
order in the superior court of the province in
which the trial was held and that order is en-
forceable against the person or company
who has been convicted in the same manner
as if it were a judgment rendered against the
person or company who has been convicted
in that court in civil proceedings.

29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39

(3) Le bénéficiaire de l’ordonnance peut,
en cas de défaut de paiement immédiat, dé-
poser l’ordonnance auprès de la cour supé-
rieure de la province dans laquelle le procès
a eu lieu. Dès lors, l’ordonnance peut être
exécutée comme un jugement de ce tribunal
contre l’auteur de l’infraction comme s’il
s’agissait d’un jugement en matière civile.

30
31
32
33
34
35
36
37

Exécution

Limitation (4) A person or company is not entitled to
participate in a proceeding in which an order
may be made under this section solely on the
basis that the person or company has a right
of action against a defendant to the proceed-
ing or that the person or company may be
entitled to receive an amount under the
order.

40
41
42
43
44
45
46
47

(4) Une personne ou une compagnie n’a
pas le droit de participer à une instance dans
laquelle une ordonnance peut être rendue en
vertu du présent article du seul fait qu’elle a
un droit d’action contre un défendeur dans
l’instance ou qu’elle peut avoir le droit de
recevoir une somme aux termes de l’ordon-
nance.

38
39
40
41
42
43
44
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Restriction

Civil remedies
protected

(5) A civil remedy for an act or omission
is not affected by reason only that an order
for restitution or compensation under this
section has been made in respect of that act
or omission.

48
49
50
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52

(5) Une ordonnance de restitution ou d’in-
demnisation rendue en vertu du présent arti-
cle à l’égard d’un acte ou d’une omission ne
porte pas atteinte au recours civil fondé sur
cet acte ou cette omission.

46
47
48
49
50

Recours civils
protégés
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Information
containing
more than one
offence

183.An information in respect of any
contravention of this Act may be for one or
more offences, and no information, sum-
mons, warrant, conviction or other proceed-
ing in any prosecution is objectionable or in-
sufficient by reason of the fact that it relates
to two or more offences.

1
2
3
4
5
6
7

183. La dénonciation d’une contravention
aux dispositions de la présente loi peut viser
une ou plusieurs infractions. Les dénoncia-
tions, assignations, mandats, déclarations de
culpabilité ou autres actes de procédure rela-
tifs à une poursuite judiciaire ne peuvent être
rejetés et ne sont pas insuffisants parce qu’ils
se rapportent à deux ou plus de deux infrac-
tions.

1
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9

Dénonciation
visant plusieurs
infractions

Interim pres-
ervation of
property

184. (1) If the Commission considers it
expedient

(a) for the due administration of Canadian
securities law or the regulation of the
capital markets in Canada; or

(b) to assist in the due administration of
the securities laws or the regulation of the
capital markets in another jurisdiction,

the Commission may direct a person or com-
pany having on deposit or under its control
or for safekeeping any funds, securities or
property of any person or company to retain
those funds, securities or property and to
hold them until the Commission in writing
revokes the direction or consents to release a
particular fund, security or property from the
direction, or until a superior court orders
otherwise.
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184. (1) La Commission peut, au moyen
d’une directive, enjoindre à une personne ou
à une compagnie qui est dépositaire ou qui a
le contrôle ou la garde de fonds, de valeurs
mobilières ou de biens d’une personne ou
d’une compagnie de retenir ces fonds, va-
leurs mobilières ou biens jusqu’à ce que la
Commission, par écrit, révoque la directive
ou consente à soustraire un fonds, une valeur
mobilière ou un bien en particulier à l’appli-
cation de la directive, ou jusqu’à ce qu’une
cour supérieure en ordonne autrement, si la
Commission le juge opportun :

a) soit pour l’application régulière du
droit canadien des valeurs mobilières ou
la réglementation des marchés financiers
au Canada;

b) soit pour aider à l’application régulière
des lois sur les valeurs mobilières ou à la
réglementation des marchés financiers
d’une autre autorité législative.
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27
28
29
30

Conservation
provisoire des
biens

Application (2) A direction under subsection (1) that
names a bank or other financial institution
shall apply only to the branches of the bank
or other financial institution identified in the
direction.

26
27
28
29
30

(2) La directive donnée en vertu du para-
graphe (1) qui désigne une banque ou une
autre institution financière ne s’applique
qu’aux succursales qui y sont désignées.
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Application

Exclusions (3) A direction under subsection (1) shall
not apply to funds, securities or property in a
recognized clearing agency or to securities
in process of transfer by a transfer agent un-
less the direction so states.

31
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(3) La directive donnée en vertu du para-
graphe (1) ne peut s’appliquer aux fonds,
aux valeurs mobilières ou aux biens se trou-
vant dans une agence de compensation re-
connue ni aux valeurs mobilières en voie
d’être transférées par un agent des transferts,
à moins que la directive ne le précise.
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Exclusions

Certificate of
pending litiga-
tion

(4) The Commission may order that a
direction under subsection (1) be certified to
a land registrar or mining recorder and that it
be registered or recorded against the lands or
claims identified in the direction, and on reg-
istration or recording of the certificate it
shall have the same effect as a certificate of
pending litigation.
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(4) La Commission peut ordonner que la
directive visée au paragraphe (1) soit certi-
fiée à l’intention d’un registrateur de biens-
fonds ou de claims et soit enregistrée contre
les biens-fonds ou les claims mentionnés
dans la directive. Une fois enregistré, le cer-
tificat a le même effet qu’un certificat d’af-
faire en instance.
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Certificat
d’affaire en
instance

Review by
court

(5) As soon as practicable and not later
than seven days after a direction is issued
under subsection (1), the Commission shall
apply to a superior court to continue the
direction or for such other order as the court
considers appropriate.
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(5) Aussitôt que possible, mais au plus
tard sept jours après que la directive a été
donnée en vertu du paragraphe (1), la Com-
mission demande à une cour supérieure, par
voie de requête, le maintien de la directive
ou toute autre ordonnance que le tribunal es-
time appropriée.
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Révision par le
tribunal
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Notice (6) A direction under subsection (1) may
be made without notice but, in that event,
copies of the direction shall be sent forthwith
by such means as the Commission may de-
termine to all persons and companies named
in the direction.
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(6) La directive prévue au paragraphe (1)
peut être donnée sans préavis, auquel cas des
copies de la directive sont envoyées sans dé-
lai, par les moyens que fixe la Commission,
à toutes les personnes et compagnies qui y
sont nommées.
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Avis

Clarification or
revocation

(7) A person or company directly affected
by a direction may apply to the Commission
for clarification or to have the direction va-
ried or revoked.
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(7) Toute personne ou compagnie directe-
ment touchée par une directive peut, par voie
de requête, demander des précisions à la
Commission ou la modification ou la révoca-
tion de la directive.
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Précisions ou
révocation

Fraud and
market manipu-
lation

185.A person or company shall not,
directly or indirectly, engage or participate in
any act, practice or course of conduct relat-
ing to securities or derivatives of securities
that the person or company knows or re-
asonably ought to know

(a) results in or contributes to a mislead-
ing appearance of trading activity in, or
an artificial price for, a security or deriva-
tive of a security; or

(b) perpetrates a fraud on any person or
company.
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21
22

185. Une personne ou une compagnie ne
peut, directement ou indirectement, relative-
ment à des valeurs mobilières ou à des pro-
duits dérivés de valeurs mobilières, se livrer
ou participer à un acte, une pratique ou une
ligne de conduite dont elle sait ou devrait
raisonnablement savoir :

a) soit qu’il entraîne une apparence trom-
peuse d’opérations sur valeurs mobilières
ou produits dérivés de valeurs mobilières
ou un cours artificiel à l’égard de telles
valeurs ou de tels produits, ou y contri-
bue;

b) soit qu’il constitue une fraude à l’égard
d’une personne ou d’une compagnie.
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Fraude et mani-
pulation du
marché

Misleading or
untrue state-
ments

186. (1) A person or company shall not
make a statement that the person or company
knows or reasonably ought to know,

(a) in a material respect and at the time
and in the light of the circumstances
under which it is made, is misleading or
untrue or does not state a fact that is re-
quired to be stated or that is necessary to
make the statement not misleading; and

(b) would reasonably be expected to have
a significant effect on the market price or
value of a security.
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186. (1) Une personne ou une compagnie
ne peut faire de déclaration si elle sait ou de-
vrait raisonnablement savoir :

a) d’une part, que la déclaration, sur un
aspect important et eu égard à l’époque et
aux circonstances, est trompeuse ou erro-
née ou ne relate pas un fait dont la décla-
ration est requise ou nécessaire pour que
la déclaration ne soit pas trompeuse;

b) d’autre part, qu’il est raisonnable de
s’attendre que la déclaration aura un effet
significatif sur le cours ou la valeur de va-
leurs mobilières.
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39

Déclarations
trompeuses ou
erronées

Idem (2) A breach of subsection (1) does not
give rise to a statutory right of action for
damages otherwise than under Part XXII or
XXIII.
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(2) La contravention au paragraphe (1) ne
donne pas le droit d’intenter une action en
dommages-intérêts en vertu d’autres disposi-
tions que celles de la partie XXII ou XXIII.
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Idem

Orders in the
public interest

187. (1) The Commission may make one
or more of the following orders if in its opin-
ion it is in the public interest to make the
order or orders:

(a) an order that the registration or rec-
ognition granted to a person or company
under Canadian securities law be sus-
pended or restricted for such period as is
specified in the order or be terminated, or
that terms and conditions be imposed on
the registration or recognition;
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187. (1) La Commission peut, si elle est
d’avis qu’il est dans l’intérêt public de le fai-
re, rendre une ou plusieurs des ordonnances
suivantes :

a) une ordonnance portant que l’inscrip-
tion ou la reconnaissance accordée à une
personne ou à une compagnie aux termes
du droit canadien des valeurs mobilières
soit suspendue ou restreinte pendant la
période précisée dans l’ordonnance,
qu’elle prenne fin ou qu’elle soit assortie
de conditions;
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Ordonnances
rendues dans
l’intérêt public
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(b) an order that trading in any securities
by or of a person or company cease per-
manently or for such period as is speci-
fied in the order;

(c) an order that acquisition of any secu-
rities by a particular person or company is
prohibited, permanently or for the period
specified in the order;

(d) an order that any exemptions con-
tained in Canadian securities law do not
apply to a person or company permanent-
ly or for such period as is specified in the
order;

(e) an order that a market participant sub-
mit to a review of his, her or its practices
and procedures and institute such changes
as may be ordered by the Commission;

(f) if the Commission is satisfied that Ca-
nadian securities law has not been com-
plied with, an order that a release, report,
preliminary prospectus, prospectus, re-
turn, financial statement, information
circular, takeover bid circular, issuer bid
circular, offering memorandum, proxy
solicitation or any other document de-
scribed in the order

(i) be provided by a market participant
to a person or company,

(ii) not be provided by a market partici-
pant to a person or company, or

(iii) be amended by a market partici-
pant to the extent that amendment is
practicable;

(g) an order that a person or company be
reprimanded;

(h) an order that a person resign one or
more positions that the person holds as a
director or officer of an issuer;

(i) an order that a person is prohibited
from becoming or acting as a director or
officer of any issuer;

(j) an order that a person resign one or
more positions that the persons holds as a
director or officer of a registrant;

(k) an order that a person is prohibited
from becoming or acting as a director or
officer of a registrant;

(l) an order that a person resign one or
more positions that the person holds as a
director or officer of an investment fund
manager;
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b) une ordonnance interdisant les opéra-
tions sur valeurs mobilières effectuées par
une personne ou une compagnie ou les
opérations effectuées sur les valeurs mo-
bilières de celles-ci, soit de façon perma-
nente ou pendant la période précisée dans
l’ordonnance;

c) une ordonnance portant que l’acquisi-
tion de valeurs mobilières par une person-
ne ou compagnie particulière est interdite,
soit de façon permanente ou pendant la
période précisée dans l’ordonnance;

d) une ordonnance portant que toute dis-
pense prévue par le droit canadien des va-
leurs mobilières ne s’applique pas à une
personne ni à une compagnie de façon
permanente ou pendant la période préci-
sée dans l’ordonnance;

e) une ordonnance enjoignant à un parti-
cipant au marché de se soumettre à une
révision de ses pratiques et de ses procé-
dures et d’effectuer les changements
qu’ordonne la Commission;

f) si elle est convaincue que le droit cana-
dien des valeurs mobilières n’a pas été
respecté, une ordonnance portant, selon le
cas, qu’un communiqué, un rapport, un
prospectus provisoire, un prospectus, un
relevé, un état financier, une circulaire
d’information, une circulaire d’offre
d’achat visant à la mainmise, une circulai-
re d’offre de l’émetteur, une notice d’of-
fre, une sollicitation de procurations ou
tout autre document mentionné dans l’or-
donnance :

(i) soit remis par le participant au
marché à une personne ou à une
compagnie,

(ii) ne soit pas remis par le participant
au marché à une personne ou à une
compagnie,

(iii) soit modifié par le participant au
marché, dans la mesure du possible;

g) une ordonnance réprimandant une per-
sonne ou une compagnie;

h) une ordonnance enjoignant à une per-
sonne de démissionner d’un ou de plu-
sieurs des postes qu’elle occupe à titre
d’administrateur ou de dirigeant d’un
émetteur;

i) une ordonnance interdisant à une per-
sonne de devenir un administrateur ou un
dirigeant d’un émetteur ou d’agir à ce ti-
tre;

1
2
3
4
5
6
7

8
9
10
11
12

13
14
15
16
17
18

19
20
21
22
23

24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

36
37
38

39
40
41

42
43

44
45

46
47
48
49
50

51
52
53
54



142 57 ELIZ. IICanada Securities

(m) an order that a person is prohibited
from becoming or acting as a director or
officer of an investment fund manager;

(n) an order that a person or company is
prohibited from becoming or acting as a
registrant, as an investment fund manager
or as a promoter;

(o) if a person or company has not com-
plied with Canadian securities law, an
order requiring the person or company to
pay an administrative penalty of not more
than $1 million for each failure to com-
ply;

(p) if a person or company has not com-
plied with Canadian securities law, an
order requiring the person or company to
disgorge to the Commission any amounts
obtained as a result of the non-com-
pliance.
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j) une ordonnance enjoignant à une per-
sonne de démissionner d’un ou de plu-
sieurs des postes qu’elle occupe à titre
d’administrateur ou de dirigeant d’une
personne ou compagnie inscrite;

k) une ordonnance interdisant à une per-
sonne de devenir un administrateur ou un
dirigeant d’une personne ou compagnie
inscrite ou d’agir à ce titre;

l) une ordonnance enjoignant à une per-
sonne de démissionner d’un ou de plu-
sieurs des postes qu’elle occupe à titre
d’administrateur ou de dirigeant d’un ges-
tionnaire de fonds d’investissement;

m) une ordonnance interdisant à une per-
sonne de devenir un administrateur ou un
dirigeant d’un gestionnaire de fonds d’in-
vestissement ou d’agir à ce titre;

n) une ordonnance interdisant à une per-
sonne ou compagnie de devenir une per-
sonne ou compagnie inscrite, un gestion-
naire de fonds d’investissement ou un
promoteur, ou d’agir à ce titre;

o) si une personne ou une compagnie n’a
pas respecté le droit canadien des valeurs
mobilières, une ordonnance enjoignant à
la personne ou à la compagnie de payer
une pénalité administrative d’au plus
1 million de dollars pour chaque manque-
ment;

p) si une personne ou une compagnie n’a
pas respecté le droit canadien des valeurs
mobilières, une ordonnance enjoignant à
la personne ou à la compagnie de remettre
à la Commission les montants obtenus par
suite du manquement.
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Terms and
conditions

(2) An order under this section may be
subject to such terms and conditions as the
Commission may impose.
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(2) L’ordonnance rendue en vertu du pré-
sent article peut être assortie des conditions
qu’impose la Commission.
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Conditions

Cease trading
order

(3) The Commission may make an order
under paragraph (1)(b) despite the delivery
of a report to it under subsection 90(3).
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(3) La Commission peut rendre une or-
donnance en vertu de l’alinéa (1)b) bien
qu’un rapport lui ait été remis aux termes du
paragraphe 90(3).
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Ordonnance in-
terdisant toute
opération

Exception (4) A person or company is not entitled to
participate in a proceeding in which an order
may be made under paragraph (1)(o) or (p)
solely on the basis that the person or com-
pany may be entitled to receive any amount
paid under the order.
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(4) Une personne ou une compagnie n’a
pas le droit de participer à une instance dans
laquelle une ordonnance peut être rendue en
vertu de l’alinéa (1)o) ou p) du seul fait
qu’elle peut avoir le droit de recevoir un
montant payé aux termes de l’ordonnance.
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Exception

Hearing re-
quirement

(5) No order shall be made under this sec-
tion without a hearing unless the parties and
the Commission consent to waive the re-
quirement for a hearing.
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(5) Aucune ordonnance ne peut être ren-
due en vertu du présent article sans qu’il soit
tenu d’audience, à moins que les parties et la
Commission ne renoncent à la tenue d’une
audience.
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Nécessité de te-
nir une audien-
ce
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Temporary
orders

(6) Despite subsection (5), if in the opin-
ion of the Commission the length of time re-
quired to conclude a hearing could be preju-
dicial to the public interest, the Commission
may make a temporary order under para-
graph (1)(a), (b) or (d) or subparagraph
1(f)(ii).
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(6) Malgré le paragraphe (5), si la Com-
mission est d’avis que la période nécessaire
pour terminer une audience pourrait être pré-
judiciable à l’intérêt public, elle peut rendre
une ordonnance temporaire en vertu de l’ali-
néa (1)a), b) ou d) ou du sous-alinéa (1)f)(ii).

1
2
3
4
5
6

Ordonnances
temporaires

Period of tem-
porary order

(7) The temporary order shall take effect
immediately and shall expire on the fifteenth
day after its making unless extended by the
Commission.
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(7) L’ordonnance temporaire prend effet
immédiatement et, à moins que la Commis-
sion ne la proroge, elle expire au bout de
quinze jours.
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Durée de l’or-
donnance tem-
poraire

Extension of
temporary
order

(8) The Commission may extend a tem-
porary order until the hearing is concluded if
a hearing is commenced within the fifteen-
day period.
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(8) Si l’audience débute pendant la pério-
de de quinze jours, la Commission peut pro-
roger l’ordonnance temporaire jusqu’à ce
que l’audience soit terminée.
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Prorogation de
l’ordonnance
temporaire

Idem (9) Despite subsection (8), the Commis-
sion may extend a temporary order under
paragraph (1)(b) for such period as it con-
siders necessary if satisfactory information is
not provided to the Commission within the
fifteen-day period.
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(9) Malgré le paragraphe (8), la Commis-
sion peut proroger l’ordonnance temporaire
visée à l’alinéa (1)b) pour la période qu’elle
juge nécessaire, si des renseignements satis-
faisants ne lui sont pas fournis pendant la pé-
riode de quinze jours.
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Idem

Notice of tem-
porary order

(10) The Commission shall give written
notice of every temporary order made under
subsection (6), together with a notice of
hearing, to any person or company directly
affected by the temporary order.
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(10) La Commission donne un avis écrit
de l’ordonnance temporaire rendue en vertu
du paragraphe (6), accompagné de l’avis
d’audience, à toute personne ou compagnie
directement touchée par l’ordonnance tem-
poraire.
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Avis de l’or-
donnance tem-
poraire

Payment of in-
vestigation
costs

188. (1) If, in respect of a person or com-
pany whose affairs were the subject of an in-
vestigation, the Commission

(a) is satisfied that the person or company
has not complied with, or is not comply-
ing with, Canadian securities law; or

(b) considers that the person or company
has not acted in the public interest,

the Commission may, after conducting a
hearing, order the person or company to pay
the costs of the investigation.
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188. (1) La Commission peut, après avoir
tenu une audience, ordonner à une personne
ou à une compagnie dont les affaires ont fait
l’objet d’une enquête de payer les frais de
celle-ci si, selon le cas :

a) elle est convaincue que la personne ou
la compagnie ne s’est pas conformée ou
ne se conforme pas au droit canadien des
valeurs mobilières;

b) elle estime que la personne ou la com-
pagnie n’a pas agi dans l’intérêt public.
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Paiement des
frais d’enquête

Payment of
hearing costs

(2) If, in respect of a person or company
whose affairs were the subject of a hearing,
the Commission, after conducting the hear-
ing,

(a) is satisfied that the person or company
has not complied with, or is not comply-
ing with, Canadian securities law; or

(b) considers that the person or company
has not acted in the public interest,

the Commission may order the person or
company to pay the costs of or related to the
hearing that are incurred by or on behalf of
the Commission.
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(2) La Commission peut, après avoir tenu
une audience, ordonner à la personne ou à la
compagnie dont les affaires ont fait l’objet
de l’audience de payer les frais directs ou in-
directs de celle-ci qu’elle a engagés ou qui
ont été engagés en son nom si, selon le cas :

a) elle est convaincue que la personne ou
la compagnie ne s’est pas conformée ou
ne se conforme pas au droit canadien des
valeurs mobilières;

b) elle estime que la personne ou la com-
pagnie n’a pas agi dans l’intérêt public.
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Paiementm des
frais d’audien-
ce
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Payment of
costs where of-
fence

(3) Where a person or company is guilty
of an offence under this Act or the regula-
tions, the Commission may, after conducting
a hearing, order the person or company to
pay the costs of any investigation carried out
in respect of that offence.
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(3) Si une personne ou une compagnie est
coupable d’une infraction visée à la présente
loi ou aux règlements, la Commission peut,
après avoir tenu une audience, lui ordonner
de payer les frais de toute enquête effectuée
relativement à l’infraction.
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Paiement des
frais en cas
d’infraction

Costs (4) For the purposes of subsections (1),
(2) and (3), the costs that the Commission
may order the person or company to pay in-
clude, but are not limited to, all or any of the
following:

(a) costs incurred in respect of services
provided by persons appointed or en-
gaged under section 16, 21 or 22;

(b) costs of matters preliminary to the
hearing;

(c) costs for time spent by the Commis-
sion or the staff of the Commission;

(d) any fee paid to a witness;

(e) costs of legal services provided to the
Commission.
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(4) Pour l’application des paragraphes (1),
(2) et (3), les frais que la Commission peut
ordonner à la personne ou à la compagnie de
payer comprennent notamment tout ou partie
de ce qui suit :

a) les frais engagés à l’égard des services
fournis par les personnes nommées ou en-
gagées en vertu de l’article 16, 21 ou 22;

b) les frais liés aux questions préliminai-
res à l’audience;

c) les frais liés au temps consacré par la
Commission ou son personnel;

d) les indemnités versées à un témoin;

e) les frais des services juridiques fournis
à la Commission.
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Frais

Applications to
court

189. (1) The Commission may apply to a
superior court for a declaration that a person
or company has not complied with or is not
complying with Canadian securities law.
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189. (1) La Commission peut, par voie de
requête, demander à une cour supérieure une
déclaration portant qu’une personne ou une
compagnie ne s’est pas conformée ou ne se
conforme pas au droit canadien des valeurs
mobilières.
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Requêtes pré-
sentées au tri-
bunal

Prior hearing
not required

(2) The Commission is not required, be-
fore making an application under subsection
(1), to hold a hearing to determine whether
the person or company has not complied
with or is not complying with Canadian
securities law.

26
27
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(2) Avant de présenter une requête en ver-
tu du paragraphe (1), la Commission n’est
pas obligée de tenir une audience afin de dé-
terminer si la personne ou la compagnie ne
s’est pas conformée ou ne se conforme pas
au droit canadien des valeurs mobilières.

28
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33

Audience préa-
lable non requi-
se

Remedial
powers of court

(3) If the court makes a declaration under
subsection (1), the court may, despite the im-
position of any penalty under section 181
and despite any order made by the Commis-
sion under section 187, make any order that
the court considers appropriate against the
person or company, including, without limit-
ing the generality of the foregoing, one or
more of the following orders:

(a) an order that the person or company
comply with Canadian securities law;

(b) an order requiring the person or com-
pany to submit to a review by the Com-
mission of his, her or its practices and
procedures and to institute such changes
as may be directed by the Commission;

(c) an order directing that a release, re-
port, preliminary prospectus, prospectus,
return, financial statement, information
circular, takeover bid circular, issuer bid
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(3) Si le tribunal fait une déclaration visée
au paragraphe (1), il peut, malgré toute pé-
nalité imposée aux termes de l’article 181 et
toute ordonnance rendue par la Commission
en vertu de l’article 187, rendre l’ordonnan-
ce qu’il estime appropriée contre la personne
ou la compagnie, notamment une ou plu-
sieurs des ordonnances suivantes :

a) une ordonnance enjoignant à la person-
ne ou à la compagnie de se conformer au
droit canadien des valeurs mobilières;

b) une ordonnance enjoignant à la person-
ne ou à la compagnie de se soumettre à
une révision de ses pratiques et de ses
procédures par la Commission, et d’effec-
tuer les changements qu’ordonne celle-ci;

c) une ordonnance portant, selon le cas,
qu’un communiqué, un rapport, un pros-
pectus provisoire, un prospectus, un rele-
vé, un état financier, une circulaire d’in-
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Pouvoirs de re-
dressement du
tribunal
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circular, offering memorandum, proxy
solicitation or any other document de-
scribed in the order

(i) be provided by the person or com-
pany to another person or company,

(ii) not be provided by the person or
company to another person or com-
pany, or

(iii) be amended by the person or com-
pany to the extent that amendment is
practicable;

(d) an order rescinding any transaction
entered into by the person or company re-
lating to trading in securities including the
issuance of securities;

(e) an order requiring the issuance, can-
cellation, purchase, exchange or disposi-
tion of any securities by the person or
company;

(f) an order prohibiting the voting or exer-
cise of any other right attaching to secu-
rities by the person or company;

(g) an order prohibiting the person from
acting as officer or director or prohibiting
the person or company from acting as
promoter of any market participant per-
manently or for such period as is speci-
fied in the order;

(h) an order appointing officers and direc-
tors in place of or in addition to all or any
of the officers and directors of the com-
pany then in office;

(i) an order directing the person or com-
pany to purchase securities of a security
holder;

(j) an order directing the person or com-
pany to repay to a security holder any part
of the money paid by the security holder
for securities;

(k) an order requiring the person or com-
pany to produce to the court or an inter-
ested person financial statements in the
form required by Canadian securities law,
or an accounting in such other form as the
court may determine;

(l) an order directing rectification of the
registers or other records of the company;

(m) an order requiring the person or com-
pany to compensate or make restitution to
an aggrieved person or company;

(n) an order requiring the person or com-
pany to pay general or punitive damages
to any other person or company;
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formation, une circulaire d’offre d’achat
visant à la mainmise, une circulaire d’of-
fre de l’émetteur, une notice d’offre, une
sollicitation de procurations ou tout autre
document mentionné dans l’ordonnance :

(i) soit remis par la personne ou la
compagnie à une autre personne ou
compagnie,

(ii) ne soit pas remis par la personne ou
la compagnie à une autre personne ou
compagnie,

(iii) soit modifié par la personne ou la
compagnie, dans la mesure du possible;

d) une ordonnance annulant toute transac-
tion conclue par la personne ou la compa-
gnie relativement à des opérations sur va-
leurs mobilières, y compris l’émission de
valeurs mobilières;

e) une ordonnance enjoignant à la person-
ne ou à la compagnie d’émettre, d’annu-
ler, d’acheter, d’échanger ou d’aliéner
toute valeur mobilière;

f) une ordonnance interdisant à la person-
ne ou à la compagnie d’exercer son droit
de vote ou tout autre droit rattaché aux
valeurs mobilières;

g) une ordonnance interdisant à la person-
ne d’agir à titre de dirigeant ou d’admi-
nistrateur ou interdisant à la personne ou
à la compagnie d’agir à titre de promoteur
d’un participant au marché, de façon per-
manente ou pendant la période précisée
dans l’ordonnance;

h) une ordonnance nommant des diri-
geants et des administrateurs en rempla-
cement ou en sus de tout ou partie des di-
rigeants et des administrateurs de la com-
pagnie qui sont alors en poste;

i) une ordonnance enjoignant à la person-
ne ou à la compagnie d’acheter des va-
leurs mobilières d’un détenteur de valeurs
mobilières;

j) une ordonnance enjoignant à la person-
ne ou à la compagnie de rembourser à un
détenteur de valeurs mobilières toute par-
tie des sommes d’argent que ce dernier a
versées pour des valeurs mobilières;

k) une ordonnance enjoignant à la person-
ne ou à la compagnie de produire au tri-
bunal ou à une personne intéressée des
états financiers présentés sous la forme
qu’exige le droit canadien des valeurs
mobilières ou de rendre compte en telle
autre forme que précise le tribunal;
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(o) an order requiring the person or com-
pany to disgorge to the Minister any
amounts obtained as a result of the non-
compliance with Canadian securities law;

(p) an order requiring the person or com-
pany to rectify any past non-compliance
with Canadian securities law to the extent
that rectification is practicable.
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l) une ordonnance demandant la rectifica-
tion des registres ou des autres dossiers de
la compagnie;

m) une ordonnance enjoignant à la per-
sonne ou à la compagnie d’indemniser
une personne ou une compagnie lésée ou
d’effectuer une restitution à celle-ci;

n) une ordonnance enjoignant à la person-
ne ou à la compagnie de payer des dom-
mages-intérêts punitifs ou généraux à une
autre personne ou compagnie;

o) une ordonnance enjoignant à la person-
ne ou à la compagnie de remettre au mi-
nistre les montants obtenus par suite de
son absence de conformité au droit cana-
dien des valeurs mobilières;

p) une ordonnance enjoignant à la person-
ne ou à la compagnie de remédier, dans la
mesure du possible, à toute absence de
conformité passée au droit canadien des
valeurs mobilières.
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Interim orders (4) On an application under this section
the court may make such interim orders as it
considers appropriate.

9
10
11

(4) Sur requête présentée en vertu du pré-
sent article, le tribunal peut rendre les ordon-
nances provisoires qu’il estime appropriées.

22
23
24

Ordonnances
provisoires

Appointment of
receiver, etc.

190. (1) The Commission may apply to a
superior court for an order appointing a re-
ceiver, receiver and manager, trustee or
liquidator of all or any part of the property of
any person or company.
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190. (1) La Commission peut, par voie de
requête, demander à une cour supérieure de
rendre une ordonnance nommant un séques-
tre, un administrateur-séquestre, un syndic
ou un liquidateur pour la totalité ou une par-
tie des biens d’une personne ou d’une com-
pagnie.
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Nomination
d’un séquestre

Grounds (2) No order shall be made under subsec-
tion (1) unless the court is satisfied that

(a) the appointment of a receiver, receiver
and manager, trustee or liquidator of all or
any part of the property of the person or
company is in the best interests of the
creditors of the person or company or of
persons or companies any of whose prop-
erty is in the possession or under the con-
trol of the person or company or the se-
curity holders of or subscribers to the per-
son or company; or

(b) it is appropriate for the due adminis-
tration of Canadian securities law.
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(2) Aucune ordonnance ne peut être ren-
due en vertu du paragraphe (1) à moins que
le tribunal ne soit convaincu :

a) soit que la nomination d’un séquestre,
d’un administrateur-séquestre, d’un syn-
dic ou d’un liquidateur pour la totalité ou
une partie des biens de la personne ou de
la compagnie servira les intérêts vérita-
bles des créanciers de la personne ou de
la compagnie, ceux de personnes ou de
compagnies qui ont des biens en la pos-
session ou sous le contrôle de la personne
ou de la compagnie ou ceux des déten-
teurs de valeurs mobilières ou des sous-
cripteurs de la personne ou de la compa-
gnie;

b) soit qu’elle est appropriée pour l’appli-
cation régulière du droit canadien des va-
leurs mobilières.
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Motifs

Application
without notice

(3) The court may make an order under
subsection (1) on an application without no-
tice, but the period of appointment shall not
exceed fifteen days.

31
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(3) Le tribunal peut rendre une ordonnan-
ce en vertu du paragraphe (1) sur requête
présentée sans préavis, mais la durée de la
nomination ne doit pas dépasser quinze
jours.
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Requête sans
préavis
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Motion to con-
tinue order

(4) If an order is made without notice
under subsection (3), the Commission may
make a motion to the court within fifteen
days after the date of the order to continue
the order or for the issuance of such other
order as the court considers appropriate.
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(4) Si une ordonnance est rendue sans
préavis en vertu du paragraphe (3), la Com-
mission peut, dans les quinze jours qui sui-
vent la date de l’ordonnance, présenter une
motion au tribunal afin d’obtenir le maintien
de l’ordonnance ou toute autre ordonnance
que le tribunal estime appropriée.
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Motion visant à
maintenir l’or-
donnance

Powers of
receiver, etc.

(5) A receiver, receiver and manager,
trustee or liquidator of the property of a per-
son or company appointed under this section
shall be the receiver, receiver and manager,
trustee or liquidator of all or any part of the
property belonging to the person or company
or held by the person or company on behalf
of or in trust for any other person or com-
pany, and, if so directed by the court, the re-
ceiver, receiver and manager, trustee or
liquidator has the authority to wind up or
manage the business and affairs of the per-
son or company and has all powers necess-
ary or incidental to that authority.
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(5) Le séquestre, l’administrateur-séques-
tre, le syndic ou le liquidateur des biens
d’une personne ou d’une compagnie nommé
en vertu du présent article est le séquestre,
l’administrateur-séquestre, le syndic ou le li-
quidateur de la totalité ou d’une partie des
biens qui appartiennent à la personne ou à la
compagnie ou que la personne ou la compa-
gnie détient au nom d’une autre personne ou
compagnie ou en fiducie pour cette dernière.
Le séquestre, l’administrateur-séquestre, le
syndic ou le liquidateur peut, si le tribunal le
lui ordonne, liquider ou administrer les acti-
vités commerciales et les affaires de la per-
sonne ou de la compagnie et il a tous les
pouvoirs nécessaires ou accessoires pour le
faire.
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Pouvoirs du
séquestre

Directors’
powers cease

(6) If an order is made appointing a re-
ceiver, receiver and manager, trustee or
liquidator of the property of a person or
company under this section, the powers of
the directors of the company that the re-
ceiver, receiver and manager, trustee or
liquidator is authorized to exercise may not
be exercised by the directors until the
receiver, receiver and manager, trustee or
liquidator is discharged by the court.
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(6) Si une ordonnance est rendue nom-
mant un séquestre, un administrateur-séques-
tre, un syndic ou un liquidateur des biens
d’une personne ou d’une compagnie en vertu
du présent article, les administrateurs de la
compagnie ne peuvent exercer les pouvoirs
d’administrateur que celui-ci est autorisé à
exercer tant que le tribunal ne le libère pas.
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Pouvoirs des
administrateurs

Fees and
expenses

(7) The fees charged and expenses in-
curred by a receiver, receiver and manager,
trustee or liquidator appointed under this
section in relation to the exercise of powers
pursuant to the appointment shall be in the
discretion of the court.
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(7) Les honoraires demandés et les frais
engagés par le séquestre, l’administrateur-
séquestre, le syndic ou le liquidateur nommé
en vertu du présent article relativement aux
pouvoirs qu’il exerce dans le cadre de sa no-
mination sont fixés selon l’appréciation dis-
crétionnaire du tribunal.
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Honoraires et
frais

Variation or
discharge of
order

(8) An order made under this section may
be varied or discharged by the court on mo-
tion.
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(8) L’ordonnance rendue en vertu du pré-
sent article peut être modifiée ou annulée sur
motion présentée au tribunal.

40
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Modification
ou annulation
de l’ordonnan-
ce

Limitation
period

191. Except where otherwise provided in
this Act, no proceeding under this Act shall
be commenced later than six years from the
date of the occurrence of the last event on
which the proceeding is based.
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191. Sauf disposition contraire de la pré-
sente loi, sont irrecevables les instances in-
troduites aux termes de celle-ci plus de six
ans à compter de la date du dernier événe-
ment qui y donne lieu.
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Prescription

Directors and
officers

192. For the purposes of this Act, if a
company or a person other than an individ-
ual has not complied with Canadian secu-
rities law, a director or officer of the com-
pany or person who authorized, permitted or
acquiesced in the non-compliance shall be
deemed to also have not complied with Ca-
nadian securities law, whether or not any
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192. Pour l’application de la présente loi,
si une compagnie ou une personne autre
qu’un particulier n’a pas respecté le droit ca-
nadien des valeurs mobilières, un adminis-
trateur ou un dirigeant de la compagnie ou
de la personne qui a autorisé ou permis le
manquement ou y a acquiescé est réputé ne
pas avoir respecté lui non plus le droit cana-
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Administra-
teurs et diri-
geants
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proceeding has been commenced against the
company or person under Canadian
securities law or any order has been made
against the company or person under section
187.
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dien des valeurs mobilières, qu’une instance
ait été introduite ou non contre la compagnie
ou la personne en vertu de ce droit ou qu’une
ordonnance ait été rendue ou non contre
celle-ci en vertu de l’article 187.
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PART XXII
CIVIL LIABILITY

PARTIE XXII
RESPONSABILITÉ CIVILE

Liability for
misrepresenta-
tion in prospec-
tus

193. (1) Where a prospectus, together
with any amendment to the prospectus, con-
tains a misrepresentation, a purchaser who
purchases a security offered by the prospec-
tus during the period of distribution or dur-
ing distribution to the public has, without re-
gard to whether the purchaser relied on the
misrepresentation, a right of action for dam-
ages against

(a) the issuer or a selling security holder
on whose behalf the distribution is made;

(b) each underwriter of the securities who
is required to sign the certificate required
by section 74;

(c) every director of the issuer at the time
the prospectus or the amendment to the
prospectus was filed;

(d) every person or company whose con-
sent to disclosure of information in the
prospectus has been filed pursuant to a re-
quirement of the regulations but only with
respect to reports, opinions or statements
that have been made by them; and

(e) every person or company who signed
the prospectus or the amendment to the
prospectus other than the persons or com-
panies included in paragraphs (a) to (d),

or, where the purchaser purchased the secur-
ity from a person or company referred to in
paragraph (a) or (b) or from another under-
writer of the securities, the purchaser may
elect to exercise a right of rescission against
such person, company or underwriter, in
which case the purchaser shall have no right
of action for damages against such person,
company or underwriter.
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193. (1) En cas de présentation inexacte
des faits dans un prospectus et ses modifica-
tions, l’acheteur qui achète des valeurs mo-
bilières offertes par ce prospectus au cours
de la période de placement ou de placement
dans le public a, qu’il se soit fié ou non à
cette présentation inexacte des faits, le droit
d’intenter une action en dommages-intérêts
contre les personnes suivantes :

a) l’émetteur ou le détenteur qui a vendu
les valeurs mobilières et au nom de qui le
placement est effectué;

b) chaque souscripteur à forfait des va-
leurs mobilières tenu de signer l’attesta-
tion prévue à l’article 74;

c) les administrateurs de l’émetteur en
poste à la date du dépôt du prospectus ou
de ses modifications;

d) les personnes ou les compagnies qui
ont déposé le consentement, exigé par les
règlements, à la divulgation des rensei-
gnements que renferme le prospectus,
mais uniquement à l’égard de leurs rap-
ports, opinions ou déclarations;

e) les personnes ou les compagnies qui
ont signé le prospectus ou ses modifica-
tions, autres que les personnes ou les
compagnies visées aux alinéas a) à d).

L’acheteur qui a acheté les valeurs mobilières
à une personne ou une compagnie visée à
l’alinéa a) ou b) ou à un autre souscripteur à
forfait des valeurs mobilières peut choisir
d’exercer un recours en annulation de la vente
contre cette personne, cette compagnie ou ce
souscripteur à forfait, auquel cas il n’a aucun
recours en dommages-intérêts contre ceux-ci.
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Responsabilité
à l’égard de la
présentation
inexacte des
faits dans un
prospectus

Defence (2) No person or company is liable under
subsection (1) if he, she or it proves that the
purchaser purchased the securities with
knowledge of the misrepresentation.
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(2) Aucune personne ou compagnie n’est
responsable en vertu du paragraphe (1) si
elle prouve que l’acheteur a acheté les va-
leurs mobilières en ayant connaissance de la
déclaration inexacte.
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Moyens de
défense

Idem (3) No person or company, other than the
issuer or selling security holder, is liable
under subsection (1) if he, she or it proves

(a) that the prospectus or the amendment
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(3) Aucune personne ou compagnie, à
l’exclusion de l’émetteur ou du détenteur qui
a vendu les valeurs mobilières, n’est respon-
sable en vertu du paragraphe (1) si elle prou-
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Idem
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to the prospectus was filed without his,
her or its knowledge or consent, and that,
on becoming aware of its filing, he, she or
it forthwith gave reasonable general no-
tice that it was so filed;

(b) that, after the issue of a receipt for the
prospectus and before the purchase of the
securities by the purchaser, on becoming
aware of any misrepresentation in the
prospectus or an amendment to the pro-
spectus he, she or it withdrew the consent
thereto and gave reasonable general no-
tice of such withdrawal and the reason
therefor;

(c) that, with respect to any part of the
prospectus or the amendment to the pro-
spectus purporting to be made on the
authority of an expert or purporting to be
a copy of or an extract from a report,
opinion or statement of an expert, he, she
or it had no reasonable grounds to believe
and did not believe that there had been a
misrepresentation or that such part of the
prospectus or the amendment to the pro-
spectus did not fairly represent the report,
opinion or statement of the expert or was
not a fair copy of or extract from the re-
port, opinion or statement of the expert;

(d) that, with respect to any part of the
prospectus or the amendment to the pro-
spectus purporting to be made on his, her
or its own authority as an expert or pur-
porting to be a copy of or an extract from
his, her or its own report, opinion or state-
ment as an expert but that contains a mis-
representation attributable to failure to
represent fairly his, her or its report, opin-
ion or statement as an expert,

(i) the person or company had, after
reasonable investigation, reasonable
grounds to believe and did believe that
such part of the prospectus or the
amendment to the prospectus fairly
represented his, her or its report, opin-
ion or statement, or

(ii) on becoming aware that such part
of the prospectus or the amendment to
the prospectus did not fairly represent
his, her or its report, opinion or state-
ment as an expert, he, she or it forth-
with advised the Commission and gave
reasonable general notice that such use
had been made and that he, she or it
would not be responsible for that part
of the prospectus or the amendment to
the prospectus; or
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ve les faits contenus dans un des alinéas
suivants :

a) le prospectus ou sa modification ont été
déposés à son insu ou sans son consente-
ment et elle en a donné un avis général
raisonnable dès qu’elle a eu connaissance
du dépôt;

b) après la délivrance d’un accusé de ré-
ception à l’égard du prospectus et avant
l’achat des valeurs mobilières par l’ache-
teur, dès qu’elle a eu connaissance de
l’existence d’une présentation inexacte
des faits dans le prospectus ou sa modifi-
cation, elle a retiré son consentement à
son égard et donné un avis général raison-
nable de ce retrait et des motifs qui le jus-
tifient;

c) à l’égard d’une partie du prospectus ou
de sa modification présentée comme pré-
parée par un expert ou comme une copie
ou un extrait d’un rapport, d’une opinion
ou d’une déclaration d’un expert, elle
n’avait pas de motifs raisonnables de croi-
re et ne croyait pas qu’il y avait eu une
présentation inexacte des faits ou que cet-
te partie du prospectus ou de sa modifica-
tion ne reflétait pas fidèlement le rapport,
l’opinion ou la déclaration de l’expert ou
ne constituait pas une copie ou un extrait
fidèle de ce rapport, de cette opinion ou
de cette déclaration;

d) à l’égard d’une partie du prospectus ou
de sa modification présentée comme pré-
parée par elle à titre d’expert, ou comme
une copie ou un extrait de son propre rap-
port, de sa propre opinion ou de sa propre
déclaration à titre d’expert, mais qui
contient une présentation inexacte des
faits en raison du fait qu’elle ne reflète
pas fidèlement son rapport, son opinion
ou sa déclaration à titre d’expert, l’un ou
l’autre des sous-alinéas suivants s’appli-
que :

(i) après une enquête suffisante, elle
avait des motifs raisonnables de croire
et croyait que cette partie du prospectus
ou de sa modification reflétait
fidèlement son rapport, son opinion ou
sa déclaration,

(ii) dès qu’elle a eu connaissance du
fait que cette partie du prospectus ou de
sa modification ne reflétait pas
fidèlement son rapport, son opinion ou
sa déclaration à titre d’expert, elle en a
avisé sans délai la Commission et en a
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44
45
46
47
48
49

50
51
52
53
54
55



150 57 ELIZ. IICanada Securities

(e) that, with respect to a false statement
purporting to be a statement made by an
official person or contained in what pur-
ports to be a copy of or extract from a
public official document, it was a correct
and fair representation of the statement or
copy of or extract from the document, and
he, she or it had reasonable grounds to be-
lieve and did believe that the statement
was true.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10

donné un avis général raisonnable pour
l’informer de ce fait et qu’elle
n’engageait pas sa responsabilité à
l’égard de cette partie du prospectus ou
de sa modification;

e) à l’égard d’une fausse déclaration pré-
sentée comme étant une déclaration d’une
personne autorisée ou contenue dans un
document présenté comme étant une co-
pie ou un extrait d’un document officiel
public, cette présentation reflétait correc-
tement et fidèlement la déclaration ou la
copie ou l’extrait du document et elle
avait des motifs raisonnables de croire et
croyait que cette déclaration était vraie.

1
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3
4
5

6
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9
10
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13
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Idem (4) No person or company, other than the
issuer or selling security holder, is liable
under subsection (1) with respect to any part
of the prospectus or the amendment to the
prospectus purporting to be made on his, her
or its own authority as an expert or purport-
ing to be a copy of or an extract from his,
her or its own report, opinion or statement as
an expert unless he, she or it

(a) failed to conduct such reasonable in-
vestigation as to provide reasonable
grounds for a belief that there had been
no misrepresentation; or

(b) believed there had been a misrepre-
sentation.
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20
21
22
23

24
25

(4) Une personne ou une compagnie, à
l’exclusion de l’émetteur ou du détenteur qui
a vendu les valeurs mobilières, n’est respon-
sable en vertu du paragraphe (1) à l’égard
d’une partie du prospectus ou de sa modifi-
cation présentée comme étant préparée par
elle à titre d’expert ou comme étant une co-
pie ou un extrait de son propre rapport, de sa
propre opinion ou de sa propre déclaration à
titre d’expert que dans les cas suivants :

a) elle n’a pas effectué une enquête suffi-
sante pour lui fournir des motifs raisonna-
bles de croire qu’il n’y avait pas de pré-
sentation inexacte des faits;

b) elle croyait qu’il y avait une présenta-
tion inexacte des faits.
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26
27
28
29

30
31

Idem

Idem (5) No person or company, other than the
issuer or selling security holder, is liable
under subsection (1) with respect to any part
of the prospectus or the amendment to the
prospectus not purporting to be made on the
authority of an expert and not purporting to
be a copy of or an extract from a report,
opinion or statement of an expert unless he,
she or it

(a) failed to conduct such reasonable in-
vestigation as to provide reasonable
grounds for a belief that there had been
no misrepresentation; or

(b) believed there had been a misrepre-
sentation.
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35
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39
40

(5) Une personne ou une compagnie, à
l’exclusion de l’émetteur ou du détenteur qui
a vendu les valeurs mobilières, n’est respon-
sable en vertu du paragraphe (1) à l’égard
d’une partie du prospectus ou de sa modifi-
cation qui n’est pas présentée comme étant
préparée par un expert ni comme étant une
copie ou un extrait d’un rapport, d’une opi-
nion ou d’une déclaration d’un expert que
dans les cas suivants :

a) elle n’a pas effectué une enquête suffi-
sante pour lui fournir des motifs raisonna-
bles de croire qu’il n’y avait pas de pré-
sentation inexacte des faits;

b) elle croyait qu’il y avait une déclara-
tion inexacte.
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43
44
45

46
47

Idem

Limitation re
underwriters

(6) No underwriter is liable for more than
the total public offering price represented by
the portion of the distribution underwritten
by the underwriter.

41
42
43
44

(6) Aucun souscripteur à forfait n’est res-
ponsable au-delà de la fraction du prix total
offert au public qui correspond à la fraction
du placement qu’il a souscrite.

48
49
50
51

Limitation de la
responsabilité
du souscripteur
à forfait
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Limitation in
action for dam-
ages

(7) In an action for damages pursuant to
subsection (1), the defendant is not liable for
all or any portion of such damages that the
defendant proves do not represent the de-
preciation in value of the security as a result
of the misrepresentation relied upon.

1
2
3
4
5
6

(7) Dans une action en dommages-intérêts
intentée en vertu du paragraphe (1), le dé-
fendeur n’est pas responsable de la totalité
ou d’une partie des dommages-intérêts s’il
prouve que la somme en question ne corres-
pond pas à la diminution de la valeur des va-
leurs mobilières attribuable à la présentation
inexacte des faits.
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Limite des
dommages-in-
térêts

Joint and sev-
eral liability

(8) All or any one or more of the persons
or companies specified in subsection (1) are
jointly and severally liable, and every person
or company who becomes liable to make any
payment under this section may recover a
contribution from any person or company
who, if sued separately, would have been li-
able to make the same payment provided
that the court may deny the right to recover
such contribution where, in all the circum-
stances of the case, it is satisfied that to per-
mit recovery of such contribution would not
be just and equitable.
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17
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19

(8) La responsabilité de l’ensemble des
personnes ou des compagnies visées au para-
graphe (1) ou de l’une ou de plusieurs d’en-
tre elles est solidaire. Chaque personne ou
chaque compagnie tenue de payer un mon-
tant en vertu du présent article peut en re-
couvrer une partie auprès des personnes ou
des compagnies qui, si elles avaient été pour-
suivies séparément, auraient été tenues de
payer ce montant. Le tribunal peut refuser le
recouvrement d’une partie du montant si,
compte tenu des circonstances, il est
convaincu qu’il serait injuste et inéquitable
de l’accorder.
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20
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Responsabilité
solidaire

Limitation re
amount re-
coverable

(9) In no case shall the amount recover-
able under this section exceed the price at
which the securities were offered to the
public.

20
21
22
23

(9) Le montant recouvrable en vertu du
présent article ne peut dépasser le prix au-
quel les valeurs mobilières ont été offertes
au public.

23
24
25
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Limites au
montant recou-
vrable

No derogation
of rights

(10) The right of action for rescission or
damages conferred by this section is in addi-
tion to and without derogation from any
other right the purchaser may have at law.

24
25
26
27

(10) Les recours en annulation ou en
dommages-intérêts prévus au présent article
ne portent pas atteinte aux autres droits de
l’acheteur, mais s’y ajoutent.

27
28
29
30

Maintien des
autres droits

Liability for
misrepresenta-
tion in offering
memorandum

194. (1) Where an offering memorandum
contains a misrepresentation, a purchaser
who purchases a security offered by the
offering memorandum during the period of
distribution has, without regard to whether
the purchaser relied on the misrepresenta-
tion, the following rights:

(a) the purchaser has a right of action for
damages against the issuer and a selling
security holder on whose behalf the dis-
tribution is made;

(b) if the purchaser purchased the security
from a person or company referred to in
paragraph (a), the purchaser may elect to
exercise a right of rescission against the
person or company.
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33
34

35
36
37
38

39
40
41
42
43

194. (1) En cas de présentation inexacte
des faits dans une notice d’offre, l’acheteur
qui achète des valeurs mobilières offertes
par cette notice au cours de la période de
placement a, qu’il se soit fié ou non à cette
présentation inexacte des faits, les droits sui-
vants :

a) il a le droit d’intenter une action en
dommages-intérêts contre l’émetteur et le
détenteur qui a vendu les valeurs mobiliè-
res au nom desquels le placement est ef-
fectué;

b) s’il a acheté les valeurs mobilières à
une personne ou à une compagnie visée à
l’alinéa a), il peut choisir d’exercer un re-
cours en annulation de la vente contre la
personne ou la compagnie.
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43
44
45
46
47

Responsabilité
à l’égard de la
présentation
inexacte des
faits dans une
notice d’offre

If right of
rescission
exercised

(2) If the purchaser exercises the right
under paragraph (1)(b), the purchaser ceases
to have a right of action for damages against
the person or company.

44
45
46
47

(2) S’il exerce le droit prévu à l’alinéa
(1)b), l’acheteur n’a plus de recours en dom-
mages-intérêts contre la personne ou la com-
pagnie.

48
49
50
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Exercice du
droit d’annula-
tion

Defence (3) No person or company is liable under
subsection (1) if he, she or it proves that the
purchaser purchased the securities with
knowledge of the misrepresentation.

48
49
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(3) Aucune personne ou compagnie n’est
responsable en vertu du paragraphe (1) si
elle prouve que l’acheteur a acheté les va-
leurs mobilières en ayant connaissance de la
présentation inexacte des faits.

52
53
54
55
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Moyens de
défense
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Limitation in
action for dam-
ages

(4) In an action for damages pursuant to
subsection (1), the defendant is not liable for
all or any portion of the damages that the de-
fendant proves do not represent the depreci-
ation in value of the security as a result of
the misrepresentation relied upon.
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(4) Dans une action en dommages-intérêts
intentée en vertu du paragraphe (1), le dé-
fendeur n’est pas responsable de la totalité
ou d’une partie des dommages-intérêts s’il
prouve que la somme en question ne corres-
pond pas à la diminution de la valeur des va-
leurs mobilières attribuable à la présentation
inexacte des faits.
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Limite des
dommages-in-
térêts

Joint and sev-
eral liability

(5) Subject to subsection (6), all or any
one or more of the persons or companies
specified in subsection (1) are jointly and
severally liable, and every person or com-
pany who becomes liable to make any pay-
ment under this section may recover a con-
tribution from any person or company who,
if sued separately, would have been liable to
make the same payment, unless the court
rules that, in all the circumstances of the
case, to permit recovery of the contribution
would not be just and equitable.
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(5) Sous réserve du paragraphe (6), la res-
ponsabilité de l’ensemble des personnes ou
des compagnies visées au paragraphe (1) ou
de l’une ou de plusieurs d’entre elles est soli-
daire. Chaque personne ou chaque compa-
gnie tenue de payer un montant en vertu du
présent article peut en recouvrer une partie
auprès des personnes ou des compagnies qui,
si elles avaient été poursuivies séparément,
auraient été tenues de payer ce montant, à
moins que le tribunal ne décide que, compte
tenu des circonstances, il serait injuste et iné-
quitable d’accorder le recouvrement.
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Responsabilité
solidaire

Idem (6) Despite subsection (5), an issuer shall
not be liable where it is not receiving any
proceeds from the distribution of the secu-
rities being distributed and the misrepresen-
tation was not based on information pro-
vided by the issuer, unless the misrepresenta-
tion

19
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(6) Malgré le paragraphe (5), l’émetteur
ne peut être tenu responsable s’il ne reçoit
aucun produit du placement des valeurs mo-
bilières et que la présentation inexacte des
faits n’était pas fondée sur des renseigne-
ments communiqués par lui, sauf si la pré-
sentation inexacte :

22
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28

Idem

(a) was based on information that was
previously publicly disclosed by the is-
suer;

(b) was a misrepresentation at the time of
its previous public disclosure; and

(c) was not subsequently publicly cor-
rected or superseded by the issuer prior to
the completion of the distribution of the
securities being distributed.

26
27
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29
30

31
32
33
34

a) était fondée sur des renseignements qui
ont été divulgués au public auparavant par
l’émetteur;

b) était une présentation inexacte des faits
au moment de sa divulgation antérieure
au public;

c) n’a pas été corrigée ni remplacée publi-
quement par la suite par l’émetteur avant
que le placement des valeurs mobilières
soit effectué.

29
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32
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35
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Limitation re
amount re-
coverable

(7) In no case shall the amount recover-
able under this section exceed the price at
which the securities were offered.

35
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(7) Le montant recouvrable en vertu du
présent article ne peut dépasser le prix au-
quel les valeurs mobilières ont été offertes.

39
40
41

Limites au
montant recou-
vrable

No derogation
of rights

(8) The right of action for rescission or
damages conferred by this section is in addi-
tion to and without derogation from any
other right the purchaser may have at law.

38
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(8) Les recours en annulation ou en dom-
mages-intérêts prévus au présent article ne
portent pas atteinte aux autres droits de
l’acheteur, mais s’y ajoutent.

42
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Maintien des
autres droits

Application (9) This section applies only with respect
to an offering memorandum which has been
furnished to a prospective purchaser in con-
nection with a distribution of a security
under an exemption from section 68 that is
specified in the regulations for the purposes
of this section.

42
43
44
45
46
47
48

(9) Le présent article ne s’applique qu’à
l’égard d’une notice d’offre qui a été com-
muniquée à un acheteur éventuel relative-
ment au placement de valeurs mobilières qui
fait l’objet d’une dispense de l’application de
l’article 68 précisée dans les règlements pour
l’application du présent article.
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52

Application
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Liability for
misrepresenta-
tion in circular

195. (1) Where a takeover bid circular
sent to the security holders of an offeree is-
suer as required by Part XVIII, or any notice
of change or variation in respect of the circu-
lar, contains a misrepresentation, a security
holder may, without regard to whether the
security holder relied on the misrepresenta-
tion, elect to exercise a right of action for re-
scission or damages against the offeror or a
right of action for damages against

(a) every person who at the time the
circular or notice, as the case may be, was
signed was a director of the offeror;

(b) every person or company whose con-
sent in respect of the circular or notice, as
the case may be, has been filed pursuant
to a requirement of the regulations but
only with respect to reports, opinions or
statements that have been made by the
person or company; and

(c) each person who signed a certificate
in the circular or notice, as the case may
be, other than the persons included in
paragraph (a).
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14
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22
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195. (1) En cas de présentation inexacte
des faits dans une circulaire d’offre d’achat
visant à la mainmise envoyée aux détenteurs
de valeurs mobilières d’un émetteur pollici-
té, conformément à la partie XVIII, ou dans
un avis de changement ou de modification
qui s’y rapporte, le détenteur de valeurs mo-
bilières peut, qu’il se soit fié ou non à cette
présentation inexacte des faits, choisir d’in-
tenter une action en annulation ou en dom-
mages-intérêts contre le pollicitant ou une
action en dommages-intérêts contre les per-
sonnes ou les compagnies suivantes :

a) les personnes qui étaient des adminis-
trateurs du pollicitant à la date de la si-
gnature de la circulaire ou de l’avis;

b) les personnes ou les compagnies qui
ont déposé, relativement à la circulaire ou
à l’avis, le consentement exigé par les rè-
glements, mais uniquement à l’égard de
rapports, d’opinions ou de déclarations
dont elles sont l’auteur;

c) les personnes, autres que celles visées à
l’alinéa a), qui ont signé une attestation
figurant dans la circulaire ou l’avis.
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Responsabilité
à l’égard d’une
présentation
inexacte des
faits dans une
circulaire

Idem (2) Where a directors’ circular or a direc-
tor’s or officer’s circular delivered to the se-
curity holders of an offeree issuer as re-
quired by Part XVIII, or any notice of
change or variation in respect of the circular,
contains a misrepresentation, a security
holder has, without regard to whether the se-
curity holder relied on the misrepresentation,
a right of action for damages against every
director or officer who signed the circular or
notice that contained the misrepresentation.
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(2) En cas de présentation inexacte des
faits dans une circulaire des administrateurs
ou une circulaire d’un administrateur ou
d’un dirigeant remise aux détenteurs de va-
leurs mobilières d’un émetteur pollicité,
conformément à la partie XVIII, ou dans un
avis de changement ou de modification qui
s’y rapporte, le détenteur de valeurs mobiliè-
res a, qu’il se soit fié ou non à cette présenta-
tion inexacte des faits, le droit d’intenter une
action en dommages-intérêts contre chaque
administrateur ou chaque dirigeant qui a si-
gné la circulaire ou l’avis où figurait la pré-
sentation inexacte des faits.
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Idem

Idem (3) Subsection (1) applies with necessary
modifications where an issuer bid circular or
any notice of change or variation in respect
thereof contains a misrepresentation.

36
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(3) Le paragraphe (1) s’applique, avec les
adaptations nécessaires, si une présentation
inexacte des faits figure dans une circulaire
d’offre de l’émetteur ou dans un avis de
changement ou de modification qui s’y rap-
porte.
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Idem

Defence (4) No person or company is liable under
subsection (1), (2) or (3) if the person or
company proves that the security holder had
knowledge of the misrepresentation.

40
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(4) Aucune personne ou compagnie n’est
responsable en vertu du paragraphe (1), (2)
ou (3) si elle prouve que le détenteur de va-
leurs mobilières avait connaissance de
l’existence de la présentation inexacte des
faits.
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Moyens de
défense

Idem (5) No person or company, other than the
offeror, is liable under subsection (1), (2) or
(3) if he, she or it proves

(a) that the takeover bid circular, issuer

44
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47

(5) Aucune personne ou compagnie, à
l’exclusion du pollicitant, n’est responsable
en vertu du paragraphe (1), (2) ou (3) si elle
prouve les faits contenus dans un des alinéas
suivants :
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Idem
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bid circular, directors’ circular or direc-
tor’s or officer’s circular, as the case may
be, was sent without his, her or its knowl-
edge or consent and that, on becoming
aware of it, he, she or it forthwith gave
reasonable general notice that it was so
sent;

(b) that, after the sending of the takeover
bid circular, issuer bid circular, directors’
circular or director’s or officer’s circular,
as the case may be, on becoming aware of
any misrepresentation in the takeover bid
circular, issuer bid circular, directors’
circular or director’s or officer’s circular,
he, she or it withdrew the consent thereto
and gave reasonable general notice of the
withdrawal and the reason therefor;

(c) that, with respect to any part of the
circular purporting to be made on the
authority of an expert or purporting to be
a copy of or an extract from a report,
opinion or statement of an expert, he, she
or it had no reasonable grounds to believe
and did not believe that there had been a
misrepresentation or that such part of the
circular did not fairly represent the report,
opinion or statement of the expert or was
not a fair copy of or extract from the re-
port, opinion or statement of the expert;

(d) that, with respect to any part of the
circular purporting to be made on his, her
or its own authority as an expert or pur-
porting to be a copy of or an extract from
his, her or its own report, opinion or state-
ment as an expert, but that contains a mis-
representation attributable to failure to
represent fairly his, her or its report, opin-
ion or statement as an expert,

(i) the person or company had, after
reasonable investigation, reasonable
grounds to believe and did believe that
such part of the circular fairly repre-
sented his, her or its report, opinion or
statement as an expert, or

(ii) on becoming aware that such part
of the circular did not fairly represent
his, her or its report, opinion or state-
ment as an expert, he, she or it forth-
with advised the Commission and gave
reasonable general notice that such use
had been made and that he, she or it
would not be responsible for that part
of the circular; or

(e) that, with respect to a false statement
purporting to be a statement made by an
official person or contained in what pur-
ports to be a copy of or extract from a
public official document, it was a correct
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a) la circulaire d’offre d’achat visant à la
mainmise, la circulaire d’offre de l’émet-
teur, la circulaire des administrateurs ou
la circulaire d’un administrateur ou d’un
dirigeant, selon le cas, a été envoyée à
son insu ou sans son consentement et elle
en a donné un avis général raisonnable
dès qu’elle a eu connaissance de cet en-
voi;

b) après l’envoi de la circulaire d’offre
d’achat visant à la mainmise, de la circu-
laire d’offre de l’émetteur, de la circulaire
des administrateurs ou de la circulaire
d’un administrateur ou d’un dirigeant, se-
lon le cas, dès qu’elle a eu connaissance
de l’existence d’une présentation inexacte
des faits figurant dans la circulaire, elle a
retiré son consentement à son égard et
donné un avis général raisonnable de ce
retrait et des motifs qui le justifient;

c) à l’égard d’une partie d’une circulaire
présentée comme préparée par un expert
ou comme une copie ou un extrait d’un
rapport, d’une opinion ou d’une décla-
ration d’un expert, elle n’avait pas de mo-
tifs raisonnables de croire et ne croyait
pas qu’il y avait eu une déclaration
inexacte ou que cette partie de la circulai-
re ne reflétait pas fidèlement le rapport,
l’opinion ou la déclaration de l’expert ou
ne constituait pas une copie ou un extrait
fidèle du rapport, de l’opinion ou de la
déclaration de l’expert;

d) à l’égard d’une partie d’une circulaire
présentée comme préparée par elle à titre
d’expert, ou comme une copie ou un ex-
trait de son propre rapport, de sa propre
opinion ou de sa propre déclaration à titre
d’expert, mais qui contient une présenta-
tion inexacte des faits en raison du fait
qu’elle ne reflète pas fidèlement son rap-
port, son opinion ou sa déclaration à titre
d’expert, l’un ou l’autre des sous-alinéas
suivants s’applique :

(i) après une enquête suffisante, elle
avait des motifs raisonnables de croire
et croyait que cette partie de la
circulaire reflétait fidèlement son
rapport, son opinion ou sa déclaration à
titre d’expert,

(ii) dès qu’elle a eu connaissance du
fait que cette partie de la circulaire ne
reflétait pas fidèlement son rapport, son
opinion ou sa déclaration à titre
d’expert, elle en a avisé sans délai la
Commission et a donné un avis
raisonnable au public pour l’informer
de ce fait et dégager sa responsabilité à
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and fair representation of the statement or
copy of or extract from the document and
he, she or it had reasonable grounds to be-
lieve and did believe that the statement
was true.

1
2
3
4
5

l’égard de cette partie de la circulaire;

e) à l’égard d’une fausse déclaration pré-
sentée comme étant une déclaration d’une
personne autorisée ou contenue dans un
document présenté comme étant une co-
pie ou un extrait d’un document officiel
public, cette présentation reflétait correc-
tement et fidèlement la déclaration ou la
copie ou l’extrait du document et elle
avait des motifs raisonnables de croire et
croyait que cette déclaration était vraie.

1
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Idem (6) No person or company, other than the
offeror, is liable under subsection (1), (2) or
(3) with respect to any part of the circular
purporting to be made on his, her or its own
authority as an expert or purporting to be a
copy of or an extract from his, her or its own
report, opinion or statement as an expert un-
less he, she or it

(a) failed to conduct such reasonable in-
vestigation as to provide reasonable
grounds for a belief that there had been
no misrepresentation; or

(b) believed there had been a misrepre-
sentation.
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(6) Une personne ou une compagnie, à
l’exclusion du pollicitant, n’est responsable
en vertu du paragraphe (1), (2) ou (3) à
l’égard d’une partie de la circulaire présen-
tée comme étant préparée par elle à titre
d’expert ou présentée comme étant une co-
pie ou un extrait de son propre rapport, de sa
propre opinion ou de sa propre déclaration à
titre d’expert que dans les cas suivants :

a) elle n’a pas effectué une enquête suffi-
sante pour lui fournir des motifs raisonna-
bles de croire qu’il n’y avait pas de pré-
sentation inexacte des faits;

b) elle croyait qu’il y avait une présenta-
tion inexacte des faits.
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Idem

Idem (7) No person or company, other than the
offeror, is liable under subsection (1), (2) or
(3) with respect to any part of the circular
not purporting to be made on the authority of
an expert and not purporting to be a copy of
or an extract from a report, opinion or state-
ment of an expert unless he, she or it

(a) failed to conduct such reasonable in-
vestigation as to provide reasonable
grounds for a belief that there had been
no misrepresentation; or

(b) believed there had been a misrepre-
sentation.
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(7) Une personne ou une compagnie, à
l’exclusion du pollicitant, n’est responsable
en vertu du paragraphe (1), (2) ou (3) à
l’égard d’une partie de la circulaire qui n’est
pas présentée comme étant préparée par un
expert ni comme étant une copie ou un ex-
trait d’un rapport, d’une opinion ou d’une
déclaration d’un expert que dans les cas sui-
vants :

a) elle n’a pas effectué une enquête suffi-
sante pour lui fournir des motifs raisonna-
bles de croire qu’il y avait une présenta-
tion inexacte des faits;

b) elle croyait qu’il y avait une présenta-
tion inexacte des faits.
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Idem

Joint and
several
liability

(8) All or any one or more of the persons
or companies specified in subsection (1), (2)
or (3) are jointly and severally liable, and
every person or company who becomes li-
able to make any payment under this section
may recover a contribution from any person
or company who, if sued separately, would
have been liable to make the same payment
provided that the court may deny the right to
recover such contribution where, in all the
circumstances of the case, it is satisfied that
to permit recovery of such contribution
would not be just and equitable.
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(8) La responsabilité de l’ensemble des
personnes ou des compagnies visées au para-
graphe (1), (2) ou (3) ou de l’une ou de plu-
sieurs d’entre elles est solidaire. Chaque per-
sonne ou chaque compagnie tenue de payer
un montant en vertu du présent article peut
en recouvrer une partie auprès des personnes
ou des compagnies qui, si elles avaient été
poursuivies séparément, auraient été tenues
de payer ce montant. Le tribunal peut refuser
le recouvrement d’une partie du montant si,
compte tenu des circonstances, il est
convaincu qu’il serait injuste et inéquitable
de l’accorder.
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Responsabilité
solidaire
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Limitation of
damages

(9) In an action for damages pursuant to
subsection (1), (2) or (3) based on a mis-
representation affecting a security offered by
the offeror company in exchange for secu-
rities of the offeree company, the defendant
is not liable for all or any portion of such
damages that the defendant proves do not
represent the depreciation in value of the se-
curity as a result of the misrepresentation.
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(9) Dans une action en dommages-intérêts
intentée en vertu du paragraphe (1), (2) ou
(3), fondée sur une présentation inexacte des
faits à l’égard de valeurs mobilières offertes
par la compagnie pollicitante en échange de
valeurs mobilières de la compagnie pollici-
tée, le défendeur n’est pas responsable de la
totalité ou d’une partie des dommages-inté-
rêts s’il prouve que la somme en question ne
correspond pas à la diminution de la valeur
des valeurs mobilières attribuable à la pré-
sentation inexacte des faits.
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Limite des
dommages-
intérêts

Deemed issuer
bid circular

(10) Where the offeror in an issuer bid
that is exempted by subsection 150(1) from
the formal bid requirements of Part XVIII is
required, by the bylaws, regulations or po-
licies of the applicable designated stock ex-
change to file with it or deliver to security
holders of the offeree issuer a disclosure
document, the disclosure document shall be
deemed, for the purposes of this section, to
be an issuer bid circular delivered to the
security holders as required by Part XVIII.
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(10) Si, dans le cadre d’une offre de
l’émetteur dispensée, par le paragraphe
150(1), des exigences relatives aux offres
formelles de la partie XVIII, le pollicitant est
tenu, par les règlements administratifs, les
règlements ou les politiques de la bourse
désignée, de déposer un document d’infor-
mation avec l’offre ou de le remettre aux dé-
tenteurs de valeurs mobilières du pollicité,
ce document d’information est réputé, pour
l’application du présent article, être une
circulaire d’offre de l’émetteur remise aux
détenteurs de valeurs mobilières
conformément à la partie XVIII.
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Document ré-
puté être une
circulaire d’of-
fre

No derogation
of rights

(11) The right of action for rescission or
damages conferred by this section is in addi-
tion to and without derogation from any
other right the security holders of the offeree
issuer may have at law.

21
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(11) Les recours en annulation ou en
dommages-intérêts prévus au présent article
ne portent pas atteinte aux autres droits des
détenteurs de valeurs mobilières de l’émet-
teur pollicité, mais s’y ajoutent.
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Maintien des
autres droits

Standard of
reasonableness

196. In determining what constitutes rea-
sonable investigation or reasonable grounds
for belief for the purposes of sections 193
and 195, the standard of reasonableness shall
be that required of a prudent person in the
circumstances of the particular case.
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196. Pour l’application des articles 193 et
195, le caractère suffisant de l’enquête ou le
caractère raisonnable des motifs est établi
d’après le comportement qui serait exigé
d’une personne prudente compte tenu des
circonstances particulières à chaque cas.
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Motifs raison-
nables ou en-
quêtes suffisan-
tes

Defence to lia-
bility for mis-
representation

197. (1) A person or company is not liable
in an action under section 193, 194 or 195
for a misrepresentation in forward-looking
information if the person or company proves
all of the following things:

(a) the document containing the forward-
looking information contained, proximate
to that information,

(i) reasonable cautionary language
identifying the forward-looking in-
formation as such, and identifying ma-
terial factors that could cause actual re-
sults to differ materially from a con-
clusion, forecast or projection in the
forward-looking information, and

(ii) a statement of the material factors
or assumptions that were applied in
drawing a conclusion or making a fore-
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197. (1) Une personne ou une compagnie
n’encourt aucune responsabilité dans une ac-
tion intentée en vertu de l’article 193, 194 ou
195 à l’égard de la présentation inexacte de
faits dans une information prospective si elle
prouve ce qui suit :

a) le document contenant l’information
prospective comportait, à proximité de
celle-ci :

(i) d’une part, une mise en garde
raisonnable qualifiant l’information
prospective de telle, ainsi que les
facteurs importants susceptibles
d’entraîner un écart important entre les
résultats réels et une conclusion, une
prévision ou une projection qui figure
dans l’information prospective,

(ii) d’autre part, un énoncé des facteurs
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Moyen de dé-
fense : respon-
sabilité à
l’égard de la
présentation
inexacte de
faits
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cast or projection set out in the for-
ward-looking information; and

(b) the person or company had a reason-
able basis for drawing the conclusions or
making the forecasts and projections set
out in the forward-looking information.

1
2

3
4
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6

ou des hypothèses importants qui ont
servi à tirer une conclusion ou à faire
une prévision ou une projection qui
figure dans l’information prospective;

b) la personne ou la compagnie avait un
motif raisonnable de tirer les conclusions
ou de faire les prévisions et les projec-
tions figurant dans l’information prospec-
tive.
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Exception (2) Subsection (1) does not relieve a per-
son or company of liability respecting for-
ward-looking information in a financial
statement or forward-looking information in
a document released in connection with an
initial public offering.
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(2) Le paragraphe (1) ne dégage pas une
personne ou une compagnie de la responsa-
bilité à l’égard de l’information prospective
figurant dans un état financier ou de l’infor-
mation prospective figurant dans un docu-
ment publié dans le cadre d’un placement
initial dans le public.
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Exception

Liability of
dealer or offer-
or

198.A purchaser of a security to whom a
prospectus was required to be sent or deliv-
ered but was not sent or delivered in com-
pliance with subsection 86(1) or a security
holder to whom a takeover bid and takeover
bid circular or an issuer bid and an issuer bid
circular, or any notice of change or variation
to any such bid or circular, were required
under Part XVIII to be sent or delivered but
were not sent or delivered in accordance
with that Part has a right of action for rescis-
sion or damages against the dealer or offeror
who failed to comply with the applicable re-
quirement.
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198. L’acheteur d’une valeur mobilière
auquel un prospectus devait être envoyé ou
remis en vertu du paragraphe 86(1) et ne l’a
pas été ou le détenteur de valeurs mobilières
auquel une offre d’achat visant à la mainmi-
se ou une offre de l’émetteur et les circulai-
res correspondantes, ou un avis de change-
ment ou de modification qui s’y rapporte de-
vaient être envoyés ou remis en vertu de la
partie XVIII et ne l’ont pas été conformé-
ment à cette partie, peut intenter une action
en annulation ou en dommages-intérêts
contre le courtier ou le pollicitant qui ne
s’est pas conformé aux exigences qui s’ap-
pliquent.
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Responsabilité
du courtier ou
du pollicitant

Liability where
material fact or
change undis-
closed

199. (1) Every person or company in a
special relationship with a reporting issuer
who purchases or sells securities of the re-
porting issuer with knowledge of a material
fact or material change with respect to the
reporting issuer that has not been generally
disclosed is liable to compensate the seller or
purchaser of the securities, as the case may
be, for damages as a result of the trade un-
less

(a) the person or company in the special
relationship with the reporting issuer pro-
ves that the person or company reasona-
bly believed that the material fact or ma-
terial change had been generally dis-
closed; or

(b) the material fact or material change
was known or ought reasonably to have
been known to the seller or purchaser, as
the case may be.
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199. (1) La personne ou la compagnie
ayant des rapports particuliers avec un émet-
teur assujetti qui achète ou vend des valeurs
mobilières de l’émetteur assujetti en ayant
connaissance d’un fait important ou d’un
changement important qui concerne l’émet-
teur assujetti et qui n’a pas été divulgué au
public est tenue d’indemniser en dommages-
intérêts le vendeur ou l’acheteur des valeurs
mobilières, selon le cas, à la suite de cette
opération, sauf dans les cas suivants :

a) la personne ou la compagnie ayant des
rapports particuliers avec l’émetteur assu-
jetti prouve qu’elle avait des motifs rai-
sonnables de croire que le fait important
ou le changement important avait été di-
vulgué au public;

b) l’acheteur ou le vendeur, selon le cas,
avait connaissance ou aurait raisonnable-
ment dû avoir connaissance du fait impor-
tant ou du changement important.
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Responsabilité
en l’absence de
divulgation
d’un fait im-
portant ou d’un
changement
important

Idem, tipping (2) Every

(a) reporting issuer;

47

48

(2) Chaque :

a) émetteur assujetti;

53

54

Idem : rensei-
gnements sur le
marché
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(b) person or company in a special rela-
tionship with a reporting issuer; and

(c) person or company that proposes

(i) to make a takeover bid, as defined in
Part XVIII, for the securities of a re-
porting issuer,

(ii) to become a party to a reorganiz-
ation, amalgamation, merger, arrange-
ment or similar business combination
with a reporting issuer, or

(iii) to acquire a substantial portion of
the property of a reporting issuer,

and who informs another person or company
of a material fact or material change with re-
spect to the reporting issuer that has not been
generally disclosed is liable to compensate
for damages any person or company that
thereafter sells securities of the reporting is-
suer to or purchases securities of the report-
ing issuer from the person or company that
received the information unless

(d) the person or company who informed
the other person or company proves that
the informing person or company re-
asonably believed the material fact or ma-
terial change had been generally dis-
closed;

(e) the material fact or material change
was known or ought reasonably to have
been known to the seller or purchaser, as
the case may be;

(f) in the case of an action against a re-
porting issuer or a person in a special
relationship with the reporting issuer, the
information was given in the necessary
course of business; or

(g) in the case of an action against a per-
son or company described in subpara-
graph (c)(i), (ii) or (iii), the information
was given in the necessary course of busi-
ness to effect the takeover bid, business
combination or acquisition.
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b) personne ou compagnie ayant des rap-
ports particuliers avec un émetteur assu-
jetti;

c) personne ou compagnie qui a l’inten-
tion, selon le cas :

(i) de présenter une offre d’achat visant
à la mainmise, au sens de la partie
XVIII, à l’égard des valeurs mobilières
d’un émetteur assujetti,

(ii) de participer à une réorganisation,
une fusion, un arrangement ou un
regroupement similaire d’entreprises
avec un émetteur assujetti,

(iii) d’acquérir une portion importante
des biens d’un émetteur assujetti;

et qui informe une autre personne ou
compagnie d’un fait important ou changement
important concernant cet émetteur avant que
ce fait ou ce changement n’ait été divulgué au
public, est tenue d’indemniser en
dommages-intérêts la personne ou la
compagnie qui par la suite vend ou achète des
valeurs mobilières de cet émetteur assujetti à
la personne ou à la compagnie qui a reçu les
renseignements, sauf si :

d) la personne ou la compagnie qui a in-
formé l’autre personne ou compagnie
prouve que la personne ou la compagnie
qui a communiqué les renseignements
avait des motifs raisonnables de croire
que le fait important ou le changement
important avait été divulgué au public;

e) le vendeur ou l’acheteur, selon le cas,
avait connaissance ou aurait raisonnable-
ment dû avoir connaissance du fait impor-
tant ou du changement important;

f) dans le cas d’une action en justice in-
tentée contre un émetteur assujetti ou une
personne ayant des rapports particuliers
avec un émetteur assujetti, les renseigne-
ments ont été communiqués dans le cours
normal des affaires;

g) dans le cas d’une action en justice in-
tentée contre une personne ou une compa-
gnie visée au sous-alinéa c)(i), (ii) ou (iii),
les renseignements ont été communiqués
dans le cours normal des affaires pour
permettre la mise en œuvre de l’offre
d’achat visant à la mainmise, le regroupe-
ment d’entreprises ou l’acquisition.
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Idem, mutual
funds in
Canada

(3) Any person or company who has ac-
cess to information concerning the invest-
ment program of a mutual fund in Canada or
the investment portfolio managed for a client
by a portfolio manager or by a registered
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(3) La personne ou la compagnie qui a ac-
cès à des renseignements sur le programme
d’investissement d’un fonds mutuel au Cana-
da, ou sur le portefeuille d’investissement
géré pour un client par un portefeuilliste ou
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Idem : fonds
mutuels au
Canada
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dealer acting as a portfolio manager and uses
that information for his, her or its direct
benefit or advantage to purchase or sell
securities of an issuer for his, her or its
account where the portfolio securities of the
mutual fund or the investment portfolio
managed for the client by the portfolio
manager or registered dealer include
securities of that issuer is accountable to the
mutual fund or the client of the portfolio
manager or registered dealer, as the case
may be, for any benefit or advantage
received or receivable as a result of such
purchase or sale.
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un courtier inscrit agissant en qualité de
portefeuilliste et qui utilise ces
renseignements à son profit ou avantage pour
acheter ou vendre pour son compte des valeurs
mobilières d’un émetteur est, si les valeurs de
portefeuille du fonds mutuel ou le portefeuille
d’investissement géré pour le client par le
portefeuilliste ou le courtier inscrit
comprennent des valeurs mobilières de cet
émetteur, redevable envers le fonds mutuel ou
le client du portefeuilliste ou du courtier
inscrit, selon le cas, des profits ou avantages
qu’elle a obtenus ou obtiendra à la suite de cet
achat ou de cette vente.
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Accountability
for gain

(4) Every person or company who is an
insider, affiliate or associate of a reporting
issuer that

(a) sells or purchases the securities of the
reporting issuer with knowledge of a ma-
terial fact or material change with respect
to the reporting issuer that has not been
generally disclosed; or

(b) communicates to another person, other
than in the necessary course of business,
knowledge of a material fact or material
change with respect to the reporting issuer
that has not been generally disclosed,

is accountable to the reporting issuer for any
benefit or advantage received or receivable
by the person or company as a result of the
purchase, sale or communication, as the case
may be, unless the person or company pro-
ves that the person or company reasonably
believed that the material fact or material
change had been generally disclosed.
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(4) La personne ou la compagnie qui est
un initié d’un émetteur assujetti, qui a un lien
avec celui-ci ou qui est membre du même
groupe et qui :

a) vend ou achète des valeurs mobilières
de l’émetteur assujetti en ayant connais-
sance d’un fait important ou d’un change-
ment important qui concerne l’émetteur
assujetti et qui n’a pas été divulgué au pu-
blic,

b) communique à une autre personne, au-
trement que dans le cours normal des af-
faires, un fait important ou un change-
ment important qui concerne l’émetteur
assujetti et qui n’a pas été divulgué au pu-
blic,

est redevable envers l’émetteur assujetti des
profits ou avantages qu’elle a obtenus ou
qu’elle obtiendra à la suite de l’achat, de la
vente ou de la communication, selon le cas,
sauf si la personne ou la compagnie prouve
qu’elle avait des motifs raisonnables de croire
que le fait important ou le changement
important avait été divulgué au public.
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Personne ou
compagnie
redevable des
profits obtenus

Liability, joint
and several

(5) Where more than one person or com-
pany in a special relationship with a report-
ing issuer is liable under subsection (1) or
(2) as to the same transaction or series of
transactions, their liability is joint and sev-
eral.
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(5) Si plusieurs personnes ou compagnies
ayant des rapports particuliers avec un émet-
teur assujetti sont responsables en vertu du
paragraphe (1) ou (2) à l’égard d’une seule
transaction ou d’une série de transactions,
leur responsabilité est solidaire.
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Responsabilité
solidaire

Measure of
damages

(6) In assessing damages under subsection
(1) or (2), the court shall consider,

(a) if the plaintiff is a purchaser, the price
paid by the plaintiff for the security less
the average market price of the security in
the twenty trading days following general
disclosure of the material fact or material
change; or

(b) if the plaintiff is a vendor, the average
market price of the security in the twenty
trading days following general disclosure
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(6) Pour évaluer les dommages-intérêts
visés au paragraphe (1) ou (2), le tribunal
tient compte :

a) si le demandeur est l’acheteur, du prix
payé pour la valeur mobilière moins le
cours moyen de cette valeur durant les
vingt jours de bourse qui suivent la divul-
gation au public du fait important ou du
changement important;

b) si le demandeur est le vendeur, le cours
moyen de la valeur mobilière durant les
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Évaluation des
dommages-
intérêts
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of the material fact or material change
less the price received by the plaintiff for
the security,

but the court may instead consider such
other measures of damages as may be rel-
evant in the circumstances.

1
2
3

4
5
6

vingt jours de bourse qui suivent la divul-
gation au public du fait important ou du
changement important moins le prix reçu
pour cette valeur.

Le tribunal peut toutefois évaluer les
dommages-intérêts selon d’autres critères
adaptés aux circonstances.
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Definition

“a person or
company in a
special relation-
ship with a re-
porting issuer”
« personne ou
compagnie
ayant des
rapports
particuliers
avec un
émetteur
assujetti »

(7) For the purposes of this section,

“a person or company in a special relation-
ship with a reporting issuer” has the same
meaning as in subsection 91(5).

7
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(7) La définition qui suit s’applique au
présent article.

« personne ou compagnie ayant des rapports
particuliers avec un émetteur assujetti »
S’entend au sens du paragraphe 91(5).

8
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11
12

Définition

« personne ou
compagnie
ayant des
rapports
particuliers
avec un
émetteur
assujetti »
“a person or
company in a
special rela-
tionship with a
reporting is-
suer”

Idem (8) For the purposes of subsections (1)
and (2), a security of the reporting issuer
shall be deemed to include

(a) a put, call, option or other right or ob-
ligation to purchase or sell securities of
the reporting issuer; or

(b) a security, the market price of which
varies materially with the market price of
the securities of the issuer.

11
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14
15
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17
18
19

(8) Pour l’application des paragraphes (1)
et (2), une valeur mobilière de l’émetteur as-
sujetti est réputée comprendre :

a) une option de vente, une option d’achat
ou d’autres droits ou obligations d’acheter
ou de vendre des valeurs mobilières de
l’émetteur assujetti;

b) une valeur mobilière dont le cours va-
rie de façon appréciable en fonction de
celui des valeurs mobilières de l’émetteur.
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Idem

Action by
Commission on
behalf of issuer

200. (1) Upon application by the Commis-
sion or by any person or company who was
at the time of a transaction referred to in sub-
section 199(1) or (2) or is at the time of the
application a security holder of the reporting
issuer, a judge of a superior court may, if sa-
tisfied that

(a) the Commission or the person or com-
pany has reasonable grounds for believing
that the reporting issuer has a cause of ac-
tion under subsection 199(4); and

(b) either

(i) the reporting issuer has refused or
failed to commence an action under
section 199 within sixty days after re-
ceipt of a written request from the
Commission or such person or com-
pany so to do, or

(ii) the reporting issuer has failed to
prosecute diligently an action com-
menced by it under section 199,

make an order, upon such terms as to secur-
ity for costs and otherwise as to the judge
seems fit, requiring the Commission or auth-
orizing such person or company or the Com-
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200. (1) À la requête de la Commission ou
d’une personne ou d’une compagnie qui dé-
tenait des valeurs mobilières de l’émetteur
assujetti à la date d’une transaction visée au
paragraphe 199(1) ou (2) ou qui en détient à
la date de la requête, un juge d’une cour su-
périeure peut, s’il est convaincu :

a) d’une part, que la Commission, cette
personne ou cette compagnie a des motifs
raisonnables de croire que l’émetteur as-
sujetti a une cause d’action valable en
vertu du paragraphe 199(4);

b) d’autre part, que l’émetteur assujetti a :

(i) soit refusé ou omis d’introduire une
action en vertu de l’article 199 dans les
soixante jours qui suivent la réception
d’une demande écrite à cet effet de la
Commission, de cette personne ou de
cette compagnie,

(ii) soit omis de poursuivre avec
diligence une action introduite par lui
en vertu de l’article 199,

rendre, aux conditions qu’il juge appropriées,
notamment quant au cautionnement pour frais,
une ordonnance qui oblige la Commission ou
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Action par la
Commission
pour le compte
de l’émetteur
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mission to commence or continue an action
in the name of and on behalf of the reporting
issuer to enforce the liability created by sub-
section 199(4).

1
2
3
4

qui autorise cette personne, cette compagnie
ou la Commission à introduire ou à reprendre
une action au nom et pour le compte de
l’émetteur assujetti afin de mettre à effet la
responsabilité prévue au paragraphe 199(4).

1
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Action by
Commission on
behalf of mu-
tual fund

(2) Upon the application by the Commis-
sion or any person or company who was at
the time of a transaction referred to in sub-
section 199(3) or is at the time of the ap-
plication a security holder of the mutual
fund, a judge of a superior court may, if sa-
tisfied that

(a) the Commission or the person or com-
pany has reasonable grounds for believing
that the mutual fund has a cause of action
under subsection 199(3); and

(b) the mutual fund has either

(i) refused or failed to commence an
action under subsection 199(3) within
sixty days after receipt of a written re-
quest from the Commission or the per-
son or company so to do, or

(ii) failed to prosecute diligently an ac-
tion commenced by it under subsection
199(3),

make an order, upon terms as to security for
costs or otherwise as to the judge seems
proper, requiring the Commission or author-
izing the person or company or the Commis-
sion to commence and prosecute or to con-
tinue an action in the name of and on behalf
of the mutual fund to enforce the liability
created by subsection 199(3).
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(2) À la requête de la Commission ou
d’une personne ou d’une compagnie qui dé-
tenait des valeurs mobilières d’un fonds mu-
tuel à la date d’une transaction visée au para-
graphe 199(3) ou qui en détient à la date de
la requête, un juge d’une cour supérieure
peut, s’il est convaincu :

a) d’une part, que la Commission, cette
personne ou cette compagnie a des motifs
raisonnables de croire que le fonds mutuel
a une cause d’action valable en vertu du
paragraphe 199(3);

b) d’autre part, que le fonds mutuel a :

(i) soit refusé ou omis d’introduire une
action en vertu du paragraphe 199(3)
dans les soixante jours qui suivent la
réception d’une demande écrite à cet
effet de la Commission, de cette
personne ou de cette compagnie,

(ii) soit omis de poursuivre avec
diligence une action introduite par lui
en vertu du paragraphe 199(3),

rendre, aux conditions qu’il juge appropriées,
notamment quant au cautionnement pour frais,
une ordonnance qui oblige la Commission ou
qui autorise cette personne, cette compagnie
ou la Commission à introduire et à poursuivre
ou à reprendre une action au nom et pour le
compte du fonds mutuel afin de mettre à effet
la responsabilité prévue au paragraphe 199(3).
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Action par la
Commission
pour le compte
d’un fonds mu-
tuel

Costs (3) Where an action under subsection
199(3) or (4) is

(a) commenced;

(b) commenced and prosecuted; or

(c) continued,

by a board of directors of a reporting issuer,
the trial judge or, on motion to a superior
court, a judge of that superior court may
order that the costs properly incurred by the
board of directors in commencing, com-
mencing and prosecuting or continuing the
action, as the case may be, shall be paid by
the reporting issuer, if the judge is satisfied
that there were apparent grounds for believ-
ing the action was in the best interests of the
reporting issuer and the security holders
thereof.
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(3) Si le conseil d’administration d’un
émetteur assujetti, selon le cas :

a) introduit;

b) introduit et poursuit;

c) reprend,

une action en vertu du paragraphe 199(3) ou
(4), le juge saisi de l’affaire ou, sur
présentation d’une motion à une cour
supérieure, un juge de cette cour peut, s’il est
convaincu qu’il existait des motifs
apparemment fondés de croire que l’action
était au mieux des intérêts de l’émetteur
assujetti et des détenteurs de ses valeurs
mobilières, ordonner que les frais engagés à
juste titre par le conseil d’administration pour
introduire, introduire et poursuivre ou
reprendre l’action, selon le cas, soient payés
par l’émetteur assujetti.
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Frais
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Action by
Commission
on behalf of
security holder
of the reporting
issuer

(4) Where an action under subsection
199(3) or (4) is

(a) commenced;

(b) commenced and prosecuted; or

(c) continued,

by a person or company who is a security
holder of the reporting issuer, the trial judge
or, on motion to a superior court, a judge of
that superior court may order that the costs
properly incurred by such person or com-
pany in commencing, commencing and pros-
ecuting or continuing the action, as the case
may be, shall be paid by the reporting issuer,
if the judge is satisfied that

(d) the reporting issuer failed to com-
mence the action or had commenced it
but had failed to prosecute it diligently;
and

(e) there are apparent grounds for believ-
ing that the continuance of the action is in
the best interests of the reporting issuer
and the security holders thereof.
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(4) Si une personne ou une compagnie qui
détient des valeurs mobilières de l’émetteur
assujetti, selon le cas :

a) introduit;

b) introduit et poursuit;

c) reprend,

une action en vertu du paragraphe 199(3) ou
(4), le juge saisi de l’affaire ou, sur
présentation d’une motion à une cour
supérieure, un juge de cette cour peut
ordonner que les frais engagés à juste titre par
cette personne ou cette compagnie pour
introduire, introduire et poursuivre ou
reprendre l’action, selon le cas, soient payés
par l’émetteur assujetti s’il est convaincu :

d) d’une part, que l’émetteur assujetti n’a
pas introduit l’action ou l’a introduite
mais ne l’a pas poursuivie avec diligence;

e) d’autre part, qu’il existe des motifs ap-
paremment fondés de croire que la reprise
de l’action est au mieux des intérêts de
l’émetteur assujetti et des détenteurs de
ses valeurs mobilières.
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Action par la
Commission
pour le compte
d’un détenteur
de valeurs
mobilières de
l’émetteur assu-
jetti

Idem (5) Where an action under subsection
199(3) or (4) is

(a) commenced;

(b) commenced and prosecuted; or

(c) continued,

by the Commission, the trial judge or, on
motion to a superior court, a judge of that su-
perior court shall order the reporting issuer
to pay all costs properly incurred by the
Commission in commencing, commencing
and prosecuting or continuing the action, as
the case may be.
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(5) Si la Commission, selon le cas :

a) introduit;

b) introduit et poursuit;

c) reprend,

une action en vertu du paragraphe 199(3) ou
(4), le juge saisi de l’affaire ou, sur
présentation d’une motion à une cour
supérieure, un juge de cette cour ordonne à
l’émetteur assujetti de payer les frais engagés
à juste titre par la Commission pour introduire,
introduire et poursuivre ou reprendre l’action,
selon le cas.
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Idem

Idem (6) In determining whether there are ap-
parent grounds for believing that an action or
its continuance is in the best interests of a re-
porting issuer and the security holders there-
of, the judge shall consider the relationship
between the potential benefit to be derived
from the action by the reporting issuer and
the security holders thereof and the cost in-
volved in the prosecution of the action.
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(6) Pour déterminer s’il existe des motifs
apparemment fondés de croire que l’action
ou sa reprise est au mieux des intérêts vérita-
bles de l’émetteur assujetti et des détenteurs
de ses valeurs mobilières, le juge compare
les avantages que ceux-ci pourraient retirer
de l’action aux frais qu’entraîne la poursuite
de l’action.
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Idem

Notice of
application

(7) Notice of every application under sub-
section (1) or (2) shall be given to the Com-
mission, the reporting issuer or the mutual
fund, as the case may be, and each of them
may appear and be heard thereon.
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(7) Avis de la requête présentée en vertu
du paragraphe (1) ou (2) est donné à la Com-
mission, à l’émetteur assujetti ou au fonds
mutuel, selon le cas. Chacun de ceux-ci peut
comparaître et être entendu à l’audition de la
requête.
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Avis de la
requête
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Order to
cooperate

(8) Every order made under subsection
(1) or (2) requiring or authorizing the Com-
mission to commence and prosecute or con-
tinue an action shall provide that the report-
ing issuer or mutual fund, as the case may
be, shall cooperate fully with the Commis-
sion in the commencement and prosecution
or continuation of the action, and shall make
available to the Commission all books, re-
cords, documents and other material or in-
formation known to the reporting issuer or
mutual fund or reasonably ascertainable by
the reporting issuer or mutual fund relevant
to such action.
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(8) L’ordonnance rendue en vertu du pa-
ragraphe (1) ou (2) pour obliger ou autoriser
la Commission à introduire et poursuivre ou
reprendre une action prévoit que l’émetteur
assujetti ou le fonds mutuel, selon le cas,
collabore pleinement avec la Commission
pour l’introduction et la poursuite ou la re-
prise de l’action et met à la disposition de la
Commission tous les documents relatifs à
l’action, notamment les livres et dossiers ou
tous les renseignements connus ou raisonna-
blement vérifiables par l’émetteur assujetti
ou le fonds mutuel.
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Collaboration
exigée dans
l’ordonnance

Appeal (9) An appeal lies to the appropriate ap-
peal court from any order made under this
section.

15
16
17

(9) Il peut être interjeté appel devant la
cour d’appel compétente des ordonnances
rendues en vertu du présent article.
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15
16

Appel

Rescission of
contract

201. (1) If subsection 56(1) applies to a
contract and such subsection is not complied
with, a person or company who has entered
into the contract is entitled to rescission
thereof by mailing or delivering written no-
tice of rescission to the registered dealer
within sixty days of the date of the delivery
of the security to or by the person or com-
pany, as the case may be, but, in the case of
a purchase by the person or company, only if
he, she or it is still the owner of the security
purchased.
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201. (1) La personne ou la compagnie qui
a conclu un contrat auquel s’applique le pa-
ragraphe 56(1) a le droit de le résilier en cas
de contravention à ce paragraphe. La résilia-
tion se fait par la mise à la poste ou la remise
d’un avis écrit de résiliation au courtier ins-
crit dans les soixante jours qui suivent la
date à laquelle cette personne ou cette com-
pagnie a livré les valeurs mobilières ou à la-
quelle ces dernières lui ont été livrées, selon
le cas. La personne ou la compagnie qui
achète ne peut obtenir la résiliation que si
elle est encore propriétaire des valeurs mobi-
lières achetées.
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Résiliation du
contrat

Idem (2) If paragraph 53(1)(c) applies to a con-
tract and a registered dealer has failed to
comply with such subsection by not disclos-
ing that he, she or it acted as principal, a per-
son or company who has entered into the
contract is entitled to rescission thereof by
mailing or delivering written notice of re-
scission to the registered dealer within seven
days of the date of the delivery of the written
confirmation of the contract.
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(2) La personne ou la compagnie qui a
conclu un contrat auquel s’applique l’alinéa
53(1)c) a le droit de le résilier si le courtier
inscrit n’a pas divulgué qu’il agissait pour
son propre compte, en contravention de cet
alinéa. La résiliation se fait par la mise à la
poste ou la remise d’un avis écrit de résilia-
tion au courtier inscrit dans les sept jours qui
suivent la date de remise de la confirmation
écrite du contrat.
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Idem

Service (3) For the purpose of subsection (2), a
confirmation sent by prepaid mail shall be
deemed conclusively to have been delivered
to the person or company to whom it was ad-
dressed in the ordinary course of mail.
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(3) Pour l’application du paragraphe (2),
la confirmation envoyée par courrier affran-
chi est réputée, de façon concluante, avoir
été remise à la personne ou à la compagnie à
laquelle elle est adressée dans le cours ordi-
naire du courrier.
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Signification

Onus (4) In an action respecting a rescission to
which this section applies, the onus of prov-
ing compliance with section 53 or 56 is upon
the registered dealer.
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(4) Dans une action en résiliation prévue
au présent article, le fardeau de prouver l’ab-
sence de contravention à l’article 53 ou 56
incombe au courtier inscrit.
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Fardeau de la
preuve

Limitation
period

(5) No action respecting a rescission shall
be commenced under this section after the
expiration of a period of ninety days from
the date of the mailing or delivering the no-
tice under subsection (1) or (2).
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(5) L’action en résiliation introduite en
vertu du présent article se prescrit par qua-
tre-vingt-dix jours à compter de la date de
mise à la poste ou de remise de l’avis prévu
au paragraphe (1) ou (2).
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Prescription
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Rescission of
purchase of
mutual fund
security

202. (1) Every purchaser of a security of a
mutual fund in Canada may, where the
amount of the purchase does not exceed the
sum of $50,000, rescind the purchase by no-
tice given to the registered dealer from
whom the purchase was made within forty-
eight hours after receipt of the confirmation
for a lump sum purchase or within sixty days
after receipt of the confirmation for the in-
itial payment under a contractual plan but,
subject to subsection (5), the amount the pur-
chaser is entitled to recover on exercise of
this right to rescind shall not exceed the net
asset value of the securities purchased, at the
time the right is exercised.
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202. (1) L’acheteur d’une valeur mobiliè-
re d’un fonds mutuel au Canada peut, si le
prix d’achat ne dépasse pas 50 000 $, annu-
ler l’achat en donnant un avis au courtier
inscrit qui lui a vendu la valeur mobilière
soit dans les quarante-huit heures qui suivent
la réception de la confirmation de l’achat à
un prix global, soit dans les soixante jours
qui suivent la réception de la confirmation
du paiement initial aux termes d’un plan à
versements périodiques. Sous réserve du pa-
ragraphe (5), l’acheteur qui exerce son droit
d’annulation ne peut recouvrer un montant
supérieur à la valeur liquidative des valeurs
mobilières achetées à la date de l’exercice
du droit d’annulation.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14
15
16

Annulation de
l’achat de va-
leurs mobilières
d’un fonds mu-
tuel

Idem (2) The right to rescind a purchase made
under a contractual plan may be exercised
only with respect to payments scheduled to
be made within the time specified in subsec-
tion (1) for rescinding a purchase made
under a contractual plan.
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(2) Le droit d’annulation d’un achat effec-
tué aux termes d’un plan à versements pério-
diques ne peut être exercé qu’à l’égard des
paiements à effectuer dans le délai prévu au
paragraphe (1) pour l’annulation d’un achat
effectué aux termes d’un plan à versements
périodiques.
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Idem

Notice (3) The notice mentioned in subsection
(1) shall be in writing, and may be given by
prepaid mail, telegram or other means.
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(3) L’avis prévu au paragraphe (1) est un
avis écrit donné par courrier affranchi, par
télégramme ou de toute autre façon.
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Avis

Service (4) A confirmation sent by prepaid mail
shall be deemed conclusively to have been
received in the ordinary course of mail by
the person or company to whom it was ad-
dressed.
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(4) La confirmation envoyée par courrier
affranchi est réputée, de façon concluante,
avoir été reçue dans le cours normal du cour-
rier par la personne ou la compagnie à la-
quelle elle était adressée.
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Signification

Reimbursement (5) Every registered dealer from whom
the purchase was made shall reimburse the
purchaser who has exercised the right of re-
scission in accordance with this section for
the amount of sales charges and fees relevant
to the investment of the purchaser in the mu-
tual fund in respect of the shares or units of
which the notice of exercise of the right of
rescission was given.
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(5) Le courtier inscrit qui a vendu les va-
leurs mobilières rembourse à l’acheteur qui
exerce son droit d’annulation conformément
au présent article le montant des frais de
vente et des honoraires relatifs à l’investisse-
ment de l’acheteur dans le fonds mutuel, à
l’égard des actions ou des parts visées par
l’avis d’annulation.
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Rembourse-
ment

Limitation
periods

203. Unless otherwise provided in this
Act, no action shall be commenced to en-
force a right created by this Part more than,

(a) in the case of an action for rescission,
180 days after the date of the transaction
that gave rise to the cause of action; or

(b) in the case of any action, other than an
action for rescission, the earlier of

(i) 180 days after the plaintiff first had
knowledge of the facts giving rise to
the cause of action, or

(ii) three years after the date of the
transaction that gave rise to the cause
of action.
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203. Sauf dispositions contraires de la
présente loi, l’action introduite pour faire va-
loir un droit créé par la présente partie se
prescrit :

a) dans le cas d’une action en résiliation
ou en annulation, par 180 jours à compter
de la date de la transaction qui a donné
naissance à la cause d’action;

b) dans le cas d’une action autre qu’une
action en résiliation ou en annulation,
par :

(i) 180 jours à compter de la date à
laquelle le demandeur a initialement eu
connaissance des faits qui ont donné
naissance à la cause d’action,
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Prescription
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(ii) trois ans à compter de la date de la
transaction qui a donné naissance à la
cause d’action,

selon celui de ces événements qui se pro-
duit en premier.
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PART XXIII
CIVIL LIABILITY FOR SECONDARY

MARKET DISCLOSURE

PARTIE XXIII
RESPONSABILITÉ CIVILE QUANT

AUX OBLIGATIONS D’INFORMATION
SUR LE MARCHÉ SECONDAIRE

INTERPRETATION AND APPLICATION DÉFINITIONS ET
CHAMP D’APPLICATION

Definitions

“compensa-
tion”
« rémunéra-
tion »

“core docu-
ment”
« document es-
sentiel »

204. In this Part,

“compensation” means compensation re-
ceived during the twelve-month period im-
mediately preceding the day on which the
misrepresentation was made or on which the
failure to make timely disclosure first oc-
curred, together with the fair market value of
all deferred compensation including, without
limitation, options, pension benefits and
stock appreciation rights, granted during the
same period, valued as of the date that such
compensation is awarded;

“core document” means

(a) a prospectus, a takeover bid circular,
an issuer bid circular, a directors’ circular,
a notice of change or variation in respect
of a takeover bid circular, issuer bid
circular or directors’ circular, a rights
offering circular, management’s dis-
cussion and analysis, an annual informa-
tion form, an information circular, annual
financial statements and interim financial
statements of the responsible issuer,
where used in relation to

(i) a director of a responsible issuer
who is not also an officer of the respon-
sible issuer,

(ii) an influential person, other than an
officer of the responsible issuer or an
investment fund manager where the re-
sponsible issuer is an investment fund,
or

(iii) a director or officer of an influen-
tial person who is not also an officer of
the responsible issuer, other than an of-
ficer of an investment fund manager;

(b) a prospectus, a takeover bid circular,
an issuer bid circular, a directors’ circular,
a notice of change or variation in respect
of a takeover bid circular, issuer bid
circular or directors’ circular, a rights
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204. Les définitions qui suivent s’appli-
quent à la présente partie.

« déclaration orale publique » Déclaration
orale faite dans des circonstances dans
lesquelles une personne raisonnable croirait
que les renseignements qu’elle contient seront
divulgués au public.

« document » Toute communication écrite, y
compris une communication préparée et
transmise uniquement sous forme
électronique, qui, selon le cas :

a) doit être déposée auprès de la Commis-
sion;

b) n’est pas obligée d’être déposée auprès
de la Commission, mais qui :

(i) soit est déposée auprès de la
Commission,

(ii) soit est ou doit être déposée auprès
d’un gouvernement ou d’un de ses
organismes en application du droit des
valeurs mobilières ou des sociétés
pertinent ou auprès de toute bourse ou
de tout système de cotation et de
déclaration des opérations en
application de ses règlements
administratifs, de ses règles ou de ses
règlements,

(iii) soit a un contenu dont il serait
raisonnable de s’attendre à ce qu’il ait
une incidence sur le cours ou la valeur
d’une valeur mobilière de l’émetteur
responsable.

« document essentiel » S’entend des
documents suivants :

a) un prospectus, une circulaire d’offre
d’achat visant à la mainmise, une circulai-
re d’offre de l’émetteur, une circulaire des
administrateurs, un avis de changement
ou de modification à l’égard de l’une ou
l’autre de ces circulaires, une circulaire
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Définitions

« déclaration
orale publi-
que »
“public oral
statement”

« document »
“document”

« document es-
sentiel »
“core docu-
ment”
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“document”
« document »

“expert”
« expert »

offering circular, management’s dis-
cussion and analysis, an annual informa-
tion form, an information circular, annual
financial statements, interim financial
statements and a material change report
required by subsection 90(2) or the re-
gulations of the responsible issuer, where
used in relation to

(i) a responsible issuer or an officer of
the responsible issuer,

(ii) an investment fund manager, where
the responsible issuer is an investment
fund, or

(iii) an officer of an investment fund
manager, where the responsible issuer
is an investment fund; or

(c) such other documents as may be pre-
scribed by regulation for the purposes of
this definition;

“document” means any written communica-
tion, including a communication prepared
and transmitted only in electronic form,

(a) that is required to be filed with the
Commission; or

(b) that is not required to be filed with the
Commission and

(i) that is filed with the Commission,

(ii) that is filed or required to be filed
with a government or an agency of a
government under applicable securities
or corporate law or with any stock ex-
change or quotation and trade reporting
system under its bylaws, rules or re-
gulations, or

(iii) that is any other communication
the content of which would reasonably
be expected to affect the market price
or value of a security of the responsible
issuer;

“expert” means a person or company whose
profession gives authority to a statement
made in a professional capacity by the per-
son or company including, without limita-
tion, an accountant, actuary, appraiser, audi-
tor, engineer, financial analyst, geologist or
lawyer, but not including an entity that is an
approved rating organization for the pur-
poses of National Instrument 44-101 of the
Canadian Securities Administrators;
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d’émission de droits, un rapport de ges-
tion, une notice annuelle, une circulaire
d’information, ainsi que les états finan-
ciers annuels et les états financiers pério-
diques de l’émetteur responsable, relati-
vement à :

(i) soit un administrateur d’un émetteur
responsable qui n’est pas également un
dirigeant de celui-ci,

(ii) soit une personne influente, à
l’exclusion d’un dirigeant de l’émetteur
responsable ou encore d’un
gestionnaire de fonds d’investissement,
si l’émetteur responsable est un fonds
d’investissement,

(iii) soit un administrateur ou un
dirigeant d’une personne influente qui
n’est pas également un dirigeant de
l’émetteur responsable, à l’exclusion
d’un dirigeant d’un gestionnaire de
fonds d’investissement;

b) un prospectus, une circulaire d’offre
d’achat visant à la mainmise, une circulai-
re d’offre de l’émetteur, une circulaire des
administrateurs, un avis de changement
ou de modification de l’une ou l’autre de
ces circulaires, une circulaire d’émission
de droits, un rapport de gestion, une noti-
ce annuelle, une circulaire d’information,
les états financiers annuels et les états fi-
nanciers périodiques de l’émetteur res-
ponsable ainsi que les rapports sur des
changements importants que l’obligent à
déposer le paragraphe 90(2) ou les règle-
ments, relativement à :

(i) soit un émetteur responsable ou un
dirigeant de celui-ci,

(ii) soit un gestionnaire de fonds
d’investissement, si l’émetteur
responsable est un tel fonds,

(iii) soit un dirigeant d’un gestionnaire
de fonds d’investissement, si l’émetteur
responsable est un tel fonds;

c) les autres documents que prescrivent
les règlements pour l’application de la
présente définition.

« émetteur responsable » S’entend :

a) soit d’un émetteur assujetti;

b) soit de tout autre émetteur ayant des
liens réels et importants avec le Canada et
dont les valeurs mobilières sont cotées en
bourse.
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« émetteur res-
ponsable »
“responsible is-
suer”
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“failure to
make timely
disclosure”
« non-respect
des obligations
d’information
occasionnelle »

“influential
person”
« personne in-
fluente »

“issuer’s secur-
ity”
« valeur mobi-
lière d’un émet-
teur »

“liability limit”
« limite de re-
sponsabilité »

“failure to make timely disclosure” means a
failure to disclose a material change in the
manner and at the time required under this
Act or the regulations;

“influential person” means, in respect of a
responsible issuer,

(a) a control person;

(b) a promoter;

(c) an insider who is not a director or of-
ficer of the responsible issuer; or

(d) an investment fund manager, if the re-
sponsible issuer is an investment fund;

“issuer’s security” means a security of a re-
sponsible issuer and includes a security,

(a) the market price or value of which, or
payment obligations under which, are de-
rived from or based on a security of the
responsible issuer; and

(b) which is created by a person or com-
pany on behalf of the responsible issuer
or is guaranteed by the responsible issuer;

“liability limit” means

(a) in the case of a responsible issuer, the
greater of

(i) 5 per cent of its market capitaliz-
ation (as such term is defined in the re-
gulations), and

(ii) $1 million;

(b) in the case of a director or officer of a
responsible issuer, the greater of

(i) $25,000, and

(ii) 50 per cent of the aggregate of the
director’s or officer’s compensation
from the responsible issuer and its af-
filiates;

(c) in the case of an influential person
who is not an individual, the greater of

(i) 5 per cent of its market capitaliz-
ation (as defined in the regulations),
and

(ii) $1 million;

(d) in the case of an influential person
who is an individual, the greater of

(i) $25,000, and

(ii) 50 per cent of the aggregate of the
influential person’s compensation from
the responsible issuer and its affiliates;
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« expert » Personne ou compagnie dont la
profession donne foi à une déclaration qu’elle
fait à titre professionnel, notamment un
comptable, un actuaire, un évaluateur, un
vérificateur, un ingénieur, un analyste
financier, un géologue ou un avocat, à
l’exclusion toutefois d’une entité qui est une
agence de notation agréée pour l’application
de la Norme canadienne 44-101 des Autorités
canadiennes en valeurs mobilières.

« jour de bourse » Jour où le marché principal,
au sens des règlements, des valeurs mobilières
est ouvert aux opérations.

« limite de responsabilité » S’entend des
limites suivantes :

a) dans le cas d’un émetteur responsable,
le plus élevé de ce qui suit :

(i) 5 pour cent de sa capitalisation
boursière, au sens des règlements,

(ii) 1 000 000 $;

b) dans le cas d’un administrateur ou d’un
dirigeant d’un émetteur responsable, le
plus élevé de ce qui suit :

(i) 25 000 $,

(ii) 50 pour cent de la rémunération
totale que lui verse l’émetteur
responsable et les membres du même
groupe;

c) dans le cas d’une personne influente
qui n’est pas un particulier, le plus élevé
de ce qui suit :

(i) 5 pour cent de sa capitalisation
boursière, au sens des règlements,

(ii) 1 000 000 $;

d) dans le cas d’une personne influente
qui est un particulier, le plus élevé de ce
qui suit :

(i) 25 000 $,

(ii) 50 pour cent de la rémunération
totale que lui verse l’émetteur
responsable et les membres du même
groupe;

e) dans le cas d’un administrateur ou diri-
geant d’une personne influente, le plus
élevé de ce qui suit :

(i) 25 000 $,

(ii) 50 pour cent de la rémunération
totale que lui verse la personne
influente et les membres du même
groupe;
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“trading day”

« limite de res-
ponsabilité »
“liability limit”
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“management’s
discussion and
analysis”
« rapport de
gestion »

‘‘public oral
statement”
« déclaration
orale pu-
blique »

“release”
« publication »

“responsible
issuer”
« émetteur re-
sponsable »

“trading day”
« jour de
bourse »

(e) in the case of a director or officer of
an influential person, the greater of

(i) $25,000, and

(ii) 50 per cent of the aggregate of the
director’s or officer’s compensation
from the influential person and its af-
filiates;

(f) in the case of an expert, the greater of

(i) $1 million, and

(ii) the revenue that the expert and the
affiliates of the expert have earned
from the responsible issuer and its af-
filiates during the twelve months pre-
ceding the misrepresentation; and

(g) in the case of each person who made a
public oral statement, other than an indi-
vidual referred to in paragraph (d), (e) or
(f), the greater of

(i) $25,000, and

(ii) 50 per cent of the aggregate of the
person’s compensation from the re-
sponsible issuer and its affiliates;

“management’s discussion and analysis”
means the section of an annual information
form, annual report or other document that
contains management’s discussion and
analysis of the financial condition and results
of operations of a responsible issuer as re-
quired under Canadian securities law;

‘‘public oral statement” means an oral state-
ment made in circumstances in which a rea-
sonable person would believe that informa-
tion contained in the statement will become
generally disclosed;

“release” means, with respect to information
or a document, to file with the Commission
or any other securities regulatory authority in
Canada or a stock exchange or to otherwise
make available to the public;

“responsible issuer” means

(a) a reporting issuer; or

(b) any other issuer with a real and sub-
stantial connection to Canada, any secu-
rities of which are publicly traded;

“trading day” means a day during which the
principal market (as defined in the regula-
tions) for the security is open for trading.
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f) dans le cas d’un expert, le plus élevé de
ce qui suit :

(i) 1 000 000 $,

(ii) les sommes que lui-même et les
membres du même groupe ont reçues à
titre de recettes de l’émetteur
responsable et des membres du même
groupe que ce dernier pendant les
douze mois précédant la présentation
inexacte des faits;

g) dans le cas de chaque personne qui a
fait une déclaration orale publique et qui
n’est pas un particulier visé à l’alinéa d),
e) ou f), le plus élevé de ce qui suit :

(i) 25 000 $,

(ii) 50 pour cent de la rémunération
totale que lui verse l’émetteur
responsable et les membres du même
groupe.

« non-respect des obligations d’information
occasionnelle » Omission de divulguer un
changement important de la manière et aux
moments qu’exigent la présente loi ou les
règlements.

« personne influente » Relativement à un
émetteur responsable, s’entend, selon le cas :

a) d’une personne qui a le contrôle;

b) d’un promoteur;

c) d’un initié qui n’est pas un administra-
teur ou un dirigeant de l’émetteur respon-
sable;

d) d’un gestionnaire de fonds d’investis-
sement, si l’émetteur responsable est un
fonds d’investissement.

« publication » Relativement à un ren-
seignement ou à un document, s’entend de son
dépôt auprès de la Commission, d’un autre
organisme de réglementation des valeurs
mobilières au Canada ou d’une bourse ou de sa
mise à la disposition du public d’une autre
façon. Le verbe « publier » a un sens
correspondant.

« rapport de gestion » La partie d’une notice
annuelle, d’un rapport annuel ou d’un autre
document qui contient une analyse par la
direction de la situation financière et des
résultats d’exploitation de l’émetteur
responsable comme l’exige le droit canadien
des valeurs mobilières.
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fluente »
“influential
person”

« publication »
“release”

« rapport de
gestion »
“management’s
discussion and
analysis”
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« rémunération » Le total de la rémunération
reçue pendant la période de douze mois
précédant immédiatement le jour où la
présentation inexacte des faits a été faite ou
celui où le non-respect des obligations
d’information occasionnelle s’est produit pour
la première fois, d’une part, et de la juste
valeur marchande de toutes les rémunérations
différées, notamment les options, les
prestations de retraite et les droits à la
plus-value des actions, accordées pendant la
même période, évaluée à la date où une telle
rémunération est versée, d’autre part.

« valeur mobilière d’un émetteur » Valeur
mobilière d’un émetteur responsable, y
compris une valeur mobilière :

a) d’une part, dont le cours ou la valeur
ou les obligations de paiement qui lui sont
rattachées découlent d’une valeur mobi-
lière de l’émetteur responsable ou sont
fondés sur elle;

b) d’autre part, que crée une personne ou
une compagnie au nom de l’émetteur res-
ponsable ou que ce dernier garantit.
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« rémunéra-
tion »
“compensa-
tion”

« valeur mobi-
lière d’un émet-
teur »
“issuer’s
security”

Application 205. This Part does not apply to

(a) the purchase of a security offered by a
prospectus during the period of distribu-
tion;

(b) the acquisition of an issuer’s security
pursuant to a distribution that is exempt
from section 68 or 77, except as may be
prescribed by regulation;

(c) the acquisition or disposition of an is-
suer’s security in connection with or
pursuant to a takeover bid or issuer bid,
except as may be prescribed by regula-
tion; or

(d) such other transactions or class of
transactions as may be prescribed by re-
gulation.
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205. La présente partie ne s’applique pas
à ce qui suit :

a) l’achat de valeurs mobilières offertes
par un prospectus au cours de la période
de placement;

b) l’acquisition de valeurs mobilières d’un
émetteur conformément à un placement
exempté de l’application de l’article 68 ou
77, sauf dans la mesure prescrite par les
règlements;

c) l’acquisition ou l’aliénation de valeurs
mobilières d’un émetteur relativement ou
conformément à une offre d’achat visant
à la mainmise ou à une offre de l’émet-
teur, sauf dans la mesure prescrite par les
règlements;

d) les autres transactions ou catégories de
transactions que prescrivent les règle-
ments.
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Non-applica-
tion

LIABILITY RESPONSABILITÉ

Documents
released by
responsible
issuer

206. (1) Where a responsible issuer or a
person or company with actual, implied or
apparent authority to act on behalf of a re-
sponsible issuer releases a document that
contains a misrepresentation, a person or
company who acquires or disposes of the is-
suer’s security during the period between the
time when the document was released and
the time when the misrepresentation con-
tained in the document was publicly cor-
rected has, without regard to whether the
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206. (1) Lorsqu’un émetteur responsable
ou une personne ou compagnie qui a le pou-
voir effectif, implicite ou apparent d’agir au
nom d’un tel émetteur publie un document
qui contient une présentation inexacte des
faits, la personne ou la compagnie qui ac-
quiert ou aliène une valeur mobilière de
l’émetteur pendant la période comprise entre
le moment où a été publié le document et ce-
lui où a été publiquement rectifiée la présen-
tation inexacte des faits qu’il contient a, que
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Documents
publiés par
l’émetteur
responsable
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person or company relied on the misrepre-
sentation, a right of action for damages
against

(a) the responsible issuer;

(b) each director of the responsible issuer
at the time the document was released;

(c) each officer of the responsible issuer
who authorized, permitted or acquiesced
in the release of the document;

(d) each influential person, and each di-
rector and officer of an influential person,
who knowingly influenced

(i) the responsible issuer or any person
or company acting on behalf of the re-
sponsible issuer to release the docu-
ment, or

(ii) a director or officer of the respon-
sible issuer to authorize, permit or ac-
quiesce in the release of the document;
and

(e) each expert where

(i) the misrepresentation is also con-
tained in a report, statement or opinion
made by the expert,

(ii) the document includes, summarizes
or quotes from the report, statement or
opinion of the expert, and

(iii) if the document was released by a
person or company other than the ex-
pert, the expert consented in writing to
the use of the report, statement or opin-
ion in the document.
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la personne ou la compagnie se soit ou non fiée
à celle-ci, le droit d’intenter une action en
dommages-intérêts contre les personnes
suivantes :

a) l’émetteur responsable;

b) tout administrateur de l’émetteur res-
ponsable en poste au moment de la publi-
cation du document;

c) tout dirigeant de l’émetteur responsable
qui a autorisé ou permis la publication du
document ou qui y a acquiescé;

d) toute personne influente et tout admi-
nistrateur ou dirigeant d’une telle person-
ne qui ont sciemment incité :

(i) soit l’émetteur responsable ou toute
personne ou compagnie agissant en son
nom à publier le document,

(ii) soit un administrateur ou un
dirigeant de l’émetteur responsable à
autoriser ou à permettre la publication
du document ou à y acquiescer;

e) tout expert, si les conditions suivantes
sont réunies :

(i) la présentation inexacte des faits
figure également dans un rapport, une
déclaration ou une opinion de l’expert,

(ii) le document reproduit, résume ou
cite des passages du rapport, de la
déclaration ou de l’opinion de l’expert,

(iii) si le document a été publié par une
personne ou une compagnie autre que
l’expert, celui-ci a consenti par écrit à
l’utilisation du rapport, de la
déclaration ou de l’opinion dans le
document.
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Public oral
statements by
responsible
issuer

(2) Where a person with actual, implied
or apparent authority to speak on behalf of a
responsible issuer makes a public oral state-
ment that relates to the business or affairs of
the responsible issuer and that contains a
misrepresentation, a person or company who
acquires or disposes of the issuer’s security
during the period between the time when the
public oral statement was made and the time
when the misrepresentation contained in the
public oral statement was publicly corrected
has, without regard to whether the person or
company relied on the misrepresentation, a
right of action for damages against

(a) the responsible issuer;

(b) the person who made the public oral
statement;
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(2) Lorsqu’une personne qui a le pouvoir
effectif, implicite ou apparent de parler au
nom d’un émetteur responsable fait une dé-
claration orale publique qui a trait aux activi-
tés commerciales ou aux affaires de celui-ci
et qui contient une présentation inexacte de
faits, la personne ou la compagnie qui
acquiert ou aliène une valeur mobilière de
l’émetteur pendant la période comprise entre
le moment où a été faite la déclaration et
celui où a été publiquement rectifiée la
présentation inexacte des faits qu’elle
contient a, que la personne ou la compagnie
se soit ou non fiée à celle-ci, le droit
d’intenter une action en dommages-intérêts
contre les personnes suivantes :

a) l’émetteur responsable;

b) l’auteur de la déclaration;
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Déclarations
orales publi-
ques de l’émet-
teur responsa-
ble
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(c) each director and officer of the re-
sponsible issuer who authorized, per-
mitted or acquiesced in the making of the
public oral statement;

(d) each influential person, and each di-
rector and officer of the influential per-
son, who knowingly influenced

(i) the person who made the public oral
statement to make the public oral state-
ment, or

(ii) a director or officer of the respon-
sible issuer to authorize, permit or ac-
quiesce in the making of the public oral
statement; and

(e) each expert where

(i) the misrepresentation is also con-
tained in a report, statement or opinion
made by the expert,

(ii) the person making the public oral
statement includes, summarizes or
quotes from the report, statement or
opinion of the expert, and

(iii) if the public oral statement was
made by a person other than the expert,
the expert consented in writing to the
use of the report, statement or opinion
in the public oral statement.
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c) tout administrateur ou dirigeant de
l’émetteur responsable qui a autorisé ou
permis que soit faite la déclaration ou qui
y a acquiescé;

d) toute personne influente et tout admi-
nistrateur ou dirigeant d’une telle person-
ne qui ont sciemment incité :

(i) soit l’auteur de la déclaration à faire
celle-ci,

(ii) soit un administrateur ou un
dirigeant de l’émetteur responsable à
autoriser ou à permettre que soit faite la
déclaration ou à y acquiescer;

e) tout expert, si les conditions suivantes
sont réunies :

(i) la présentation inexacte des faits
figure également dans un rapport, une
déclaration ou une opinion de l’expert,

(ii) l’auteur de la déclaration reproduit,
résume ou cite des passages du rapport,
de la déclaration ou de l’opinion de
l’expert,

(iii) si la déclaration a été faite par une
personne autre que l’expert, celui-ci a
consenti par écrit à l’utilisation du
rapport, de la déclaration ou de
l’opinion dans la déclaration orale
publique.
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Influential per-
sons

(3) Where an influential person or a per-
son or company with actual, implied or ap-
parent authority to act or speak on behalf of
the influential person releases a document or
makes a public oral statement that relates to
a responsible issuer and that contains a mis-
representation, a person or company who ac-
quires or disposes of the issuer’s security
during the period between the time when the
document was released or the public oral
statement was made and the time when the
misrepresentation contained in the document
or public oral statement was publicly
corrected has, without regard to whether the
person or company relied on the
misrepresentation, a right of action for
damages against

(a) the responsible issuer, if a director or
officer of the responsible issuer, or where
the responsible issuer is an investment
fund, the investment fund manager, auth-
orized, permitted or acquiesced in the re-
lease of the document or the making of
the public oral statement;

(b) the person who made the public oral
statement;
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(3) Lorsqu’une personne influente ou une
personne ou compagnie qui a le pouvoir ef-
fectif, implicite ou apparent d’agir ou de par-
ler au nom d’une telle personne publie un
document ou fait une déclaration orale publi-
que qui a trait à un émetteur responsable et
qui contient une présentation inexacte des
faits, la personne ou la compagnie qui ac-
quiert ou aliène une valeur mobilière de
l’émetteur pendant la période comprise entre
le moment où a été publié le document ou
celui où a été faite la déclaration et celui où
a été publiquement rectifiée la présentation
inexacte des faits que contient le document
ou la déclaration a, que la personne ou la
compagnie se soit ou non fiée à celle-ci, le
droit d’intenter une action en
dommages-intérêts contre les personnes
suivantes :

a) l’émetteur responsable, si un de ses ad-
ministrateurs ou dirigeants ou, dans le cas
d’un fonds d’investissement, le gestion-
naire du fonds d’investissement a autorisé
ou permis que soit publié le document ou
que soit faite la déclaration ou qu’il y a
acquiescé;
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Personnes
influentes
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(c) each director and officer of the re-
sponsible issuer who authorized, per-
mitted or acquiesced in the release of the
document or the making of the public oral
statement;

(d) the influential person;

(e) each director and officer of the in-
fluential person who authorized, per-
mitted or acquiesced in the release of the
document or the making of the public oral
statement; and

(f) each expert where

(i) the misrepresentation is also con-
tained in a report, statement or opinion
made by the expert,

(ii) the document or public oral state-
ment includes, summarizes or quotes
from the report, statement or opinion of
the expert, and

(iii) if the document was released or the
public oral statement was made by a
person other than the expert, the expert
consented in writing to the use of the
report, statement or opinion in the
document or public oral statement.
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b) l’auteur de la déclaration;
c) tout administrateur ou dirigeant de
l’émetteur responsable qui a autorisé ou
permis que soit publié le document ou que
soit faite la déclaration ou qui y a acquies-
cé;
d) la personne influente;
e) tout administrateur ou dirigeant de la
personne influente qui a autorisé ou per-
mis que soit publié le document ou que
soit faite la déclaration ou qui y a acquies-
cé;
f) tout expert, si les conditions suivantes
sont réunies :
(i) la présentation inexacte des faits
figure également dans un rapport, une
déclaration ou une opinion de l’expert,

(ii) le document ou la déclaration
reproduit, résume ou cite des passages
du rapport, de la déclaration ou de
l’opinion de l’expert,

(iii) si le document a été publié ou que
la déclaration a été faite par une
personne autre que l’expert, celui-ci a
consenti par écrit à l’utilisation du
rapport, de la déclaration ou de
l’opinion dans le document ou la
déclaration.
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Failure to make
timely disclos-
ure

(4) Where a responsible issuer fails to
make a timely disclosure, a person or com-
pany who acquires or disposes of the issuer’s
security between the time when the material
change was required to be disclosed in the
manner required under this Act or the re-
gulations and the subsequent disclosure of
the material change has, without regard to
whether the person or company relied on the
responsible issuer having complied with its
disclosure requirements, a right of action for
damages against

(a) the responsible issuer;

(b) each director and officer of the re-
sponsible issuer who authorized, per-
mitted or acquiesced in the failure to
make timely disclosure; and

(c) each influential person, and each di-
rector and officer of an influential person,
who knowingly influenced

(i) the responsible issuer or any person
or company acting on behalf of the re-
sponsible issuer in the failure to make
timely disclosure, or
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(4) Lorsqu’un émetteur responsable ne
respecte pas les obligations d’information
occasionnelle, la personne ou la compagnie
qui acquiert ou aliène une valeur mobilière
de l’émetteur pendant la période comprise
entre le moment où devait être divulgué le
changement important de la manière exigée
en application de la présente loi ou des rè-
glements et celui où il l’a été a, que la per-
sonne ou la compagnie se soit ou non fiée à
ce que l’émetteur responsable ait respecté
ses obligations d’information, le droit
d’intenter une action en dommages-intérêts
contre les personnes suivantes :

a) l’émetteur responsable;

b) tout administrateur ou dirigeant de
l’émetteur responsable qui a autorisé ou
permis le non-respect des obligations
d’information occasionnelle ou qui y a ac-
quiescé;

c) toute personne influente et tout admi-
nistrateur ou dirigeant d’une telle person-
ne qui ont sciemment incité :

(i) soit l’émetteur responsable ou toute
personne ou compagnie agissant en son
nom à ne pas respecter les obligations
d’information occasionnelle,
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Non-respect
des obligations
d’information
occasionnelle
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(ii) a director or officer of the respon-
sible issuer to authorize, permit or ac-
quiesce in the failure to make timely
disclosure.

1
2
3
4

(ii) soit un administrateur ou un
dirigeant de l’émetteur responsable à
autoriser ou à permettre le non-respect
des obligations d’information
occasionnelle ou à y acquiescer.

1
2
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4
5

Multiple roles (5) In an action under this section, a per-
son who is a director or officer of an influen-
tial person is not liable in that capacity if the
person is liable as a director or officer of the
responsible issuer.

5
6
7
89

(5) Dans une action intentée en vertu du
présent article, la personne qui est adminis-
trateur ou dirigeant d’une personne influente
n’encourt aucune responsabilité à ce titre si
elle en encourt une à titre d’administrateur
ou de dirigeant de l’émetteur responsable.
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Rôles multiples

Multiple mis-
representations

(6) In an action under this section,

(a) multiple misrepresentations having
common subject matter or content may, in
the discretion of the court, be treated as a
single misrepresentation; and

(b) multiple instances of failure to make
timely disclosure of a material change or
material changes concerning common
subject matter may, in the discretion of
the court, be treated as a single failure to
make timely disclosure.
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(6) Dans une action intentée en vertu du
présent article :

a) d’une part, de multiples présentations
inexactes des faits dont le sujet ou le
contenu est le même peuvent, à la discré-
tion du tribunal, être traitées comme une
seule présentation inexacte des faits;

b) d’autre part, de multiples cas de non-
respect des obligations d’information oc-
casionnelle relativement à un ou à plu-
sieurs changements importants dont le su-
jet est le même peuvent, à la discrétion du
tribunal, être traités comme un seul cas de
non-respect.
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Multiples pré-
sentations
inexactes des
faits

No implied or
actual authority

(7) In an action under subsection (2) or
(3), if the person who made the public oral
statement had apparent authority, but not im-
plied or actual authority, to speak on behalf
of the issuer, no other person is liable with
respect to any of the responsible issuer’s
securities that were acquired or disposed of
before that other person became, or should
reasonably have become, aware of the mis-
representation.
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(7) Dans une action intentée en vertu du
paragraphe (2) ou (3), si l’auteur de la décla-
ration orale publique avait le pouvoir appa-
rent, mais non le pouvoir implicite ou effec-
tif, de parler au nom de l’émetteur responsa-
ble, aucune autre personne n’encourt une
responsabilité à l’égard des valeurs mobiliè-
res de celui-ci qu’elle a acquises ou qu’elle a
aliénées avant qu’elle ne prenne ou qu’elle
ne devrait raisonnablement avoir pris
connaissance de la présentation inexacte des
faits.
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Absence d’un
pouvoir impli-
cite ou effectif

Non-core docu-
ments and
public oral
statements

207. (1) In an action under section 206 in
relation to a misrepresentation in a document
that is not a core document, or a misrepre-
sentation in a public oral statement, a person
or company is not liable, subject to subsec-
tion (2), unless the plaintiff proves that the
person or company

(a) knew, at the time that the document
was released or public oral statement was
made, that the document or public oral
statement contained the misrepresenta-
tion;

(b) at or before the time that the document
was released or public oral statement was
made, deliberately avoided acquiring
knowledge that the document or public
oral statement contained the misrepresen-
tation; or
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207. (1) Dans une action intentée en vertu
de l’article 206 à l’égard de la présentation
inexacte de faits dans un document qui n’est
pas un document essentiel ou dans une dé-
claration orale publique, une personne ou
une compagnie n’encourt aucune responsa-
bilité, sous réserve du paragraphe (2), à
moins que le demandeur ne prouve que
celle-ci :

a) soit savait, lorsque le document a été
publié ou que la déclaration a été faite,
que le document ou la déclaration conte-
nait la présentation inexacte des faits;

b) soit a évité délibérément, lorsque le do-
cument a été publié ou que la déclaration
a été faite ou avant ce moment, de pren-
dre connaissance du fait que le document
ou la déclaration contenait la présentation
inexacte des faits;
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Documents non
essentiels et dé-
clarations ora-
les publiques
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(c) was, through action or failure to act,
guilty of gross misconduct in connection
with the release of the document or the
making of the public oral statement that
contained the misrepresentation.

1
2
3
4
5

c) soit était coupable, par acte ou omis-
sion, d’inconduite grave relativement à la
publication du document ou à la déclara-
tion qui contenait la présentation inexacte
des faits.

1
2
3
4
5

Idem (2) A plaintiff is not required to prove any
of the matters set out in subsection (1) in an
action under section 206 in relation to an ex-
pert.
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9

(2) Aucun demandeur n’est tenu de prou-
ver une question énoncée au paragraphe (1)
dans une action intentée en vertu de l’article
206 à l’égard d’un expert.
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Idem

Failure to make
timely disclos-
ure

(3) In an action under section 206 in rela-
tion to a failure to make timely disclosure, a
person or company is not liable, subject to
subsection (4), unless the plaintiff proves
that the person or company

(a) knew, at the time that the failure to
make timely disclosure first occurred, of
the change and that the change was a ma-
terial change;

(b) at the time or before the failure to
make timely disclosure first occurred, de-
liberately avoided acquiring knowledge of
the change or that the change was a ma-
terial change; or

(c) was, through action or failure to act,
guilty of gross misconduct in connection
with the failure to make timely disclosure.
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(3) Dans une action intentée en vertu de
l’article 206 à l’égard du non-respect d’obli-
gations d’information occasionnelle, une
personne ou une compagnie n’encourt aucu-
ne responsabilité, sous réserve du paragra-
phe (4), à moins que le demandeur ne prouve
que celle-ci :

a) soit savait, lorsque le non-respect s’est
produit pour la première fois, qu’il y avait
eu un changement et qu’il s’agissait d’un
changement important;

b) soit a évité délibérément, lorsque le
non-respect s’est produit pour la première
fois ou avant ce moment, de prendre
connaissance du changement ou du fait
qu’il s’agissait d’un changement impor-
tant;

c) soit était coupable, par acte ou omis-
sion, d’inconduite grave relativement au
non-respect.
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Non-respect
des obligations
d’information
occasionnelle

Idem (4) A plaintiff is not required to prove any
of the matters set out in subsection (3) in an
action under section 206 in relation to

(a) a responsible issuer;

(b) an officer of a responsible issuer;

(c) an investment fund manager; or

(d) an officer of an investment fund man-
ager.
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(4) Aucun demandeur n’est tenu de prou-
ver une question énoncée au paragraphe (3)
dans une action intentée en vertu de l’article
206 à l’égard, selon le cas :

a) d’un émetteur responsable;

b) d’un dirigeant d’un émetteur responsa-
ble;

c) d’un gestionnaire de fonds d’investis-
sement;

d) d’un dirigeant d’un gestionnaire de
fonds d’investissement.
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Idem

Knowledge of
the misrepre-
sentation or
material change

(5) A person or company is not liable in
an action under section 206 in relation to a
misrepresentation or a failure to make timely
disclosure if that person or company proves
that the plaintiff acquired or disposed of the
issuer’s security

(a) with knowledge that the document or
public oral statement contained a mis-
representation; or

(b) with knowledge of the material
change.
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(5) Une personne ou une compagnie n’en-
court aucune responsabilité dans une action
intentée en vertu de l’article 206 à l’égard de
la présentation inexacte de faits ou du non-
respect d’obligations d’information occa-
sionnelle, si elle prouve que le demandeur a
acquis ou aliéné la valeur mobilière de
l’émetteur :

a) soit en sachant que le document ou la
déclaration orale publique contenait une
présentation inexacte des faits;

b) soit en sachant qu’il existait un change-
ment important.
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Connaissance
de la présenta-
tion inexacte
des faits ou du
changement
important
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Reasonable
investigation

(6) A person or company is not liable in
an action under section 206 in relation to

(a) a misrepresentation if that person or
company proves that,

(i) before the release of the document
or the making of the public oral state-
ment containing the misrepresentation,
the person or company conducted or
caused to be conducted a reasonable in-
vestigation, and

(ii) at the time of the release of the
document or the making of the public
oral statement, the person or company
had no reasonable grounds to believe
that the document or public oral state-
ment contained the misrepresentation;
or

(b) a failure to make timely disclosure if
that person or company proves that,

(i) before the failure to make timely
disclosure first occurred, the person or
company conducted or caused to be
conducted a reasonable investigation,
and

(ii) the person or company had no rea-
sonable grounds to believe that the fail-
ure to make timely disclosure would
occur.
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(6) Une personne ou une compagnie n’en-
court aucune responsabilité dans une action
intentée en vertu de l’article 206 à l’égard,
selon le cas :

a) de la présentation inexacte de faits, si
elle prouve que :

(i) d’une part, préalablement à la
publication du document ou à la
déclaration orale publique contenant la
présentation inexacte des faits, elle a
procédé ou fait procéder à une enquête
raisonnable,

(ii) d’autre part, lorsque le document a
été publié ou que la déclaration orale
publique a été faite, elle n’avait aucun
motif raisonnable de croire que le
document ou la déclaration contenait la
présentation inexacte des faits;

b) du non-respect d’obligations d’infor-
mation occasionnelle, si elle prouve que :

(i) d’une part, avant que le non-respect
ne se produise pour la première fois,
elle a procédé ou fait procéder à une
enquête raisonnable,

(ii) d’autre part, elle n’avait aucun
motif raisonnable de croire que le
non-respect se produirait.
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Enquête
raisonnable

Factors to be
considered by
court

(7) In determining whether an investiga-
tion was reasonable under subsection (6), or
whether any person or company is guilty of
gross misconduct under subsection (1) or
(3), the court shall consider all relevant cir-
cumstances, including

(a) the nature of the responsible issuer;

(b) the knowledge, experience and func-
tion of the person or company;

(c) the office held, if the person was an
officer;

(d) the presence or absence of another
relationship with the responsible issuer, if
the person was a director;

(e) the existence, if any, and the nature of
any system designed to ensure that the re-
sponsible issuer meets its continuous dis-
closure obligations;

(f) the reasonableness of reliance by the
person or company on the responsible is-
suer’s disclosure compliance system and
on the responsible issuer’s officers, em-
ployees and others whose duties would in
the ordinary course have given them
knowledge of the relevant facts;
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(7) Lorsqu’il décide si une enquête était
raisonnable pour l’application du paragraphe
(6) ou si une personne ou une compagnie est
coupable d’inconduite grave pour l’applica-
tion du paragraphe (1) ou (3), le tribunal
prend en considération toutes les circonstan-
ces pertinentes, y compris les éléments sui-
vants :

a) la nature de l’émetteur responsable;

b) les connaissances, l’expérience et le
rôle de la personne ou de la compagnie;

c) le poste occupé, dans le cas d’un diri-
geant;

d) la présence ou l’absence d’un autre
lien avec l’émetteur responsable, dans le
cas d’un administrateur;

e) l’existence éventuelle et la nature de
tout système visant à faire en sorte que
l’émetteur responsable s’acquitte de ses
obligations d’information continue;

f) la question de savoir s’il était raisonna-
ble pour la personne ou la compagnie de
se fier aux mécanismes de respect des
obligations d’information de l’émetteur
responsable et aux dirigeants et employés
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Facteurs que le
tribunal doit
prendre en
considération
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(g) the period within which disclosure
was required to be made under the appli-
cable law;

(h) in respect of a report, statement or
opinion of an expert, any professional
standards applicable to the expert;

(i) the extent to which the person or com-
pany knew, or should reasonably have
known, the content and medium of disse-
mination of the document or public oral
statement;

(j) in the case of a misrepresentation, the
role and responsibility of the person or
company in the preparation and release of
the document or the making of the public
oral statement containing the misrepre-
sentation or the ascertaining of the facts
contained in that document or public oral
statement; and

(k) in the case of a failure to make timely
disclosure, the role and responsibility of
the person or company involved in a deci-
sion not to disclose the material change.

1
2
3

4
5
6

7
8
9
10
11

12
13
14
15
16
17
18
19

20
21
22
23

de celui-ci ainsi qu’aux autres personnes
dont les fonctions lui auraient normale-
ment permis de prendre connaissance des
faits pertinents;

g) le délai imparti pour faire une divulga-
tion requise en application du droit appli-
cable;

h) à l’égard d’un rapport, d’une déclara-
tion ou d’une opinion d’un expert, les
normes professionnelles applicables à ce-
lui-ci;

i) la mesure dans laquelle la personne ou
la compagnie connaissait ou aurait raison-
nablement dû connaître le contenu et le
mode de diffusion du document ou de la
déclaration orale publique;

j) dans le cas de la présentation inexacte
de faits, le rôle et la responsabilité de la
personne ou de la compagnie dans la pré-
paration et la publication du document qui
la contient, dans la déclaration orale pu-
blique qui la contient, ou encore dans la
vérification des faits qui figurent dans le
document ou la déclaration;

k) dans le cas du non-respect d’obliga-
tions d’information occasionnelle, le rôle
et la responsabilité de la personne ou de la
compagnie qui a participé à la décision de
ne pas divulguer le changement impor-
tant.
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Confidential
disclosure

(8) A person or company is not liable in
an action under section 206 in respect of a
failure to make timely disclosure if

(a) the person or company proves that the
material change was disclosed by the re-
sponsible issuer in a report filed on a
confidential basis with the Commission
under subsection 90(3) or the regulations;

(b) the responsible issuer had a reason-
able basis for making the disclosure on a
confidential basis;

(c) where the information contained in the
report filed on a confidential basis re-
mains material, disclosure of the material
change was made public promptly when
the basis for confidentiality ceased to
exist;

(d) the person or company or responsible
issuer did not release a document or make
a public oral statement that, due to the un-
disclosed material change, contained a
misrepresentation; and
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(8) Une personne ou une compagnie n’en-
court aucune responsabilité dans une action
intentée en vertu de l’article 206 à l’égard du
non-respect d’obligations d’information oc-
casionnelle si les conditions suivantes sont
réunies :

a) elle prouve que l’émetteur responsable
a divulgué le changement important dans
un rapport déposé sous le couvert de la
confidentialité auprès de la Commission
en application du paragraphe 90(3) ou des
règlements;

b) l’émetteur responsable avait un motif
raisonnable de faire la divulgation sous le
couvert de la confidentialité;

c) si les renseignements figurant dans le
rapport déposés sous le couvert de la
confidentialité demeurent importants, le
changement important a été rendu public
promptement dès que le besoin de confi-
dentialité a cessé d’exister;

d) ni elle ni l’émetteur responsable n’a
publié un document ou fait une déclara-
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Divulgation
confidentielle
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(e) where the material change became
publicly known in a manner other than the
manner required under this Act or the re-
gulations, the responsible issuer promptly
disclosed the material change in the
manner required under this Act or the re-
gulations.

1
2
3
4
5
6
7

tion orale publique qui contenait une pré-
sentation inexacte des faits du fait de la
non-divulgation du changement impor-
tant;

e) l’émetteur responsable a divulgué
promptement le changement important de
la manière exigée en application de la
présente loi ou des règlements s’il a été
porté à la connaissance du public d’une
autre manière.

1
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5
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Forward-look-
ing information

(9) A person or company is not liable in
an action under section 206 for a misrepre-
sentation in forward-looking information if
the person or company proves all of the fol-
lowing things:

(a) the document or public oral statement
containing the forward-looking informa-
tion contained, proximate to that informa-
tion,

(i) reasonable cautionary language
identifying the forward-looking in-
formation as such, and identifying ma-
terial factors that could cause actual re-
sults to differ materially from a con-
clusion, forecast or projection in the
forward-looking information, and

(ii) a statement of the material factors
or assumptions that were applied in
drawing a conclusion or making a fore-
cast or projection set out in the for-
ward-looking information;

(b) the person or company had a reason-
able basis for drawing the conclusions or
making the forecasts and projections set
out in the forward-looking information.
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(9) Une personne ou une compagnie n’en-
court aucune responsabilité dans une action
intentée en vertu de l’article 206 à l’égard de
la présentation inexacte de faits dans une in-
formation prospective si elle prouve ce qui
suit :

a) le document ou la déclaration orale pu-
blique contenant l’information prospecti-
ve comportait, à proximité de celle-ci :

(i) d’une part, une mise en garde
raisonnable qualifiant l’information
prospective de telle, ainsi que les
facteurs importants susceptibles
d’entraîner un écart important entre les
résultats réels et une conclusion, une
prévision ou une projection qui figure
dans l’information prospective,

(ii) d’autre part, un énoncé des facteurs
ou des hypothèses importants qui ont
servi à tirer une conclusion ou à faire
une prévision ou une projection qui
figure dans l’information prospective;

b) la personne ou la compagnie avait un
motif raisonnable de tirer les conclusions
ou de faire les prévisions et les projec-
tions figurant dans l’information prospec-
tive.
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Information
prospective

Idem (10) The person or company shall be
deemed to have satisfied the requirements of
paragraph (9)(a) with respect to a public oral
statement containing forward-looking in-
formation if the person who made the public
oral statement

(a) made a cautionary statement that the
oral statement contains forward-looking
information;

(b) stated that

(i) the actual results could differ ma-
terially from a conclusion, forecast or
projection in the forward-looking in-
formation, and
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(10) La personne ou la compagnie est ré-
putée avoir satisfait aux exigences de l’ali-
néa (9)a) à l’égard d’une déclaration orale
publique contenant une information prospec-
tive si l’auteur de la déclaration :

a) a fait une mise en garde portant que la
déclaration contenait une information
prospective;

b) a déclaré :

(i) d’une part, qu’il pourrait y avoir un
écart important entre les résultats réels
et une conclusion, une prévision ou une
projection qui figure dans l’information
prospective,
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Idem
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(ii) certain material factors or assump-
tions were applied in drawing a con-
clusion or making a forecast or projec-
tion as reflected in the forward-looking
information; and

(c) stated that additional information
about

(i) the material factors that could cause
actual results to differ materially from
the conclusion, forecast or projection in
the forward-looking information, and

(ii) the material factors or assumptions
that were applied in drawing a con-
clusion or making a forecast or projec-
tion as reflected in the forward-looking
information,

is contained in a readily-available docu-
ment or in a portion of such a document
and has identified that document or that
portion of the document.
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(ii) d’autre part, que certains facteurs
ou hypothèses importants ont servi à
tirer une conclusion ou à faire une
prévision ou une projection qui figure
dans l’information prospective;

c) a déclaré que des renseignements sup-
plémentaires concernant :

(i) d’une part, des facteurs importants
susceptibles d’entraîner un écart
important entre les résultats réels et la
conclusion, la prévision ou la projection
qui figure dans l’information
prospective,

(ii) d’autre part, des facteurs et des
hypothèses importants qui ont servi à
tirer une conclusion ou faire une
prévision ou projection qui figure dans
l’information prospective,

figurent dans un document facilement dis-
ponible ou dans une partie d’un tel docu-
ment, et a précisé de quel document ou
partie de celui-ci il s’agit.
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Idem (11) For the purposes of paragraph
(10)(c), a document filed with the Commis-
sion or otherwise generally disclosed shall
be deemed to be readily available.

21
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24

(11) Pour l’application de l’alinéa (10)c),
un document déposé auprès de la Commis-
sion ou divulgué au public autrement est ré-
puté être facilement disponible.

23
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Idem

Exception (12) Subsection (9) does not relieve a per-
son or company of liability respecting for-
ward-looking information in a financial
statement required to be filed under this Act
or the regulations or forward-looking in-
formation in a document released in connec-
tion with an initial public offering.

25
26
27
28
29
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31

(12) Le paragraphe (9) ne dégage pas une
personne ou une compagnie de la responsa-
bilité à l’égard de l’information prospective
figurant dans un état financier qui doit être
déposé en application de la présente loi ou
des règlements ou de l’information prospec-
tive figurant dans un document publié dans
le cadre d’un placement initial dans le pu-
blic.

27
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33
34
35

Exception

Expert report,
statement or
opinion

(13) A person or company, other than an
expert, is not liable in an action under sec-
tion 206 with respect to any part of a docu-
ment or public oral statement that includes,
summarizes or quotes from a report, state-
ment or opinion made by the expert in re-
spect of which the responsible issuer ob-
tained the written consent of the expert to the
use of the report, statement or opinion, if the
consent had not been withdrawn in writing
before the document was released or the
public oral statement was made, if the person
or company proves that

(a) the person or company did not know
and had no reasonable grounds to believe
that there had been a misrepresentation in
the part of the document or public oral
statement made on the authority of the ex-
pert; and
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(13) Une personne ou une compagnie,
sauf un expert, n’encourt aucune responsabi-
lité dans une action intentée en vertu de l’ar-
ticle 206 à l’égard de toute partie d’un docu-
ment ou d’une déclaration orale publique qui
reproduit, résume ou cite des passages d’un
rapport, d’une déclaration ou d’une opinion
de l’expert à l’égard de l’utilisation desquels
l’émetteur responsable a obtenu le consente-
ment écrit de ce dernier, lequel consente-
ment n’a pas été retiré par écrit préalable-
ment à la publication du document ou à la
déclaration, si elle prouve ce qui suit :

a) elle ne savait pas et n’avait aucun motif
raisonnable de croire que la partie du do-
cument ou de la déclaration qui s’appuie
sur l’autorité de l’expert contenait une
présentation inexacte des faits;
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Rapport, décla-
ration ou opi-
nion de l’expert
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(b) the part of the document or oral public
statement fairly represented the report,
statement or opinion made by the expert.

1
2
3

b) la partie du document ou de la déclara-
tion reflétait fidèlement le rapport, la dé-
claration ou l’opinion de l’expert.

1
2
3

Idem (14) An expert is not liable in an action
under section 206 with respect to any part of
a document or public oral statement that in-
cludes, summarizes or quotes from a report,
statement or opinion made by the expert, if
the expert proves that the written consent
previously provided was withdrawn in writ-
ing before the document was released or the
public oral statement was made.

4
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7
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9
10
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(14) Un expert n’encourt aucune respon-
sabilité dans une action intentée en vertu de
l’article 206 à l’égard de toute partie d’un
document ou d’une déclaration orale publi-
que qui reproduit, résume ou cite des passa-
ges d’un de ses rapports ou d’une de ses dé-
clarations ou opinions, s’il prouve qu’il a re-
tiré par écrit, préalablement à la publication
du document ou à la déclaration, le consen-
tement écrit qu’il avait accordé antérieure-
ment.
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Idem

Release of
documents

(15) A person or company is not liable in
an action under section 206 in respect of a
misrepresentation in a document, other than
a document required to be filed with the
Commission, if the person or company pro-
ves that, at the time of release of the docu-
ment, the person or company did not know
and had no reasonable grounds to believe
that the document would be released.
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(15) Une personne ou une compagnie
n’encourt aucune responsabilité dans une ac-
tion intentée en vertu de l’article 206 à
l’égard de la présentation inexacte de faits
dans un document, sauf un document qui
doit être déposé auprès de la Commission, si
elle prouve qu’au moment de la publication
du document, elle ne savait pas et n’avait au-
cun motif raisonnable de croire qu’il serait
publié.
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Publication de
documents

Derivative
information

(16) A person or company is not liable in
an action under section 206 for a misrepre-
sentation in a document or a public oral
statement, if the person or company proves
that

(a) the misrepresentation was also con-
tained in a document filed by or on behalf
of another person or company, other than
the responsible issuer, with the Commis-
sion or any other securities regulatory
authority in Canada or a stock exchange
and was not corrected in another docu-
ment filed by or on behalf of that other
person or company with the Commission
or that other securities regulatory author-
ity in Canada or stock exchange before
the release of the document or the public
oral statement made by or on behalf of the
responsible issuer;

(b) the document or public oral statement
contained a reference identifying the
document that was the source of the mis-
representation; and

(c) when the document was released or
the public oral statement was made, the
person or company did not know and had
no reasonable grounds to believe that the
document or public oral statement con-
tained a misrepresentation.
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(16) Une personne ou une compagnie
n’encourt aucune responsabilité dans une ac-
tion intentée en vertu de l’article 206 à
l’égard de la présentation inexacte de faits
dans un document ou dans une déclaration
orale publique, si elle prouve ce qui suit :

a) la présentation inexacte des faits figu-
rait également dans un document déposé
par une autre personne ou compagnie ou
en son nom, sauf l’émetteur responsable,
auprès de la Commission, d’un autre or-
ganisme de réglementation des valeurs
mobilières au Canada ou d’une bourse et
n’a pas été rectifiée dans un autre docu-
ment déposé par cette autre personne ou
compagnie ou en son nom auprès de la
Commission, de cet organisme ou de cette
bourse avant que ne soit publié le docu-
ment ou que ne soit faite la déclaration
par l’émetteur responsable ou en son
nom;

b) le document ou la déclaration contenait
un renvoi au document à l’origine de la
présentation inexacte des faits;

c) lorsque le document a été publié ou que
la déclaration a été faite, elle ne savait pas
et n’avait aucun motif raisonnable de
croire que le document ou la déclaration
contenait une présentation inexacte des
faits.
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Renseigne-
ments dérivés
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Where correct-
ive action taken

(17) A person or company, other than the
responsible issuer, is not liable in an action
under section 206 if the misrepresentation or
failure to make timely disclosure was made
without the knowledge or consent of the per-
son or company and, if, after the person or
company became aware of the misrepresen-
tation before it was corrected, or the failure
to make timely disclosure before it was dis-
closed in the manner required under this Act
or the regulations,

(a) the person or company promptly noti-
fied the board of directors of the respon-
sible issuer or other persons acting in a
similar capacity of the misrepresentation
or the failure to make timely disclosure;
and

(b) if no correction of the misrepresenta-
tion or no subsequent disclosure of the
material change in the manner required
under this Act or the regulations was
made by the responsible issuer within two
business days after the notification under
paragraph (a), the person or company, un-
less prohibited by law or by professional
confidentiality rules, promptly and in
writing notified the Commission of the
misrepresentation or failure to make time-
ly disclosure.
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(17) Une personne ou une compagnie,
sauf l’émetteur responsable, n’encourt aucu-
ne responsabilité dans une action intentée en
vertu de l’article 206 si la présentation
inexacte des faits ou le non-respect des obli-
gations d’information occasionnelle s’est
produit à son insu ou sans son consentement
et que, après avoir pris connaissance de la
présentation inexacte des faits, mais avant
qu’elle ne soit rectifiée, ou après avoir pris
connaissance du non-respect, mais avant que
la divulgation ne soit faite de la manière exi-
gée en application de la présente loi ou des
règlements :

a) d’une part, elle a promptement avisé le
conseil d’administration de l’émetteur
responsable ou les autres personnes agis-
sant à titre semblable de la présentation
inexacte ou du non-respect;

b) d’autre part, si l’émetteur responsable
n’a pas rectifié la présentation inexacte
des faits ou divulgué subséquemment le
changement important de la manière exi-
gée en application de la présente loi ou
des règlements dans les deux jours ouvra-
bles qui suivent la remise de l’avis prévu
à l’alinéa a), elle a avisé promptement la
Commission, par écrit, de la présentation
inexacte ou du non-respect, à moins que
le droit ou les règles du secret profession-
nel ne l’interdisent.
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Prise de mesu-
res de rectifica-
tion

DAMAGES DOMMAGES-INTÉRÊTS

Assessment of
damages

208. (1) Damages shall be assessed in fa-
vour of a person or company that acquired
an issuer’s securities after the release of a
document or the making of a public oral
statement containing a misrepresentation or
after a failure to make timely disclosure as
follows:

(a) in respect of any of the securities of
the responsible issuer that the person or
company subsequently disposed of on or
before the tenth trading day after the
public correction of the misrepresentation
or the disclosure of the material change in
the manner required under this Act or the
regulations, assessed damages shall equal
the difference between the average price
paid for those securities (including any
commissions paid in respect thereof) and
the price received upon the disposition of
those securities (without deducting any
commissions paid in respect of the dis-
position), calculated taking into account
the result of hedging or other risk limita-
tion transactions;
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208. (1) Des dommages-intérêts sont éva-
lués de la manière suivante en faveur de la
personne ou de la compagnie qui a acquis
des valeurs mobilières d’un émetteur après
qu’est publié un document ou qu’est faite
une déclaration orale publique contenant une
présentation inexacte des faits ou après le
non-respect d’obligations d’information oc-
casionnelle :

a) dans le cas de valeurs mobilières de
l’émetteur responsable que la personne ou
la compagnie a aliénées subséquemment
au plus tard le 10e jour de bourse qui suit
la rectification publique de la présentation
inexacte ou la divulgation du changement
important de la manière exigée en appli-
cation de la présente loi ou des règle-
ments, les dommages-intérêts évalués
correspondent à la différence existant en-
tre leur prix d’acquisition moyen, y com-
pris les commissions versées à leur égard,
et leur prix d’aliénation, sans toutefois dé-
duire les commissions versées à l’égard
de l’aliénation, calculée en tenant compte
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Évaluation des
dommages-
intérêts
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(b) in respect of any of the securities of
the responsible issuer that the person or
company subsequently disposed of after
the tenth trading day after the public
correction of the misrepresentation or the
disclosure of the material change in the
manner required under this Act or the re-
gulations, assessed damages shall equal
the lesser of

(i) an amount equal to the difference
between the average price paid for
those securities (including any commis-
sions paid in respect thereof) and the
price received upon the disposition of
those securities (without deducting any
commissions paid in respect of the dis-
position), calculated taking into account
the result of hedging or other risk li-
mitation transactions, and

(ii) an amount equal to the number of
securities that the person disposed of,
multiplied by the difference between
the average price per security paid for
those securities (including any commis-
sions paid in respect thereof determined
on a per security basis) and,

(A) if the issuer’s securities trade on
a published market, the trading price
of the issuer’s securities on the
principal market (as those terms are
defined in the regulations) for the ten
trading days following the public
correction of the misrepresentation
or the disclosure of the material
change in the manner required under
this Act or the regulations, or

(B) if there is no published market,
the amount that the court considers
just;

(c) in respect of any of the securities of
the responsible issuer that the person or
company has not disposed of, assessed
damages shall equal the number of secu-
rities acquired, multiplied by the differ-
ence between the average price per secur-
ity paid for those securities (including any
commissions paid in respect thereof de-
termined on a per security basis) and,

(i) if the issuer’s securities trade on a
published market, the trading price of
the issuer’ securities on the principal
market (as those terms are defined in
the regulations) for the ten trading days
following the public correction of the
misrepresentation or the disclosure of
the material change in the manner re-
quired under this Act or the regulations,
or
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du résultat des transactions d’arbitrage en
couverture ou autres transactions visant à
réduire les risques;

b) dans le cas de valeurs mobilières de
l’émetteur responsable que la personne ou
la compagnie a aliénées subséquemment
après le 10e jour de bourse qui suit la rec-
tification publique de la présentation
inexacte ou la divulgation du changement
important de la manière exigée en appli-
cation de la présente loi ou des règle-
ments, les dommages-intérêts évalués
correspondent au moins élevé des mon-
tants suivants :

(i) un montant correspondant à la
différence existant entre leur prix
d’acquisition moyen, y compris les
commissions versées à leur égard, et
leur prix d’aliénation, sans toutefois
déduire les commissions versées à
l’égard de l’aliénation, calculée en
tenant compte du résultat des
transactions d’arbitrage en couverture
ou autres transactions visant à réduire
les risques,

(ii) un montant correspondant au
nombre de valeurs mobilières que la
personne a aliénées, multiplié par la
différence existant entre leur prix
d’acquisition unitaire moyen, y compris
les commissions versées à leur égard,
calculées sur une base unitaire, et :

(A) si les valeurs mobilières de
l’émetteur font l’objet d’opérations
sur un marché organisé, leur cours
sur le marché principal, au sens des
règlements, pendant les dix jours de
bourse qui suivent la rectification
publique de la présentation inexacte
ou la divulgation du changement
important de la manière exigée en
application de la présente loi ou des
règlements,

(B) s’il n’existe aucun marché
organisé, le montant que le tribunal
estime juste;

c) dans le cas de valeurs mobilières de
l’émetteur responsable que la personne ou
la compagnie n’a pas aliénées, les dom-
mages-intérêts évalués correspondent au
nombre de valeurs mobilières acquises,
multiplié par la différence existant entre
leur prix d’acquisition unitaire moyen, y
compris les commissions versées à leur
égard, calculées sur une base unitaire, et :

(i) si les valeurs mobilières de
l’émetteur font l’objet d’opérations sur

1
2
3

4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14

15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25

26
27
28
29
30
31
32

33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43

44
45
46

47
48
49
50
51
52
53
54
55

56
57



182 57 ELIZ. IICanada Securities

(ii) if there is no published market, the
amount that the court considers just.

1
2

un marché organisé, leur cours sur le
marché principal, au sens des
règlements, pendant les dix jours de
bourse qui suivent la rectification
publique de la présentation inexacte ou
la divulgation du changement important
de la manière exigée en application de
la présente loi ou des règlements,

(ii) s’il n’existe aucun marché organisé,
le montant que le tribunal estime juste.
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Idem (2) Damages shall be assessed in favour
of a person or company that disposed of
securities after a document was released or a
public oral statement made containing a mis-
representation or after a failure to make
timely disclosure as follows:

(a) in respect of any of the securities of
the responsible issuer that the person or
company subsequently acquired on or be-
fore the tenth trading day after the public
correction of the misrepresentation or the
disclosure of the material change in the
manner required under this Act or the re-
gulations, assessed damages shall equal
the difference between the average price
received upon the disposition of those
securities (deducting any commissions
paid in respect of the disposition) and the
price paid for those securities (without in-
cluding any commissions paid in respect
thereof), calculated taking into account
the result of hedging or other risk limita-
tion transactions;

(b) in respect of any of the securities of
the responsible issuer that the person or
company subsequently acquired after the
tenth trading day after the public correc-
tion of the misrepresentation or the dis-
closure of the material change in the
manner required under this Act or the re-
gulations, assessed damages shall equal
the lesser of

(i) an amount equal to the difference
between the average price received
upon the disposition of those securities
(deducting any commissions paid in re-
spect of the disposition) and the price
paid for those securities (without in-
cluding any commissions paid in re-
spect thereof), calculated taking into
account the result of hedging or other
risk limitation transactions, and

(ii) an amount equal to the number of
securities that the person disposed of,
multiplied by the difference between
the average price per security received
upon the disposition of those securities
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(2) Des dommages-intérêts sont évalués
de la manière suivante en faveur de la per-
sonne ou de la compagnie qui a aliéné des
valeurs mobilières après qu’est publié un do-
cument ou qu’est faite une déclaration orale
publique contenant une présentation inexacte
des faits ou après le non-respect d’obliga-
tions d’information occasionnelle :

a) dans le cas de valeurs mobilières de
l’émetteur responsable que la personne ou
la compagnie acquiert subséquemment au
plus tard le 10e jour de bourse qui suit la
rectification publique de la présentation
inexacte ou la divulgation du changement
important de la manière exigée en appli-
cation de la présente loi ou des règle-
ments, les dommages-intérêts évalués
correspondent à la différence existant en-
tre leur prix d’acquisition moyen, déduc-
tion faite des commissions versées à
l’égard de l’aliénation, et leur prix d’ac-
quisition, sans toutefois inclure les com-
missions versées à leur égard, calculée en
tenant compte du résultat des transactions
d’arbitrage en couverture ou autres trans-
actions visant à réduire les risques;

b) dans le cas de valeurs mobilières de
l’émetteur responsable que la personne ou
la compagnie a subséquemment acquises
après le 10e jour de bourse qui suit la rec-
tification publique de la présentation
inexacte ou la divulgation du changement
important de la manière exigée en appli-
cation de la présente loi ou des règle-
ments, les dommages-intérêts évalués
correspondent au moins élevé des mon-
tants suivants :

(i) un montant correspondant à la
différence existant entre leur prix
d’aliénation moyen, déduction faite des
commissions versées à l’égard de
l’aliénation, et leur prix d’acquisition,
sans toutefois inclure les commissions
versées à leur égard, calculée en tenant
compte du résultat des transactions
d’arbitrage en couverture ou autres
transactions visant à réduire les risques,
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Idem
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(deducting any commissions paid in re-
spect of the disposition determined on a
per security basis) and,

(A) if the issuer’s securities trade on
a published market, the trading price
of the issuer’s securities on the
principal market (as those terms are
defined in the regulations) for the ten
trading days following the public
correction of the misrepresentation
or the disclosure of the material
change in the manner required under
this Act or the regulations, or

(B) if there is no published market,
the amount that the court considers
just;

(c) in respect of any of the securities of
the responsible issuer that the person or
company has not acquired, assessed dam-
ages shall equal the number of securities
that the person or company disposed of,
multiplied by the difference between the
average price per security received upon
the disposition of those securities (deduct-
ing any commissions paid in respect of
the disposition determined on a per secur-
ity basis) and,

(i) if the issuer’s securities trade on a
published market, the trading price of
the issuer’s securities on the principal
market (as such terms are defined in the
regulations) for the ten trading days fol-
lowing the public correction of the mis-
representation or the disclosure of the
material change in the manner required
under this Act or the regulations, or

(ii) if there is no published market, then
the amount that the court considers just.
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(ii) un montant correspondant au
nombre de valeurs mobilières que la
personne a aliénées, multiplié par la
différence existant entre leur prix
d’aliénation unitaire moyen, déduction
faite des commissions versées à l’égard
de l’aliénation, calculées sur une base
unitaire, et :

(A) si les valeurs mobilières de
l’émetteur font l’objet d’opérations
sur un marché organisé, leur cours
sur le marché principal, au sens des
règlements, pendant les dix jours de
bourse qui suivent la rectification
publique de la présentation inexacte
ou la divulgation du changement
important de la manière exigée en
application de la présente loi ou des
règlements,

(B) s’il n’existe aucun marché
organisé, le montant que le tribunal
estime juste;

c) dans le cas de valeurs mobilières de
l’émetteur responsable que la personne ou
la compagnie n’a pas acquises, les dom-
mages-intérêts évalués correspondent au
nombre de valeurs mobilières qu’elle a
aliénées, multiplié par la différence exis-
tant entre leur prix d’aliénation unitaire
moyen, déduction faite des commissions
versées à l’égard de l’aliénation, calculées
sur une base unitaire, et :

(i) si les valeurs mobilières de
l’émetteur font l’objet d’opérations sur
un marché organisé, leur cours sur le
marché principal, au sens des
règlements, pendant les dix jours de
bourse qui suivent la rectification
publique de la présentation inexacte ou
la divulgation du changement important
de la manière exigée en application de
la présente loi ou des règlements,

(ii) s’il n’existe aucun marché organisé,
le montant que le tribunal estime juste.
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Idem (3) Despite subsections (1) and (2), as-
sessed damages shall not include any amount
that the defendant proves is attributable to a
change in the market price of securities that
is unrelated to the misrepresentation or the
failure to make timely disclosure.
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(3) Malgré les paragraphes (1) et (2), les
dommages-intérêts évalués ne peuvent com-
prendre aucun montant dont le défendeur
prouve qu’il est attribuable à une fluctuation
du cours des valeurs mobilières qui ne dé-
coule pas de la présentation inexacte des
faits ni du non-respect des obligations d’in-
formation occasionnelle.
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Idem
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Proportionate
liability

209. (1) In an action under section 206,
the court shall determine, in respect of each
defendant found liable in the action, the de-
fendant’s responsibility for the damages as-
sessed in favour of all plaintiffs in the action,
and each such defendant shall be liable, sub-
ject to the limits set out in subsection 210(1),
to the plaintiffs for only that portion of the
aggregate amount of damages assessed in fa-
vour of the plaintiffs that corresponds to that
defendant’s responsibility for the damages.
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209. (1) Dans une action intentée en vertu
de l’article 206, le tribunal détermine la res-
ponsabilité qui incombe à chaque défendeur
qui est tenu responsable dans l’action relati-
vement aux dommages-intérêts évalués en
faveur de tous les demandeurs qui y sont
parties, sous réserve des restrictions énon-
cées au paragraphe 210(1), chacun de ces
défendeurs n’étant alors tenu responsable à
l’égard des demandeurs que de la fraction du
montant total des dommages-intérêts évalués
en leur faveur qui correspond à sa part de
responsabilité relativement à ceux-ci.
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Responsabilité
proportionnelle

Idem (2) Despite subsection (1), where, in an
action under section 206 in respect of a mis-
representation or a failure to make timely
disclosure, a court determines that a particu-
lar defendant, other than the responsible is-
suer, authorized, permitted or acquiesced in
the making of the misrepresentation or the
failure to make timely disclosure while
knowing it to be a misrepresentation or a
failure to make timely disclosure, the whole
amount of the damages assessed in the ac-
tion may be recovered from that defendant.
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(2) Malgré le paragraphe (1), si, dans une
action intentée en vertu de l’article 206 à
l’égard de la présentation inexacte de faits
ou du non-respect d’obligations d’informa-
tion occasionnelle, le tribunal décide qu’un
défendeur donné, sauf l’émetteur responsa-
ble, a autorisé ou permis la présentation
inexacte ou le non-respect ou qu’il y a ac-
quiescé en toute connaissance de cause, le
montant total des dommages-intérêts évalués
dans l’action peut être recouvré auprès de ce
défendeur.
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Idem

Idem (3) Each defendant in respect of whom
the court has made a determination under
subsection (2) is jointly and severally liable
with each other defendant in respect of
whom the court has made a determination
under subsection (2).
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(3) La responsabilité des défendeurs à
l’égard desquels le tribunal a pris la décision
prévue au paragraphe (2) est conjointe et in-
dividuelle.
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Idem

Idem (4) Any defendant against whom recovery
is obtained under subsection (2) is entitled to
claim contribution from any other defendant
who is found liable in the action.
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(4) Tout défendeur duquel un montant est
recouvré en application du paragraphe (2) a
le droit de demander un redressement à tout
autre défendeur qui est tenu responsable
dans l’action.
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Idem

Limits on
damages

210. (1) Despite section 208, the damages
payable by a person or company in an action
under section 206 is the lesser of

(a) the aggregate damages assessed
against the person or company in the ac-
tion; and

(b) the liability limit for the person or
company less the aggregate of all dam-
ages assessed after appeals, if any, against
the person or company in all other actions
brought under section 206 in respect of
that misrepresentation or failure to make
timely disclosure, and less any amount
paid in settlement of any such actions.
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210. (1) Malgré l’article 208, les domma-
ges-intérêts auxquels une personne ou une
compagnie est tenue dans une action intentée
en vertu de l’article 206 correspondent au
moins élevé des montants suivants :

a) le total des dommages-intérêts évalués
contre elle dans l’action;

b) sa limite de responsabilité, déduction
faite du total des dommages-intérêts éva-
lués, après les appels éventuels, contre
elle dans toutes les autres actions inten-
tées en vertu de l’article 206 à l’égard de
cette présentation inexacte des faits ou de
ce non-respect des obligations d’informa-
tion occasionnelle, et déduction faite de
tout montant versé en règlement de telles
actions.
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Plafond des
dommages-in-
térêts
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Idem (2) Subsection (1) does not apply to a per-
son or company, other than the responsible
issuer, if the plaintiff proves that the person
or company authorized, permitted or ac-
quiesced in the making of the misrepresenta-
tion or the failure to make timely disclosure
while knowing that it was a misrepresenta-
tion or a failure to make timely disclosure, or
influenced the making of the misrepresenta-
tion or the failure to make timely disclosure
while knowing that it was a misrepresenta-
tion or a failure to make timely disclosure.
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(2) Le paragraphe (1) ne s’applique pas à
une personne ou une compagnie, sauf
l’émetteur responsable, si le demandeur
prouve qu’elle a autorisé ou permis la pré-
sentation inexacte des faits ou le non-respect
des obligations d’information occasionnelle
ou qu’elle y a acquiescé en toute connaissan-
ce de cause.
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Idem

PROCEDURAL MATTERS QUESTIONS DE PROCÉDURE

Leave to
proceed

211. (1) No action may be commenced
under section 206 without leave of the court
granted upon motion with notice to each de-
fendant. The court shall grant leave only
where it is satisfied that

(a) the action is being brought in good
faith; and

(b) there is a reasonable possibility that
the action will be resolved at trial in fa-
vour of the plaintiff.
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211. (1) Une action ne peut être intentée
en vertu de l’article 206 qu’avec l’autorisa-
tion du tribunal, accordée sur motion avec
préavis à chaque défendeur, et que si le tri-
bunal est convaincu de ce qui suit :

a) l’action est intentée de bonne foi;

b) il est raisonnablement possible que
l’action soit réglée au moment du procès
en faveur du demandeur.
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Autorisation de
poursuivre

Idem (2) Upon an application under this sec-
tion, the plaintiff and each defendant shall
serve and file one or more affidavits setting
forth the material facts upon which each in-
tends to rely.
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(2) Sur requête présentée en vertu du pré-
sent article, le demandeur et chaque défen-
deur signifient et déposent un ou plusieurs
affidavits énonçant les faits importants sur
lesquels ils ont chacun l’intention de se fon-
der.
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Idem

Idem (3) The maker of such an affidavit may be
examined on it in accordance with the rules
of court.
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(3) L’auteur d’un tel affidavit peut être in-
terrogé au sujet de celui-ci conformément
aux règles de pratique.
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Idem

Idem (4) A copy of the application for leave to
proceed and any affidavits filed with the
court shall be sent to the Commission when
filed.
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(4) Une copie de la requête en autorisa-
tion de poursuivre et des affidavits déposés
auprès du tribunal est envoyée à la Commis-
sion au moment du dépôt.
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Idem

Notice 212.A person or company that has been
granted leave to commence an action under
section 206 shall

(a) promptly issue a news release disclos-
ing that leave has been granted to com-
mence an action under section 206;

(b) send a written notice to the Commis-
sion within seven days, together with a
copy of the news release; and

(c) send a copy of the statement of claim
or other originating document to the Com-
mission when filed.
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212. La personne ou la compagnie à la-
quelle est accordée l’autorisation d’intenter
une action en vertu de l’article 206 fait ce
qui suit :

a) elle délivre promptement un communi-
qué portant que lui a été accordée l’auto-
risation d’intenter une action en vertu de
l’article 206;

b) elle envoie à la Commission dans les
sept jours qui suivent un préavis écrit et
une copie du communiqué;

c) elle envoie à la Commission, au mo-
ment du dépôt, une copie de la déclaration
ou de l’acte introductif d’instance.

31
32
33
34

35
36
37
38

39
40
41

42
43
44

Préavis
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Restriction on
discontinua-
tion, etc., of
action

213.An action under section 206 shall not
be discontinued, abandoned or settled with-
out the approval of the court given on such
terms as the court thinks fit including, with-
out limitation, terms as to costs, and in deter-
mining whether to approve the settlement of
the action, the court shall consider, among
other things, whether there are any other ac-
tions outstanding under section 206 in re-
spect of the same misrepresentation or fail-
ure to make timely disclosure.
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213. L’abandon ou le règlement d’une ac-
tion intentée en vertu de l’article 206 est sub-
ordonné à l’approbation du tribunal selon les
conditions qu’il estime opportunes, notam-
ment en ce qui a trait aux dépens. Lorsqu’il
décide s’il doit ou non approuver le règle-
ment de l’action, le tribunal tient compte no-
tamment des autres actions en cours, le cas
échéant, qui ont été intentées en vertu du
même article à l’égard de la même présenta-
tion inexacte des faits ou du même non-res-
pect des obligations d’information occasion-
nelle.
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Restriction
relative à
l’abandon
d’une action

Costs 214. The prevailing party in an action
under section 206 is entitled to costs deter-
mined by a court in accordance with appli-
cable rules of civil procedure.
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214. La partie qui a gain de cause dans
une action intentée en vertu de l’article
206 a droit aux dépens que fixe le tribunal
conformément aux règles de procédure civi-
le applicables.

14
15
16
17
18

Dépens

Power of the
Commission

215. The Commission may intervene in an
action under section 206 and in an applica-
tion for leave under section 211.
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215. La Commission peut intervenir dans
une action intentée en vertu de l’article
206 et dans une requête en autorisation visée
à l’article 211.
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Pouvoir de la
Commission

No derogation
from other
rights

216. The right of action for damages and
the defences to an action under section
206 are in addition to, and without deroga-
tion from, any other rights or defences the
plaintiff or defendant may have in an action
brought otherwise than under this Part.
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216. Le droit d’intenter une action en
dommages-intérêts en vertu de l’article 206
et les moyens de défense présentés dans une
action intentée en vertu du même article ne
portent pas atteinte aux autres droits ou
moyens de défense du demandeur ou du dé-
fendeur dans une action intentée en vertu
d’autres dispositions que celles de la présen-
te partie, mais s’y ajoutent.
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Maintien des
autres droits

Limitation
period

217. No action shall be commenced under
section 206,

(a) in the case of misrepresentation in a
document, later than the earlier of

(i) three years after the date on which
the document containing the misrepre-
sentation was first released, and

(ii) six months after the issuance of a
news release disclosing that leave has
been granted to commence an action
under section 206 in respect of the
same misrepresentation;

(b) in the case of a misrepresentation in a
public oral statement, later than the earlier
of

(i) three years after the date on which
the public oral statement containing the
misrepresentation was made, and

(ii) six months after the issuance of a
news release disclosing that leave has
been granted to commence an action
under section 206 in respect of the
same misrepresentation; and
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217.Aucune action ne peut être intentée
en vertu de l’article 206:

a) dans le cas de la présentation inexacte
de faits dans un document, après le pre-
mier en date des jours suivants :

(i) trois ans après la date à laquelle le
document contenant la présentation
inexacte des faits a été publié pour la
première fois,

(ii) six mois après la délivrance d’un
communiqué portant qu’a été accordée
une autorisation d’intenter une action
en vertu de l’article 206 à l’égard de la
même présentation inexacte des faits;

b) dans le cas de la présentation inexacte
de faits dans une déclaration orale publi-
que, après le premier en date des jours
suivants :

(i) trois ans après la date à laquelle la
déclaration contenant la présentation
inexacte des faits a été faite,

(ii) six mois après la délivrance d’un
communiqué portant qu’a été accordée
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Prescription
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(c) in the case of a failure to make timely
disclosure, later than the earlier of

(i) three years after the date on which
the requisite disclosure was required to
be made, and

(ii) six months after the issuance of a
news release disclosing that leave has
been granted to commence an action
under section 206 in respect of the
same failure to make timely disclosure.
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une autorisation d’intenter une action
en vertu de l’article 206 à l’égard de la
même présentation inexacte des faits;

c) dans le cas du non-respect des obliga-
tions d’information occasionnelle, après
le premier en date des jours suivants :

(i) trois ans après la date à laquelle la
divulgation obligatoire devait être faite,

(ii) six mois après la délivrance d’un
communiqué portant qu’a été accordée
une autorisation d’intenter une action
en vertu de l’article 206 à l’égard du
même non-respect des obligations
d’information occasionnelle.
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PART XXIV
GENERAL PROVISIONS

PARTIE XXIV
DISPOSITIONS GÉNÉRALES

Admissibility
in evidence of
certified state-
ments

218.A statement as to

(a) the registration or non-registration of
any person or company;

(b) the filing or non-filing of any docu-
ment or material required or permitted to
be filed;

(c) any other matter pertaining to such
registration, non-registration, filing or
non-filing, or to any such person, com-
pany, document or material; or

(d) the date the facts upon which any pro-
ceedings are to be based first came to the
knowledge of the Commission,

purporting to be certified by the Commission
or a member thereof or by the Director is,
without proof of the office or signature of
the person certifying, admissible in evi-
dence, so far as relevant, for all purposes in
any action, proceeding or prosecution.
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218. Les déclarations présentées comme
certifiées par la Commission, par un de ses
membres ou par le directeur, concernant :

a) l’inscription ou la non-inscription
d’une personne ou d’une compagnie;

b) le dépôt ou le non-dépôt d’un docu-
ment ou d’une pièce qui peuvent ou qui
doivent être déposés;

c) toute autre question relative à cette ins-
cription, à cette non-inscription, à ce dé-
pôt ou à ce non-dépôt, ou aux personnes,
compagnies, documents ou pièces visés;

d) la date à laquelle la Commission a ini-
tialement eu connaissance des faits sur
lesquels une instance est fondée,

sont admissibles en preuve, dans la mesure où
elles sont pertinentes, dans toute action,
instance ou poursuite, sans qu’il soit
nécessaire de prouver l’authenticité de la
signature ou la qualité officielle de la personne
qui les a certifiés.
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Admissibilité
en preuve des
déclarations
certifiées

Filing and in-
spection of ma-
terial

219. (1) Where Canadian securities law
requires that material be filed, the filing shall
be effected by depositing the material, or
causing it to be deposited, with the Commis-
sion and all material so filed shall, subject to
subsection (2), be made available by the
Commission for public inspection during the
normal business hours of the Commission.
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219. (1) Pour déposer les pièces exigées
par le droit canadien des valeurs mobilières
il suffit de les remettre ou de les faire remet-
tre à la Commission. Sous réserve du para-
graphe (2), le public doit pouvoir consulter
les pièces ainsi déposées pendant les heures
d’ouverture normales de la Commission.
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Dépôt et exa-
men des pièces

Idem (2) Despite subsection (1), the Commis-
sion may hold material or any class of ma-
terial required to be filed by Canadian secu-
rities law in confidence so long as the Com-
mission is of the opinion that the material so
held discloses intimate financial, personal or
other information and that the desirability of
avoiding disclosure thereof in the interests of
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(2) Malgré le paragraphe (1), la Commis-
sion peut protéger le caractère confidentiel
de pièces ou de catégories de pièces qui doi-
vent être déposées aux termes du droit cana-
dien des valeurs mobilières si elle est d’avis
qu’elles contiennent des renseignements
d’ordre privé, notamment d’ordre financier
ou personnel, et que l’importance de les gar-
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Idem
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any person or company affected outweighs
the desirability of adhering to the principle
that material filed with the Commission be
available to the public for inspection.

1
2
3
4

der secrets dans l’intérêt des personnes ou des
compagnies visées l’emporte sur le principe
selon lequel le public doit pouvoir consulter
les pièces déposées auprès de la Commission.

1
2
3
4

Immunity of
Commission
and officers

220. (1) No action or other proceeding for
damages shall be instituted against the Com-
mission or any member thereof, or any em-
ployee or agent of the Commission for any
act done in good faith in the performance or
intended performance of any duty or in the
exercise or the intended exercise of any
power under Canadian securities law, or for
any neglect or default in the performance or
exercise in good faith of such duty or power.
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220. (1) Aucune action ou poursuite en
dommages-intérêts ne peut être intentée
contre la Commission ou un de ses membres
ni contre un employé ou un mandataire de la
Commission pour un acte accompli de bonne
foi dans l’exercice ou en vue de l’exercice
des fonctions ou des pouvoirs conférés par le
droit canadien des valeurs mobilières ni pour
une négligence ou une omission commise
dans l’exercice de bonne foi de ces fonctions
ou pouvoirs.
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Immunité de la
Commission et
des fonction-
naires

Immunity re
intended com-
pliance

(2) No person or company has any rights
or remedies and no proceedings lie or shall
be brought against any person or company
for any act or omission of the last-mentioned
person or company done or omitted in com-
pliance with Canadian securities law.
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(2) Aucune personne ou compagnie n’a
de droits ni de recours et aucune instance
n’est recevable ni ne peut être intentée
contre une personne ou une compagnie pour
les actes accomplis ou les omissions commi-
ses par celle-ci en se conformant au droit ca-
nadien des valeurs mobilières.
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Immunité s’il y
a intention de
se conformer à
la loi

Liability of
Crown

(3) Subsection (1) does not, by reason of
section 10 of the Crown Liability and Pro-
ceedings Act, relieve the Crown of liability
in respect of a tort committed by the Com-
mission or any person referred to in subsec-
tion (1) to which the Crown would otherwise
be subject.
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(3) Malgré l’article 10 de la Loi sur la res-
ponsabilité civile de l’État et le contentieux
administratif, le paragraphe (1) ne dégage
pas la Couronne de la responsabilité qu’elle
serait autrement tenue d’assumer à l’égard
d’un délit civil commis par la Commission
ou une personne visée au paragraphe (1).
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Responsabilité
de la Couronne

Application to
Her Majesty

221. (1) Subject to subsection (2), this Act
applies to

(a) Her Majesty in right of Canada; and

(b) Her Majesty in right of any province,

and agents and servants thereof.
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221. (1) Sous réserve du paragraphe
(2), la présente loi s’applique à :

a) Sa Majesté du chef du Canada;

b) Sa Majesté du chef d’une province,

ainsi qu’à ses mandataires ou ses employés.
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34

Application de
la Loi à Sa
Majesté

Exceptions (2) Subsections 23(1), (3) and (4), sec-
tions 75, 181, 184, 185, 186, 190, 193, 194,
195, 199 and 200, Part XXIII and section
218 do not apply to

(a) Her Majesty in right of Canada;

(b) Her Majesty in right of any province;
or

(c) an agent or servant of Her Majesty, as
referred to in paragraph (a) or (b), where
the matter arises from the performance of
a duty or the exercise of a power as an
agent or servant thereof or from any ne-
glect or default in the performance or ex-
ercise of such duty or power.
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(2) Les paragraphes 23(1), (3) et (4), les
articles 75, 181, 184, 185, 186, 190, 193,
194, 195, 199 et 200, la partie XXIII et l’ar-
ticle 218 ne s’appliquent pas à :

a) Sa Majesté du chef du Canada;

b) Sa Majesté du chef d’une province;

c) un mandataire ou un employé de Sa
Majesté visé à l’alinéa a) ou b), si la ques-
tion résulte de l’exercice de ses fonctions
ou de ses pouvoirs en cette qualité ou
d’une négligence ou d’une omission com-
mise dans l’exercice de ces fonctions ou
ces pouvoirs.

35
36
37
38

39

40

41
42
43
44
45
46
47

Exceptions

Rules 222. (1) The Commission may make rules
in respect of the following matters:

(a) prescribing requirements in respect of

47
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222. (1) La Commission peut, par règle :

a) prescrire les conditions relatives aux
demandes d’inscription, au renouvelle-

48

49
50

Règles
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applications for registration and the re-
newal, amendment, expiration or surren-
der of registration and in respect of sus-
pension, cancellation or reinstatement of
registration;

(b) prescribing categories or subcate-
gories of registrants, classifying regis-
trants into categories or subcategories and
prescribing the conditions of registration
or other requirements for registrants or
any category or subcategory, including

(i) standards of practice and business
conduct of registrants in dealing with
their customers and clients and pros-
pective customers and clients,

(ii) requirements that are advisable for
the prevention or regulation of conflicts
of interest, and

(iii) requirements in respect of
membership in a self-regulatory organ-
ization;

(c) extending any requirements prescribed
under paragraph (b) to unregistered direc-
tors, partners, salespersons and officers of
registrants;

(d) prescribing requirements in respect of
the residence in Canada of registrants;

(e) prescribing requirements in respect of
notification by a registrant or other person
or company in respect of a proposed
change in beneficial ownership of, or con-
trol or direction over, securities of the re-
gistrant and authorizing the Commission
to make an order that a proposed change
may not be effected before a decision by
the Commission as to whether it will ex-
ercise its powers under paragraph
187(1)(a) as a result of the proposed
change;

(f) prescribing requirements for persons
and companies in respect of calling at or
telephoning to residences for the purposes
of trading in securities;

(g) prescribing requirements in respect of
the disclosure or furnishing of informa-
tion to the public or the Commission by
registrants or providing for exemptions
from or varying the requirements under
this Act in respect of the disclosure or fur-
nishing of information to the public or the
Commission by registrants;

(h) providing for exemptions from the
registration requirements under this Act
or for the removal of exemptions from
those requirements;
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ment, à la modification et à l’expiration
des inscriptions, à la renonciation à cel-
les-ci et à leur suspension, à leur annula-
tion ou à leur remise en vigueur;

b) prescrire des catégories ou des sous-ca-
tégories de personnes ou de compagnies
inscrites, classer les personnes ou les
compagnies inscrites en catégories ou en
sous-catégories et prescrire les conditions
d’inscription ou les autres exigences ap-
plicables aux personnes ou compagnies
inscrites ou aux catégories ou sous-caté-
gories, notamment :

(i) les normes d’exercice et de conduite
professionnelle que doivent suivre les
personnes ou les compagnies inscrites
dans leurs rapports avec leurs clients
actuels et éventuels,

(ii) les exigences qui sont utiles à la
prévention ou à la réglementation des
conflits d’intérêts,

(iii) les exigences relatives à l’adhésion
à un organisme d’autoréglementation;

c) étendre les exigences prescrites en ap-
plication de l’alinéa b) aux administra-
teurs, associés, représentants et dirigeants
non inscrits des personnes ou des compa-
gnies inscrites;

d) prescrire les conditions de résidence au
Canada des personnes ou des compagnies
inscrites;

e) prescrire les exigences relatives à l’avis
qu’une personne ou compagnie inscrite,
ou une autre personne ou compagnie, doit
donner dans le cas d’un projet de change-
ment dans la propriété bénéficiaire de va-
leurs mobilières de la personne ou compa-
gnie inscrite, ou dans le contrôle sur ces
valeurs mobilières, et autoriser la Com-
mission à rendre une ordonnance portant
que le projet de changement ne peut être
réalisé avant qu’elle n’ait décidé si, en
raison du projet de changement, elle exer-
cera les pouvoirs que lui confère l’alinéa
187(1)a);

f) prescrire les exigences applicables aux
personnes et aux compagnies pour ce qui
est de faire des visites ou de téléphoner à
une résidence dans le but d’effectuer des
opérations sur valeurs mobilières;

g) prescrire les exigences relatives à la di-
vulgation ou à la communication de ren-
seignements au public ou à la Commis-
sion par les personnes ou les compagnies
inscrites, ou prévoir des dispenses relati-
vement aux exigences que prévoit la pré-
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(i) providing for exemptions from the re-
quirements of section 58 in respect of
dealers;

(j) prescribing requirements in respect of
the books, records and other documents
required by subsection 29(1) to be kept by
market participants, including the form in
which and the period for which the books,
records and other documents are to be
kept;

(k) regulating the listing or trading of
publicly traded securities including re-
quiring reporting of trades and quotations;

(l) regulating recognized stock exchanges,
recognized self-regulatory organizations,
recognized quotation and trade reporting
systems and recognized clearing agencies,
including prescribing requirements in re-
spect of the review or approval by the
Commission of any bylaw, rule, regula-
tion, policy, procedure, interpretation or
practice;

(m) regulating trading or advising in secu-
rities to prevent trading or advising that is
fraudulent, manipulative, deceptive or un-
fairly detrimental to investors;

(n) regulating trading or advising in
penny stocks, including prescribing re-
quirements in respect of additional dis-
closure and suitability for investment;

(o) prescribing categories or subcate-
gories of issuers for purposes of the pro-
spectus requirements under this Act, the
regulations and the rules and classifying
issuers into categories or subcategories;

(p) regulating in respect of, or varying
this Act to facilitate, expedite or regulate
in respect of, the distribution of securities,
or the issuing of receipts, including by es-
tablishing

(i) requirements in respect of distribu-
tions of securities by means of a pro-
spectus incorporating other documents
by reference,

(ii) requirements in respect of distribu-
tions of securities by means of a simpli-
fied or summary prospectus or other
form of disclosure document,

(iii) requirements in respect of distribu-
tions of securities on a continuous or
delayed basis,

(iv) requirements in respect of pricing
of distributions of securities after the is-
suance of a receipt for the prospectus
filed in relation thereto,
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sente loi en la matière ou modifier ces
exigences;

h) prévoir des dispenses relatives aux
conditions d’inscription prévues par la
présente loi, ou le retrait des dispenses re-
latives à ces conditions;

i) prévoir des dispenses des exigences
prévues à l’article 58 à l’égard des cour-
tiers;

j) prescrire les exigences relatives aux li-
vres, dossiers et autres documents que les
participants au marché doivent tenir aux
termes du paragraphe 29(1), notamment
la forme sous laquelle ils doivent l’être et
leur durée de conservation;

k) réglementer l’inscription à la cote de
valeurs mobilières qui font l’objet d’opé-
rations dans le public ou les opérations
sur ces valeurs, notamment exiger la dé-
claration des opérations et des cours;

l) réglementer les bourses reconnues, les
organismes d’autoréglementation recon-
nus, les systèmes reconnus de cotation et
de déclaration des opérations et les agen-
ces de compensation reconnues, notam-
ment prescrire les exigences relatives à
l’examen ou à l’approbation par la Com-
mission de règlements administratifs, de
règles, de règlements, de politiques, de
procédures, d’interprétations ou de prati-
ques;

m) réglementer les opérations sur valeurs
mobilières ou la fourniture de conseils sur
les valeurs mobilières pour éviter que les
opérations ou les conseils soient fraudu-
leux, manipulateurs, mensongers ou injus-
tement préjudiciables aux investisseurs;

n) réglementer les opérations sur actions
cotées en cents ou la fourniture de
conseils sur ces actions, notamment pres-
crire les obligations d’information supplé-
mentaires et les exigences relatives à leur
caractère adéquat comme investissement;

o) prescrire des catégories ou des sous-ca-
tégories d’émetteurs aux fins des exigen-
ces relatives aux prospectus prévues par
la présente loi, les règlements et les règles
et classer les émetteurs en catégories ou
en sous-catégories;

p) réglementer le placement de valeurs
mobilières ou la délivrance d’accusés de
réception ou modifier la présente loi en
vue de faciliter, d’accélérer ou de régle-
menter ce placement ou cette délivrance,
notamment en établissant :
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(v) procedures for the issuing of re-
ceipts for prospectuses after expedited
or selective review thereof,

(vi) provisions for the incorporation by
reference of certain documents in a
prospectus and the effect, including
from a liability and evidentiary per-
spective, of modifying or superseding
statements,

(vii) requirements for the form of a pro-
spectus certificate, including providing
for alternative forms in circumstances
other than those referred to in subsec-
tion 78(2) of this Act,

(viii) provisions for eligibility require-
ments to obtain a receipt for, or distrib-
ute under, a particular form of prospec-
tus and the loss of that eligibility, and

(ix) provisions for varying withdrawal
rights;

(q) prescribing requirements for the certi-
fication of prospectuses by persons and
companies in relation to the following:

(i) if the issuer is a trust, requiring indi-
viduals who perform functions for the
issuer similar to those performed by a
chief executive officer or chief finan-
cial officer of an issuer to certify the
prospectus,

(ii) if the issuer is a trust and its busi-
ness or a material part of its business is
conducted through a person or com-
pany other than the issuer, requiring a
director and the chief executive officer
and the chief financial officer of the
person or company, or individuals who
perform functions for the person or
company similar to those performed by
a chief executive officer or chief finan-
cial officer, to certify the prospectus,

(iii) if the issuer is a limited partner-
ship, requiring the general partner of
the issuer and individuals who perform
functions for the issuer similar to those
performed by a chief executive officer
or a chief financial officer of an issuer
to certify the prospectus, and

(iv) if the issuer is not organized as a
company, trust or limited partnership,
requiring persons or companies that
perform functions similar to those per-
formed by persons or companies de-
scribed in subparagraph (i), (ii) or (iii)
or section 73 to certify the prospectus;
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(i) des exigences relatives au placement
de valeurs mobilières au moyen d’un
prospectus incorporant d’autres
documents par renvoi,

(ii) des exigences relatives au
placement de valeurs mobilières au
moyen d’un prospectus simplifié ou
abrégé ou d’une autre forme de
document d’information,

(iii) des exigences relatives au
placement de valeurs mobilières sur
une base continue ou différée,

(iv) des exigences relatives à
l’établissement du prix du placement de
valeurs mobilières après la délivrance
d’un accusé de réception du prospectus
déposé à leur égard,

(v) des procédures relatives à la
délivrance d’accusés de réception de
prospectus après leur examen accéléré
ou sélectif,

(vi) des dispositions prévoyant
l’incorporation par renvoi de certains
documents dans un prospectus et
l’effet, y compris du point de vue de la
responsabilité et de la preuve, des
déclarations de modification ou de
remplacement,

(vii) des exigences relatives à la
formule d’une attestation figurant dans
un prospectus, notamment en prévoyant
des formules de remplacement dans des
circonstances autres que celles visées
au paragraphe 78(2) de la présente loi,

(viii) des dispositions concernant les
conditions d’admissibilité pour obtenir
un accusé de réception d’une forme
particulière de prospectus ou pour
effectuer un placement aux termes
d’une forme particulière de prospectus
et concernant la perte de cette
admissibilité,

(ix) des dispositions concernant la
modification des droits de retrait;

q) prescrire les exigences relatives à l’at-
testation des prospectus par des personnes
et des compagnies en ce qui concerne ce
qui suit :

(i) si l’émetteur est une fiducie, exiger
que les prospectus soient attestés par
des particuliers qui exercent pour
l’émetteur des fonctions semblables à
celles qu’exerce un chef de la direction
ou un directeur des services financiers
d’un émetteur,
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(r) prescribing requirements for the es-
crow of securities in connection with dis-
tributions;

(s) designating activities, including the
use of documents or advertising, in which
registrants or issuers are permitted to en-
gage or are prohibited from engaging in
connection with distributions;

(t) prescribing which distributions and
trading in relation to the distributions are
distributions and trading outside Canada;

(u) providing for exemptions from the
prospectus requirements under this Act
and for the removal of exemptions from
those requirements;

(v) prescribing the circumstances in
which the Director must refuse to issue a
receipt for a prospectus and prohibiting
the Director from issuing a receipt in
those circumstances;

(w) prescribing requirements in respect of
the preparation and dissemination and
other use, by reporting issuers, of docu-
ments providing for continuous disclosure
that are in addition to the requirements
under this Act, including requirements in
respect of

(i) an annual report,

(ii) an annual information form, and

(iii) supplemental analysis of financial
statements;

(x) respecting the preparation, form and
content requirements applicable to the
public dissemination of forward-looking
information by reporting issuers where
the dissemination is not part of a required
filing;

(y) exempting reporting issuers from any
requirement of Part XVI (Continuous Dis-
closure)

(i) if the requirement conflicts with a
requirement of the laws of the jurisdic-
tion under which the reporting issuers
are incorporated, organized or con-
tinued,

(ii) if the reporting issuers ordinarily
distribute financial information to
holders of their securities in a form, or
at times, different from those required
by Part XVI, or

(iii) under circumstances that the Com-
mission considers justify the exemp-
tion;
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(ii) si l’émetteur est une fiducie et que
ses activités commerciales ou une
partie importante de celles-ci sont
exercées par l’intermédiaire d’une
personne ou d’une compagnie qui n’est
pas l’émetteur, exiger que les
prospectus soient attestés par un
administrateur ainsi que le chef de la
direction et le directeur général des
services financiers de la personne ou de
la compagnie, ou par des particuliers
qui exercent pour la personne ou la
compagnie des fonctions semblables à
celles qu’exerce un chef de la direction
ou un directeur des services financiers,

(iii) si l’émetteur est une société en
commandite, exiger que les prospectus
soient attestés par le commandité de
l’émetteur et des particuliers qui
exercent pour l’émetteur des fonctions
semblables à celles qu’exerce un chef
de la direction ou un directeur des
services financiers d’un émetteur,

(iv) si l’émetteur n’est pas constitué en
compagnie, en fiducie ou en société en
commandite, exiger que les prospectus
soient attestés par des personnes ou des
compagnies qui exercent des fonctions
semblables à celles qu’exercent les
personnes ou les compagnies visées au
sous-alinéa (i), (ii) ou (iii) ou à l’article
73;

r) prescrire les exigences relatives à l’en-
tiercement de valeurs mobilières dans le
cadre de placements;

s) désigner des activités, notamment l’uti-
lisation de documents ou d’annonces pu-
blicitaires, que les personnes ou compa-
gnies inscrites ou les émetteurs sont auto-
risés à exercer ou qu’il leur est interdit
d’exercer dans le cadre de placements;

t) prescrire quels placements et quelles
opérations rattachées aux placements
constituent des placements et des opéra-
tions effectués à l’extérieur du Canada;

u) prévoir des dispenses relatives aux exi-
gences applicables aux prospectus qui
sont prévues par la présente loi, et prévoir
le retrait des dispenses relatives à ces exi-
gences;

v) prescrire les circonstances dans les-
quelles le directeur doit refuser d’accuser
réception d’un prospectus, et lui interdire
d’en accuser réception dans ces circons-
tances;

w) prescrire, relativement à la prépara-
tion, à la diffusion et à toute autre utilisa-
tion de documents par les émetteurs assu-
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(z) requiring issuers or other persons and
companies to comply, in whole or in part,
with Part XVI (Continuous Disclosure),
or rules made under paragraph (w);

(z.1) prescribing requirements in respect
of financial accounting, reporting and au-
diting for purposes of this Act, the regula-
tions and the rules, including

(i) defining accounting principles and
auditing standards acceptable to the
Commission,

(ii) financial reporting requirements for
the preparation and dissemination of fu-
ture-oriented financial information and
pro forma financial statements,

(iii) standards of independence and
other qualifications for auditors,

(iv) requirements respecting a change
in auditors by a reporting issuer or a re-
gistrant,

(v) requirements respecting a change in
the financial year of an issuer or in an
issuer’s status as a reporting issuer
under this Act, and

(vi) defining auditing standards for
attesting to and reporting on a reporting
issuer’s internal controls;

(z.2) prescribing requirements for the
validity and solicitation of proxies, pre-
scribing activities for the purposes of
paragraph (g) of the definition of “solicit”
and “solicitation” in section 98 and pre-
scribing circumstances for the purposes of
paragraph 100(2)(b);

(z.3) providing for the application of Part
XVI (Continuous Disclosure) and Part
XVII (Proxies and Proxy Solicitation) in
respect of registered holders or beneficial
owners of voting securities or equity
securities of reporting issuers or other
persons or companies on behalf of whom
the securities are held, including require-
ments for reporting issuers, recognized
clearing agencies, registered holders, re-
gistrants and other persons or companies
who hold securities on behalf of persons
or companies but who are not the regis-
tered holders;

(z.4) regulating takeover bids, issuer bids,
insider bids, going-private transactions,
business combinations and related party
transactions, including
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jettis, des obligations d’information conti-
nue qui s’ajoutent aux obligations prévues
par la présente loi, notamment à l’égard
des documents suivants :

(i) les rapports annuels,

(ii) les notices annuelles,

(iii) les analyses supplémentaires des
états financiers;

x) traiter des exigences relatives à la pré-
paration, à la forme et au contenu qui sont
applicables à la diffusion au public d’in-
formations prospectives par les émetteurs
assujettis si elle ne s’inscrit pas dans le
cadre d’un dépôt exigé;

y) dispenser les émetteurs assujettis d’une
exigence prévue à la partie XVI (Infor-
mation continue) :

(i) soit si l’exigence est incompatible
avec une exigence des lois émanant de
l’autorité législative du ressort où les
émetteurs assujettis sont constitués en
personne morale, organisés ou
maintenus,

(ii) soit si les émetteurs assujettis
communiquent habituellement des
renseignements de nature financière
aux détenteurs de leurs valeurs
mobilières d’une façon ou à des
époques différentes de celles exigées
par la partie XVI,

(iii) soit dans des circonstances où la
Commission estime qu’il est justifié
d’accorder la dispense;

z) obliger les émetteurs ou d’autres per-
sonnes et compagnies à se conformer, en
totalité ou en partie, à la partie XVI (In-
formation continue) ou aux règles établies
en application de l’alinéa w);

z.1) prescrire les exigences relatives à la
comptabilité générale, à l’information fi-
nancière et à la vérification des états fi-
nanciers pour l’application de la présente
loi, des règlements et des règles, et no-
tamment :

(i) définir les principes comptables et
les normes de vérification que la
Commission juge acceptables,

(ii) prescrire les exigences relatives à
l’information financière qui sont
applicables à la préparation et à la
diffusion des informations financières
prospectives et des états financiers pro
forma,
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(i) providing for the matters that, under
Part XVIII, may be specified by regula-
tion or required by the regulations or
that, under Part XVIII, must or may be
determined or done in accordance with
the regulations,

(ii) varying the requirements of sections
108 to 111, providing exemptions from
any of those sections or removing any
exemption set out in those sections,

(iii) varying the requirements of sec-
tions 112 to 140 or providing exemp-
tions from any of those sections,

(iv) removing any exemption set out in
sections 141 to 145 or 148 to 153,

(v) establishing exemptions under sec-
tions 147 and 155,

(vi) varying the requirements of sec-
tions 157 and 158 or providing exemp-
tions from either of those sections,

(vii) prescribing requirements in re-
spect of issuer bids, insider bids, going-
private transactions and related party
transactions, for disclosure, valuations,
review by independent committees of
boards of directors and approval by mi-
nority security holders,

(viii) prescribing requirements respect-
ing defensive tactics in connection with
takeover bids, and

(ix) varying any or all of the time
periods in Part XVIII;

(z.5) providing for exemptions from any
requirement of section 91 or from liability
under section 199 and prescribing stan-
dards or criteria for determining when a
material fact or material change has been
generally disclosed;

(z.6) prescribing time periods under sec-
tion 163 or varying or providing for
exemptions from any requirement of Part
XIX (Insider Trading and Self-Dealing);

(z.7) regulating the disclosure or furnish-
ing of information to the public or the
Commission by insiders, including

(i) prescribing filing requirements for
the reporting by insiders of their re-
spective direct or indirect beneficial
ownership of, or control or direction
over, securities of a reporting issuer or
changes in ownership, control or direc-
tion,
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(iii) prescrire les normes d’indépen-
dance et les autres qualités requises des
vérificateurs,

(iv) prescrire les exigences relatives
aux changements de vérificateurs par
un émetteur assujetti ou une personne
ou compagnie inscrite,

(v) prescrire les exigences relatives aux
changements dans l’exercice d’un
émetteur ou dans la qualité d’un
émetteur à titre d’émetteur assujetti aux
termes de la présente loi,

(vi) définir les normes de vérification
régissant l’attestation des contrôles
internes d’un émetteur assujetti et la
présentation des rapports sur ceux-ci;

z.2) prescrire les exigences relatives à la
validité et à la sollicitation de procura-
tions, prescrire les activités pour l’appli-
cation de l’alinéa g) de la définition
de « solliciter » et « sollicitation » à l’arti-
cle 98 et prescrire les circonstances pour
l’application de l’alinéa 100(2)b);

z.3) prévoir l’application de la partie XVI
(Information continue) et de la partie
XVII (Procurations et sollicitations de
procurations) à l’égard des détenteurs ins-
crits ou des propriétaires bénéficiaires de
valeurs mobilières avec droit de vote ou
de titres de participation d’émetteurs as-
sujettis ou à l’égard des autres personnes
ou compagnies pour le compte desquelles
ces valeurs et ces titres sont détenus, no-
tamment les exigences applicables aux
émetteurs assujettis, aux agences de com-
pensation reconnues, aux détenteurs ins-
crits, aux personnes ou compagnies ins-
crites et aux autres personnes ou compa-
gnies qui détiennent des valeurs mobiliè-
res pour le compte de personnes ou de
compagnies mais qui n’en sont pas les dé-
tenteurs inscrits;

z.4) réglementer les offres d’achat visant
à la mainmise, les offres de l’émetteur, les
offres d’initié, les transformations en
compagnie fermée, les regroupements
d’entreprises et les opérations entre per-
sonnes apparentées, notamment :

(i) prévoir tout ce qui, aux termes de la
partie XVIII, peut être précisé ou exigé
par règlement ou peut ou doit être
déterminé ou fait conformément aux
règlements,

(ii) modifier les exigences des articles
108 à 111, prévoir des dispenses de
l’application de l’un d’eux ou
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(ii) prescribing requirements respecting
the reporting by insiders of any interest
in or right or obligation associated with
a related financial instrument or
changes in such interests, rights or ob-
ligations,

(iii) prescribing requirements respect-
ing the reporting by insiders of any
agreement, arrangement or understand-
ing that alters, directly or indirectly, an
insider’s economic interest in a security
or an insider’s economic exposure to a
reporting issuer or changes in such
agreements, arrangements or under-
standings;

(z.8) prescribing requirements in respect
of a reporting issuer to facilitate com-
pliance by insiders of the reporting issuer
with this Act and with the rules made
under paragraph (z.7);

(z.9) requiring that reports under para-
graph (z.7) shall also provide information
for the period of up to six months before a
person or company became an insider;

(z.10) regulating investment funds and the
distribution and trading of the securities
of investment funds, including

(i) varying Part XIII or Part XVI by
prescribing additional disclosure re-
quirements in respect of investment
funds and requiring or permitting the
use of particular forms or types of addi-
tional offering or other documents in
connection with the funds,

(ii) prescribing permitted investment
policy and investment practices for in-
vestment funds and prohibiting or re-
stricting certain investments or invest-
ment practices for investment funds,

(iii) prescribing requirements governing
the custodianship of assets of invest-
ment funds,

(iv) prescribing minimum initial capital
requirements for investment funds
making a distribution and prohibiting or
restricting the reimbursement of costs
in connection with the organization of a
fund,

(v) prescribing matters affecting invest-
ment funds that require the approval of
security holders of the fund, the Com-
mission or the Director, including, in
the case of security holders, the level of
approval,
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supprimer des dispenses qui y sont
prévues,

(iii) modifier les exigences des articles
112 à 140 ou prévoir des dispenses de
l’application de l’un d’eux,

(iv) supprimer des dispenses prévues
aux articles 141 à 145 ou 148 à 153,

(v) établir des dispenses dans le cadre
des articles 147 et 155,

(vi) modifier les exigences des articles
157 et 158 ou prévoir des dispenses de
l’application de l’un d’eux,

(vii) prescrire les exigences relatives
aux offres de l’émetteur, aux offres
d’initié, aux transformations en
compagnie fermée et aux opérations
entre personnes apparentées en matière
d’information, d’évaluation, d’examen
par des comités indépendants des
conseils d’administration et
d’approbation par les détenteurs de
valeurs mobilières minoritaires,

(viii) prescrire les exigences relatives
aux mesures défensives dans le cadre
des offres d’achat visant à la mainmise,

(ix) modifier tout délai prévu à la partie
XVIII;

z.5) prévoir des dispenses de l’application
des dispositions de l’article 91 ou de la
responsabilité visée à l’article 199, et
prescrire les normes ou les critères ser-
vant à déterminer si un fait important ou
un changement important a été divulgué
au public;

z.6) prescrire les délais visés à l’article
163, modifier les exigences de la partie
XIX (Opérations d’initié et transactions
internes) ou prévoir des dispenses relati-
vement à ces exigences;

z.7) réglementer la divulgation ou la com-
munication de renseignements au public
ou à la Commission par les initiés, notam-
ment :

(i) prescrire les exigences de dépôt
concernant la déclaration, par les
initiés, de la mesure dans laquelle
chacun a, directement ou indirectement,
la propriété bénéficiaire ou le contrôle
des valeurs mobilières de l’émetteur
assujetti, ou de tout changement
survenu à cet égard,

(ii) prescrire les exigences concernant
la déclaration, par les initiés, de tout
intérêt dans un instrument financier
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(vi) prescribing requirements in respect
of the calculation of the net asset value
of investment funds,

(vii) prescribing requirements in re-
spect of the content and use of sales lit-
erature, sales communications or adver-
tising relating to investment funds or
the securities of investment funds,

(viii) designating mutual funds as pri-
vate mutual funds and prescribing re-
quirements for private mutual funds,

(ix) respecting sales charges imposed
by a distribution company or contrac-
tual plan service company under a con-
tractual plan on purchasers of shares or
units of an investment fund, and com-
missions or sales incentives to be paid
to registrants in connection with the
securities of an investment fund,

(x) prescribing the circumstances in
which a plan holder under a contractual
plan has the right to withdraw from the
contractual plan,

(xi) prescribing procedures applicable
to investment funds, registrants and any
other person or company in respect of
sales and redemptions of investment
fund securities and payments for sales
and redemptions,

(xii) prescribing requirements in re-
spect of, or in relation to, promoters,
advisers or persons and companies who
administer or participate in the adminis-
tration of the affairs of investment
funds;

(z.11) respecting fees payable by an issuer
to an adviser as consideration for invest-
ment advice, alone or together with ad-
ministrative or management services pro-
vided to a mutual fund or non-redeemable
investment fund;

(z.12) prescribing requirements relating to
the qualification of a registrant to act as
an adviser to an investment fund;

(z.13) regulating commodity pools, in-
cluding

(i) varying Part XIII (Prospec-
tuses — Distribution) or XVI (Continu-
ous Disclosure) to prescribe additional
disclosure requirements in respect of
commodity pools and requiring or per-
mitting the use of particular forms or
types of additional offering or other
documents in connection with com-
modity pools,
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connexe ou de tout droit ou toute
obligation s’y rapportant, ou de tout
changement survenu dans cet intérêt, ce
droit ou cette obligation,

(iii) prescrire les exigences concernant
la déclaration, par les initiés, de tout
accord, arrangement ou entente qui
modifie, directement ou indirectement,
leur intérêt financier dans une valeur
mobilière d’un émetteur assujetti ou
leur risque financier par rapport à un tel
émetteur, ou de tout changement
survenu dans l’accord, l’arrangement
ou l’entente;

z.8) prescrire des exigences relatives à un
émetteur assujetti pour faciliter le respect,
par ses initiés, de la présente loi et des rè-
gles établies en vertu de l’alinéa z.7);

z.9) exiger que les déclarations visées à
l’alinéa z.7) contiennent également des
renseignements sur la période d’au plus
six mois qui précède le moment où une
personne ou une compagnie est devenue
un initié;

z.10) réglementer les fonds d’investisse-
ment ainsi que le placement des valeurs
mobilières de ces fonds et les opérations
sur ces valeurs, et notamment :

(i) modifier la partie XIII ou la partie
XVI en prescrivant des obligations
d’information supplémentaires à
l’égard des fonds d’investissement et en
exigeant ou en permettant l’utilisation
de certaines formules ou de certains
types de documents d’offre ou autres
documents supplémentaires relative-
ment à ces fonds,

(ii) prescrire la politique et les pratiques
en matière d’investissement qui sont
autorisées dans le cas des fonds
d’investissement, et interdire ou
restreindre certains investissements ou
certaines pratiques en matière
d’investissement dans le cas de ces
fonds,

(iii) prescrire les exigences régissant la
garde des éléments d’actif des fonds
d’investissement,

(iv) prescrire le montant minimal de
capital initial que doivent avoir les
fonds d’investissement qui effectuent
un placement, et interdire ou restreindre
le remboursement des frais reliés à
l’organisation d’un tel fonds,

(v) prescrire les questions concernant
un fonds d’investissement qui exigent
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(ii) prescribing requirements in respect
of, or in relation to, promoters, ad-
visers, persons and companies who ad-
minister or participate in the adminis-
tration of the affairs of commodity
pools,

(iii) prescribing standards in relation to
the suitability of investors in commod-
ity pools,

(iv) prohibiting or restricting the pay-
ment of fees, commissions or com-
pensation by commodity pools or
holders of securities of commodity
pools and restricting the reimbursement
of costs in connection with the organiz-
ation of commodity pools,

(v) prescribing requirements with re-
spect to the voting rights of security
holders, and

(vi) prescribing requirements in respect
of the redemption of securities of a
commodity pool;

(z.14) regulating or varying this Act in re-
spect of derivatives, including

(i) providing exemptions from any re-
quirement of this Act,

(ii) prescribing disclosure requirements
and requiring or prohibiting the use of
particular forms or types of offering
documents or other documents, and

(iii) prescribing requirements that apply
to investment funds, commodity pools
or other issuers;

(z.15) varying this Act with respect to
foreign issuers to facilitate distributions,
compliance with requirements applicable
or relating to reporting issuers and the
making of takeover bids, issuer bids, in-
sider bids, going-private transactions,
business combinations and related party
transactions where the foreign issuers are
subject to requirements of the laws of
other jurisdictions that the Commission
considers are adequate in light of the pur-
poses and principles of this Act;

(z.16) prescribing requirements in respect
of reverse takeovers including require-
ments for disclosure that are substantially
equivalent to that provided by a prospec-
tus;
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l’approbation des détenteurs de valeurs
mobilières du fonds, de la Commission
ou du directeur, notamment, dans le cas
des détenteurs de valeurs mobilières, le
niveau d’approbation nécessaire,

(vi) prescrire les exigences relatives au
calcul de la valeur liquidative des fonds
d’investissement,

(vii) prescrire les exigences relatives au
contenu et à l’utilisation de documen-
tation commerciale, de communications
commerciales ou d’annonces publici-
taires concernant les fonds d’investis-
sement ou leurs valeurs mobilières,

(viii) désigner des fonds mutuels
comme fonds mutuels fermés et
prescrire les exigences applicables à
ceux-ci,

(ix) traiter des frais de vente qu’une
compagnie de placement ou une
compagnie qui offre des plans à
versements périodiques impose, en
vertu d’un plan à versements
périodiques, aux acheteurs des actions
ou des parts d’un fonds
d’investissement, ainsi que des
commissions ou des primes de vente à
payer aux personnes ou compagnies
inscrites relativement aux valeurs
mobilières d’un tel fonds,

(x) prescrire les circonstances dans
lesquelles le souscripteur d’un plan à
versements périodiques a le droit de
s’en retirer,

(xi) prescrire les procédures applicables
aux fonds d’investissement, aux
personnes ou compagnies inscrites et
aux autres personnes ou compagnies
relativement aux ventes et aux rachats
des valeurs mobilières des fonds
d’investissement et aux paiements pour
les ventes et les rachats,

(xii) prescrire les exigences relatives
aux promoteurs, aux conseillers ou aux
personnes et compagnies qui
administrent les affaires des fonds
d’investissement ou qui prennent part à
leur administration;

z.11) traiter des honoraires payables par
un émetteur à un conseiller en contrepar-
tie de conseils en matière d’investisse-
ment et des services administratifs ou de
gestion qui peuvent s’y ajouter, fournis à
un fonds mutuel ou à un fonds d’investis-
sement à capital fixe;
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(z.17) requiring or respecting the media,
format, preparation, form, content, execu-
tion, certification, dissemination and other
use, filing and review of all documents re-
quired under or governed by this Act, the
regulations or the rules and all documents
determined by the regulations or the rules
to be ancillary to the documents, includ-
ing

(i) applications for registration and
other purposes,

(ii) preliminary prospectuses and pro-
spectuses,

(iii) interim financial statements and fi-
nancial statements,

(iv) proxies and information circulars,
and

(v) takeover bid circulars, issuer bid
circulars and directors’ circulars;

(z.18) governing the approval of any
document described in paragraph (z.17);

(z.19) respecting the designation or rec-
ognition of any person, company or juris-
diction if advisable for purposes of this
Act, including

(i) recognizing stock exchanges, self-
regulatory organizations and clearing
agencies,

(ii) designating, for purposes of subsec-
tion 102(1), the jurisdictions whose re-
quirements are substantially similar to
the requirements of Part XVII,

(iii) designating a person or company
for the purpose of the definition of
“market participant”,

(iv) designating classes of persons or
companies not to be insiders for the
purpose of the definition of “insider”,
and

(v) designating classes of persons or
companies for the purpose of paragraph
(f) of the definition of “insider” in sub-
section 2(1), if the persons or com-
panies would reasonably be expected to
have, in the ordinary course, access to
material information about the busi-
ness, operations, assets or revenue of
the issuer, to be insiders;

(z.20) respecting the conduct of the Com-
mission and its employees in relation to
duties and responsibilities and discretion-
ary powers under this Act, including
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z.12) prescrire les exigences relatives aux
qualités requises d’une personne ou com-
pagnie inscrite pour qu’elle puisse agir à
titre de conseiller d’un fonds d’investisse-
ment;

z.13) réglementer les fonds du marché à
terme, et notamment :

(i) modifier la partie XIII
(Prospectus — placement) ou la partie
XVI (Information continue) afin de
prescrire des obligations d’information
supplémentaires à l’égard des fonds du
marché à terme, et exiger ou permettre
l’utilisation de certaines formules ou de
certains types de documents d’offre ou
autres documents supplémentaires
relativement aux fonds,

(ii) prescrire les exigences relatives aux
promoteurs, aux conseillers, aux
personnes et aux compagnies qui
administrent les affaires des fonds du
marché à terme ou qui prennent part à
leur administration,

(iii) prescrire les normes servant à
établir si les fonds du marché à terme
conviennent aux investisseurs,

(iv) interdire ou restreindre le paiement
d’honoraires, de commissions ou de
rémunération par les fonds du marché à
terme ou les détenteurs de valeurs
mobilières de tels fonds, et restreindre
le remboursement des frais reliés à
l’organisation de ces fonds,

(v) prescrire les exigences relatives aux
droits de vote des détenteurs de valeurs
mobilières,

(vi) prescrire les exigences relatives au
rachat des valeurs mobilières d’un
fonds du marché à terme;

z.14) réglementer les produits dérivés ou
modifier la présente loi à leur égard, et
notamment :

(i) prévoir des dispenses des exigences
de la présente loi,

(ii) prescrire des obligations d’infor-
mation et exiger ou interdire
l’utilisation de certaines formules ou de
certains types de documents d’offre ou
d’autres documents,

(iii) prescrire les exigences qui
s’appliquent aux fonds
d’investissement, aux fonds du marché
à terme ou aux autres émetteurs;

z.15) modifier la présente loi dans le cas
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(i) the conduct of investigations and
examinations carried out under Part VI
(Investigations and Examinations), and

(ii) the conduct of hearings;

(z.21) prescribing the fees payable to the
Commission, including those for filing,
for applications for registration or exemp-
tions, for trades in securities, in respect of
audits made by the Commission, and in
connection with the administration of Ca-
nadian securities law;

(z.22) varying this Act to permit or re-
quire the use of an electronic or com-
puter-based system for the filing, delivery
or deposit of

(i) documents or information required
under or governed by this Act, the re-
gulations or rules, and

(ii) documents determined by the re-
gulations or rules to be ancillary to
documents required under or governed
by this Act, the regulations or rules;

(z.23) establishing requirements for and
procedures in respect of the use of an
electronic or computer-based system for
the filing, delivery or deposit of docu-
ments or information;

(z.24) providing for electronic signatures
for the signing of documents and pre-
scribing the circumstances in which per-
sons or companies shall be deemed to
have signed or certified documents on an
electronic or computer-based system for
any purpose of this Act, the regulations or
the rules;

(z.25) regulating scholarship plans and the
distribution and trading of the securities
of scholarship plans;

(z.26) specifying the conditions under
which any particular type of trade that
would not otherwise be a distribution
shall be a distribution;

(z.27) permitting or requiring, or varying
this Act to permit or require, methods of
filing or delivery, to or by the Commis-
sion, issuers, registrants, security holders
or others, of documents, information, no-
tices, books, records, things, reports, ord-
ers, authorizations or other communica-
tions required under or governed by Ca-
nadian securities law;

(z.28) providing for exemptions from or
varying the requirements set out in Part
XI;
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des émetteurs étrangers en vue de faciliter
les placements, le respect des exigences
applicables ou relatives aux émetteurs as-
sujettis et les offres d’achat visant à la
mainmise, les offres de l’émetteur, les of-
fres d’initié, les transformations en com-
pagnie fermée, les regroupements d’en-
treprises et les opérations entre personnes
apparentées, lorsque les émetteurs étran-
gers sont soumis aux exigences des lois
d’autres autorités législatives que la Com-
mission estime adéquates compte tenu des
objets et des principes de la présente loi;

z.16) prescrire les exigences relatives aux
prises de contrôle inversées, notamment
des obligations d’information qui sont
sensiblement équivalentes à celles que
doivent respecter les prospectus;

z.17) exiger ou prévoir le support, le for-
mat, la préparation, la forme, le contenu,
l’exécution, la certification, la diffusion et
autres utilisations, le dépôt et l’examen de
tous les documents qu’exigent ou que ré-
gissent la présente loi, les règlements ou
les règles, ainsi que de tous les documents
qui sont, selon les règlements ou les rè-
gles, accessoires à ces documents, notam-
ment :

(i) les demandes d’inscription et autres,

(ii) les prospectus provisoires et les
prospectus,

(iii) les états financiers périodiques et
les états financiers,

(iv) les procurations et les circulaires
d’information,

(v) les circulaires d’offre d’achat visant
à la mainmise, les circulaires d’offre de
l’émetteur et les circulaires des
administrateurs;

z.18) régir l’approbation de tout document
visé à l’alinéa z.17);

z.19) traiter de la désignation ou de la re-
connaissance de toute personne, compa-
gnie ou autorité législative, lorsque cela
est indiqué pour l’application de la pré-
sente loi, et notamment :

(i) reconnaître les bourses, les
organismes d’autoréglementation et les
agences de compensation,

(ii) désigner, pour l’application du
paragraphe 102(1), les autorités
législatives dont les exigences sont
sensiblement semblables à celles de la
partie XVII,
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(z.29) prescribing amounts for the pur-
poses of paragraphs 52(1)(e) and (r) and
paragraphs 87(1)(d) and (l);

(z.30) providing for exemptions from or
varying the requirements under this Act in
respect of amendments to prospectuses or
preliminary prospectuses, or prescribing
circumstances under which an amend-
ment to a preliminary prospectus or pro-
spectus must be filed;

(z.31) permitting a distribution or addi-
tional distribution under subsection 72(4)
to proceed without a receipt for an
amendment;

(z.32) providing for exemptions from or
varying the requirements of section 77, 80
or 86;

(z.33) prescribing requirements for the
purposes of subparagraphs 87(4)(b)(i) and
(ii);

(z.34) providing for exemptions from or
varying the requirements of subsections
87(4), (5), (6) and (7);

(z.35) specifying exemptions and circum-
stances that shall be subject to section
194;

(z.36) prescribing documents for the pur-
poses of the definition of “core docu-
ment” in section 204;

(z.37) providing for the application of Part
XXIII to the acquisition of an issuer’s se-
curity pursuant to a distribution that is
exempt from section 68 or 77 and to the
acquisition or disposition of an issuer’s
security in connection with or pursuant to
a takeover bid or issuer bid;

(z.38) prescribing transactions or classes
of transactions for the purposes of para-
graph 205(d);

(z.39) prescribing the meaning of
“market capitalization”, “trading price”
and “principal market” and such other
terms as are used in Part XXIII and are
not otherwise defined in this Act;

(z.40) prescribing, providing for exemp-
tions from or varying any or all of the
time periods in this Act or the regulations;

(z.41) prescribing requirements with re-
spect to the governance of reporting is-
suers for the purposes of section 179;
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(iii) désigner une personne ou une
compagnie pour l’application de la
définition de « participant au marché »,

(iv) désigner des catégories de
personnes ou de compagnies qui ne
sont pas des initiés pour l’application
de la définition de « initié »,

(v) désigner des catégories de
personnes ou de compagnies pour
l’application de l’alinéa f) de la
définition de « initié » au paragraphe
2(1), s’il est raisonnable de s’attendre
que les personnes ou les compagnies
auraient accès, dans le cours normal de
leurs activités, à des renseignements
importants sur les activités
commerciales, l’exploitation, l’actif ou
les produits de l’émetteur;

z.20) traiter de la conduite de la Commis-
sion et de ses employés quant aux fonc-
tions, aux responsabilités et aux pouvoirs
discrétionnaires prévus par la présente loi,
notamment :

(i) la tenue des enquêtes et des examens
effectués aux termes de la partie VI
(Enquêtes et examens),

(ii) le déroulement des audiences;

z.21) prescrire les droits payables à la
Commission, notamment les droits de dé-
pôt, les droits à verser avec une demande
d’inscription ou de dispense, les droits
d’opérations sur valeurs mobilières, les
droits relatifs aux vérifications effectuées
par la Commission et les droits relatifs à
l’application du droit canadien des va-
leurs mobilières;

z.22) modifier la présente loi pour per-
mettre ou exiger l’utilisation d’un système
électronique ou informatisé pour le dépôt
ou la remise :

(i) des documents ou renseignements
exigés ou régis par la présente loi, les
règlements ou les règles,

(ii) des documents qui, selon les
règlements ou les règles, sont
accessoires aux documents exigés ou
régis par la présente loi, les règlements
ou les règles;

z.23) fixer les exigences relatives à l’utili-
sation d’un système électronique ou infor-
matisé pour le dépôt ou la remise des do-
cuments ou des renseignements, ainsi que
la procédure à suivre à cet égard;

z.24) permettre la signature électronique
des documents et prescrire les circonstan-
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(z.42) requiring reporting issuers to ap-
point audit committees and prescribing re-
quirements relating to the functioning and
responsibilities of audit committees, in-
cluding requirements in respect of

(i) the standard of review to be applied
by audit committees in their review of
documents filed under Canadian secu-
rities law,

(ii) the certification or other evidence
of review by audit committees,

(iii) the scope and content of an audit
committee’s review, and

(iv) the composition of audit commit-
tees and the qualifications of audit
committee members, including inde-
pendence requirements;

(z.43) requiring reporting issuers to devise
and maintain a system of internal controls
related to the effectiveness and efficiency
of their operations, including financial re-
porting and asset control, sufficient to
provide reasonable assurances that

(i) transactions are executed in accord-
ance with management’s general or
specific authorization,

(ii) transactions are recorded as necess-
ary to permit preparation of financial
statements in accordance with generally
accepted accounting principles or any
other criteria applicable to those state-
ments,

(iii) transactions are recorded as
necessary to maintain accountability for
assets,

(iv) access to assets is permitted only in
accordance with management’s general
or specific authorization, and

(v) the recorded accountability for
assets is compared with the existing
assets at reasonable intervals and ap-
propriate action is taken with respect to
any differences;

(z.44) requiring reporting issuers to devise
and maintain disclosure controls and pro-
cedures sufficient to provide reasonable
assurances that

(i) information required to be disclosed
under Canadian securities law is re-
corded, processed, summarized and re-
ported, within the time periods speci-
fied under Canadian securities law, and
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ces dans lesquelles des personnes ou des
compagnies sont réputées, pour l’applica-
tion de la présente loi, des règlements ou
des règles, avoir signé ou certifié confor-
mes des documents qui se trouvent dans
un système électronique ou informatisé;

z.25) réglementer les régimes de bourses
d’études ainsi que le placement des va-
leurs mobilières de ces régimes et les opé-
rations sur ces valeurs;

z.26) préciser les conditions dans lesquel-
les un genre particulier d’opérations qui
ne constituerait pas par ailleurs un place-
ment en constitue un;

z.27) permettre ou exiger, ou modifier la
présente loi pour permettre ou exiger, que
soient utilisés des modes de dépôt ou de
remise, notamment à la Commission, aux
émetteurs, aux personnes ou compagnies
inscrites, aux détenteurs de valeurs mobi-
lières ou par ceux-ci, de documents, de
renseignements, d’avis, de livres, de dos-
siers, de registres, de choses, de rapports,
de déclarations, d’ordonnances, d’ordres,
d’autorisations ou d’autres communica-
tions qu’exige ou régit le droit canadien
des valeurs mobilières;

z.28) prévoir des dispenses relativement
aux exigences énoncées à la partie XI ou
modifier ces exigences;

z.29) prescrire des sommes pour l’appli-
cation des alinéas 52(1)e) et r) et 87(1)d)
et l);

z.30) prévoir des dispenses relativement
aux exigences prévues par la présente loi
à l’égard des modifications apportées aux
prospectus ou aux prospectus provisoires
ou modifier ces exigences, ou prescrire
les circonstances dans lesquelles la modi-
fication d’un prospectus ou d’un prospec-
tus provisoire doit être déposée;

z.31) permettre qu’un placement ou un
placement additionnel visé au paragraphe
72(4) s’effectue sans accusé de réception
d’une modification;

z.32) prévoir des dispenses relativement
aux exigences de l’article 77, 80 ou 86 ou
modifier ces exigences;

z.33) prescrire les exigences pour l’appli-
cation des sous-alinéas 87(4)b)(i) et (ii);

z.34) prévoir des dispenses relativement
aux exigences des paragraphes 87(4), (5),
(6) et (7) ou modifier ces exigences;

z.35) préciser les dispenses et les circons-
tances qui sont assujetties à l’article 194;
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(ii) information required to be disclosed
under Canadian securities law is accu-
mulated and communicated to the re-
porting issuer’s management, including
its chief executive and financial of-
ficers, as appropriate, to allow timely
decisions regarding required disclosure;

(z.45) requiring chief executive officers
and chief financial officers of reporting
issuers, or persons performing similar
functions, to provide a certification that
addresses the reporting issuer’s internal
controls, including a certification that ad-
dresses

(i) the establishment and maintenance
of the internal controls,

(ii) the design of the internal controls,
and

(iii) the evaluation of the effectiveness
of the internal controls;

(z.46) requiring chief executive officers
and chief financial officers of reporting
issuers, or persons performing similar
functions, to provide a certification that
addresses the reporting issuer’s disclosure
controls and procedures, including a certi-
fication that addresses

(i) the establishment and maintenance
of the disclosure controls and pro-
cedures,

(ii) the design of the disclosure controls
and procedures, and

(iii) the evaluation of the effectiveness
of the disclosure controls and pro-
cedures;

(z.47) requiring investment funds to es-
tablish and maintain a body for the pur-
poses described in subsection 180(1), pre-
scribing its powers and duties and pre-
scribing requirements relating to

(i) the mandate and functioning of the
body,

(ii) the composition of the body and
qualifications for membership on the
body, including matters respecting the
independence of members, and the pro-
cess for selecting the members,

(iii) the standard of care that applies to
members of the body when exercising
their powers, performing their duties
and carrying out their responsibilities,
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z.36) prescrire des documents pour l’ap-
plication de la définition de « document
essentiel » à l’article 204;

z.37) prévoir l’application de la partie
XXIII à l’acquisition de valeurs mobiliè-
res d’un émetteur conformément à un pla-
cement qui est exempté de l’application
de l’article 68 ou 77 et à l’acquisition ou
l’aliénation de valeurs mobilières d’un
émetteur relativement ou conformément à
une offre d’achat visant à la mainmise ou
à une offre de l’émetteur;

z.38) prescrire des transactions ou des ca-
tégories de transactions pour l’application
de l’alinéa 205d);

z.39) prescrire le sens de « capitalisation
boursière », de « cours », de « marché
principal » et d’autres termes utilisés à la
partie XXIII mais non définis par ailleurs
dans la présente loi;

z.40) prescrire tout délai prévu par la pré-
sente loi ou les règlements, prévoir des
dispenses à son égard ou le modifier;

z.41) prescrire les exigences à l’égard de
la gouvernance des émetteurs assujettis
pour l’application de l’article 179;

z.42) obliger les émetteurs assujettis à
constituer un comité de vérification et
prescrire les exigences relatives à son
fonctionnement et à ses responsabilités, y
compris des exigences à l’égard de ce qui
suit :

(i) la norme que le comité doit
appliquer dans son examen des
documents déposés en application du
droit canadien des valeurs mobilières,

(ii) l’attestation ou une autre preuve des
examens effectués par le comité,

(iii) l’étendue et le contenu des
examens qu’effectue le comité,

(iv) la composition du comité et les
qualités requises de ses membres, y
compris les exigences en matière
d’indépendance;

z.43) obliger les émetteurs assujettis à
concevoir et à maintenir un système de
contrôles internes visant l’efficacité et
l’efficience de leur exploitation, y com-
pris l’information financière et le contrôle
des éléments d’actif, qui suffit pour four-
nir une garantie raisonnable que :

(i) les transactions sont effectuées
conformément à une autorisation
générale ou particulière de la direction,
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(iv) the disclosure of information to se-
curity holders of the investment fund,
to the investment fund manager and to
the Commission, and

(v) matters affecting the investment
fund that require review by the body or
the approval of the body;

(z.48) providing for any transitional
matters the Commission considers neces-
sary or advisable in connection with the
implementation of this Act.
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(ii) les transactions sont consignées de
façon à permettre la préparation des
états financiers conformément aux
principes comptables généralement
reconnus ou aux autres critères
applicables à ces états,

(iii) les transactions sont consignées de
façon à maintenir la responsabilité à
l’égard des éléments d’actif,

(iv) l’accès aux éléments d’actif n’est
permis que conformément à une
autorisation générale ou particulière de
la direction,

(v) la responsabilité à l’égard des
éléments d’actif, telle qu’elle est
consignée, est rapprochée des éléments
d’actif existants à intervalles
raisonnables et des mesures appropriées
sont prises en cas de divergence;

z.44) obliger les émetteurs assujettis à
concevoir et à maintenir des contrôles et
des mécanismes d’information qui suffi-
sent pour fournir une garantie raisonnable
que :

(i) les renseignements qui doivent être
divulgués en application du droit
canadien des valeurs mobilières sont
consignés, traités, résumés et fournis,
dans les délais précisés par ce droit,

(ii) les renseignements qui doivent être
divulgués en application du droit
canadien des valeurs mobilières sont
compilés et communiqués à la direction
de l’émetteur assujetti, y compris son
directeur général et le directeur de ses
services financiers, selon ce qui est
approprié, pour permettre la prise de
décisions opportunes en ce qui
concerne les obligations en matière
d’information;

z.45) obliger les directeurs généraux et les
directeurs des services financiers des
émetteurs assujettis, ou les personnes qui
exercent des fonctions semblables, à four-
nir une attestation visant les contrôles in-
ternes des émetteurs, notamment :

(i) leur établissement et leur maintien,

(ii) leur conception,

(iii) l’évaluation de leur efficacité;

z.46) obliger les directeurs généraux et les
directeurs des services financiers des
émetteurs assujettis, ou les personnes qui
exercent des fonctions semblables, à four-
nir une attestation visant les contrôles et
mécanismes d’information des émetteurs,
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notamment :

(i) leur établissement et leur maintien,

(ii) leur conception,

(iii) l’évaluation de leur efficacité;

z.47) exiger qu’un fonds d’investissement
crée et maintienne un organisme aux fins
prévues au paragraphe 180(1), prescrire
ses pouvoirs et fonctions et prescrire les
exigences relatives à ce qui suit :

(i) le mandat et le fonctionnement de
l’organisme,

(ii) la composition de l’organisme et les
qualités requises pour en être membre,
y compris les questions relatives à
l’indépendance de ses membres, et le
processus de sélection de ceux-ci,

(iii) les normes de diligence qui
s’appliquent aux membres de
l’organisme dans l’exercice de leurs
pouvoirs, fonctions et responsabilités,

(iv) la divulgation de renseignements
aux détenteurs de valeurs mobilières du
fonds d’investissement, à son
gestionnaire et à la Commission,

(v) les questions concernant le fonds
d’investissement qui requièrent un
examen de la part de l’organisme ou
l’approbation de celui-ci;

z.48) prévoir toute autre mesure transitoi-
re que la Commission estime utile pour
l’application de la présente loi.
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Regulations (2) The Governor in Council may make
regulations in respect of

(a) any matter in respect of which the
Commission may make rules, with
necessary modifications;

(b) the administration and distribution of
amounts disgorged under paragraph
187(1)(p);

(c) any matter advisable for carrying out
the purposes of this Act.
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(2) Le gouverneur en conseil peut, par rè-
glement :

a) traiter des questions à l’égard desquel-
les la Commission peut établir des règles,
avec les adaptations nécessaires;

b) traiter de la gestion et de la distribution
des montants remis en application de
l’alinéa 187(1)p);

c) traiter des questions utiles à la réalisa-
tion des objets de la présente loi.
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Règlements

Revoking or
amending
regulations

(3) Subject to the approval of the Min-
ister, the Commission, concurrently with
making a rule, may make a regulation that
amends or revokes any provision of a regula-
tion made by the Governor in Council under
this Act or by the Commission under this
subsection that in the opinion of the Com-
mission is necessary or advisable to effec-
tively implement the rule.
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(3) Sous réserve de l’approbation du mi-
nistre, la Commission peut, en même temps
qu’elle établit une règle, modifier ou abroger
par règlement une disposition d’un règle-
ment pris par le gouverneur en conseil en ap-
plication de la présente loi ou par la Com-
mission en application du présent paragraphe
et qu’elle juge nécessaire ou souhaitable
pour la mise en application efficace de la rè-
gle.
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Abrogation ou
modification de
règlements
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Effective date (4) A regulation made under subsection
(3) is not effective before the rule referred to
in that subsection comes into force.

1
2
3

(4) Le règlement pris en application du
paragraphe (3) est sans effet tant que la règle
visée à ce paragraphe n’entre pas en vigueur.

1
2
3

Entrée en
vigueur

Retroactive (5) Subject to subsection (4), a regulation
made under subsection (3), if it so provides,
is effective with reference to a period before
it was filed.

4
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(5) Sous réserve du paragraphe (4), le rè-
glement pris en application du paragraphe
(3) qui comporte une disposition en ce sens a
un effet rétroactif.
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Effet rétroactif

Incorporation
by reference

(6) A regulation or rule may incorporate
by reference, and require compliance with,
one or more provisions of an Act or regula-
tion and all or part of any standard, pro-
cedure or guideline.
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(6) Les règlements ou les règles peuvent
incorporer par renvoi une ou plusieurs dispo-
sitions d’une loi ou d’un règlement et la tota-
lité ou une partie de toute norme, procédure
ou ligne directrice, et en exiger le respect.
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Incorporation
par renvoi

Classes (7) Regulations or rules in respect of re-
gistrants, issuers, other persons or com-
panies, securities, trades, or other matters or
things, may be made in respect of any class
or category of registrants, issuers, other per-
sons or companies, securities, trades or other
matters or things.

13
14
15
16
17
18
19

(7) Les règlements qui sont pris ou les rè-
gles qui sont établies au sujet des personnes
ou des compagnies inscrites, des émetteurs,
des autres personnes ou compagnies, des va-
leurs mobilières, des opérations ou d’autres
questions ou choses peuvent porter sur une
catégorie de ceux-ci.

13
14
15
16
17
18
19

Catégories

Scope (8) A regulation or a rule may be general
or particular in its application, may be li-
mited as to time or place or both and may
exclude any place from the application of the
regulation or rule.

20
21
22
23
24

(8) Les règlements ou les règles peuvent
avoir une portée générale ou particulière,
avoir une portée restreinte quant au temps et
au lieu ou à l’un d’eux et exclure un lieu
quelconque de leur champ d’application.

20
21
22
23
24

Champ
d’application

Exemptions (9) A regulation or rule may authorize the
Commission or the Director to grant an
exemption to it.

25
26
27

(9) Les règlements ou les règles peuvent
autoriser la Commission ou le directeur à ac-
corder une dispense de leur application.

25
26
27

Dispense

Idem (10) An exemption or a removal of an
exemption

(a) may be granted or made in whole or in
part; and

(b) may be granted or made subject to
conditions or restrictions.

28
29

30
31

32
33

(10) Une dispense ou le retrait d’une dis-
pense peut :

a) être total ou partiel;

b) être assujetti à des conditions ou à des
restrictions.

28
29

30

31
32

Idem

Statutory In-
struments Act
does not apply

(11) The Statutory Instruments Act does
not apply to the rules.

34
35

(11) La Loi sur les textes réglementaires
ne s’applique pas aux règles.

33
34

Non-applica-
tion de la Loi
sur les textes
réglementaires

Idem (12) A regulation made under subsection
(3) is subject to the Statutory Instruments
Act.

36
37
38

(12) Les règlements pris en application du
paragraphe (3) sont assujettis à la Loi sur les
textes réglementaires.

35
36
37

Idem

Governor in
Council
prevails

(13) If there is a conflict or an incon-
sistency between a regulation made by the
Governor in Council under this Act and a
rule, the regulation prevails but in all other
respects a rule has the same force and effect
as a regulation.

39
40
41
42
43
44

(13) En cas d’incompatibilité entre un rè-
glement pris par le gouverneur en conseil en
application de la présente loi et une règle, le
règlement l’emporte. Toutefois, une règle a
la même valeur et le même effet qu’un règle-
ment à tous autres égards.

38
39
40
41
42
43

Prépondérance
des règlements
pris par le gou-
verneur en
conseil

Transitional
rules, etc.

(14) A rule or regulation under paragraph
(1)(z.48) may provide that it applies despite
this or any other Act.

45
46
47

(14) Les règles ou les règlements pris en
vertu de l’alinéa (1)z.48) peuvent prévoir
qu’ils s’appliquent indépendamment de la
présente loi ou de toute autre loi.

44
45
46
47

Règles et règle-
ments transitoi-
res

Publication of
proposed rules

223. (1) The Commission shall publish in
its Bulletin notice of every rule that it pro-
poses to make under section 222.

48
49
50

223. (1) La Commission publie dans son
bulletin un avis des règles qu’elle se propose
d’établir en application de l’article 222.

48
49
50

Publication des
projets de règle
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Notice (2) The notice must include the following:

(a) the proposed rule;

(b) a statement of the substance and pur-
pose of the proposed rule;

(c) a summary of the proposed rule;

(d) a reference to the authority under
which the rule is proposed or a statement
that the Commission is seeking legislative
amendments to provide the requisite rule-
making authority;

(e) a discussion of all alternatives to the
proposed rule that were considered by the
Commission and the reasons for not pro-
posing the adoption of the alternatives
considered;

(f) a reference to any significant unpub-
lished study, report or other written ma-
terials on which the Commission relies in
proposing the rule;

(g) a description of the anticipated costs
and benefits of the proposed rule;

(h) a reference to every regulation or
provision in a regulation to be amended or
revoked under subsection 222(3).

1

2

3
4

5

6
7
8
9
10

11
12
13
14
15

16
17
18
19

20
21

22
23
24

(2) L’avis doit comprendre les éléments
suivants :

a) le projet de règle;

b) l’énoncé de la substance et de l’objet
du projet de règle;

c) un résumé du projet de règle;

d) un renvoi à la disposition habilitante en
vertu de laquelle la règle est proposée ou
un énoncé portant que la Commission de-
mande la modification de la loi pour pré-
voir les pouvoirs nécessaires à l’établisse-
ment de la règle;

e) l’exposé de toutes les solutions de re-
change au projet de règle que la Commis-
sion a examinées et les raisons pour ne
pas en avoir proposé l’adoption;

f) un renvoi aux études, rapports ou autres
pièces écrites d’importance, mais non pu-
bliés, sur lesquels la Commission se fonde
pour proposer la règle;

g) la description des coûts et avantages
prévus du projet de règle;

h) un renvoi à chaque règlement ou dispo-
sition de règlement qui sera modifié ou
abrogé aux termes du paragraphe 222(3).

1
2

3

4
5

6

7
8
9
10
11
12

13
14
15
16

17
18
19
20

21
22

23
24
25

Avis

Exception (3) The Commission does not have to
make reference to written material that, in
the opinion of the Commission, should be
held in confidence because it discloses inti-
mate financial, personal or other information
and the desirability of avoiding disclosure of
the substance of it or its existence in the in-
terests of any person or company affected
outweighs the desirability of making it or
knowledge of its existence available to the
public.

25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

(3) La Commission n’est pas tenue de fai-
re un renvoi aux pièces écrites dont, à son
avis, le caractère confidentiel devrait être
protégé parce qu’elles contiennent des ren-
seignements d’ordre privé, notamment d’or-
dre financier ou personnel, et que l’impor-
tance d’en garder la substance et l’existence
secrets dans l’intérêt des personnes ou des
compagnies visées l’emporte sur l’importan-
ce de permettre au public de les consulter ou
d’être informé de leur existence.

26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36

Exception

Representations (4) Upon publication of a notice under
subsection (1), the Commission shall invite,
and shall give a reasonable opportunity to,
interested persons and companies to make
written representations with respect to the
proposed rule within a period of at least
ninety days after the publication.

36
37
38
39
40
41
42

(4) Lors de la publication de l’avis visé au
paragraphe (1), la Commission invite les
personnes et les compagnies intéressées à
présenter des observations écrites sur le pro-
jet de règle, et leur donne une occasion rai-
sonnable de le faire, dans un délai d’au
moins quatre-vingt-dix jours suivant la pu-
blication.

37
38
39
40
41
42
43
44

Observations

Exceptions to
notice require-
ment

(5) Publication of a notice is not required
if

(a) all persons and companies who would
be subject to the proposed rule are named,
the information set out in subsection (2) is
sent to each of them and they and any
other person or company whose interests
are likely to be substantially affected by
the proposed rule are given an opportun-

43
44

45
46
47
48
49
50
51

(5) La publication d’un avis n’est pas exi-
gée dans les cas suivants :

a) toutes les personnes et compagnies qui
seraient assujetties au projet de règle sont
nommées, les renseignements énoncés au
paragraphe (2) sont envoyés à chacune
d’elles et celles-ci, ainsi que toute autre
personne ou compagnie dont les intérêts
seront vraisemblablement touchés consi-

45
46

47
48
49
50
51
52
53

Exceptions à
l’obligation de
publier un avis
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ity to make written representations with
respect to it;

(b) the proposed rule grants an exemption
or removes a restriction and is not likely
to have a substantial effect on the interests
of persons or companies other than those
who benefit under it;

(c) what is proposed is only an amend-
ment that does not materially change an
existing rule; or

(d) the Commission

(i) believes that there is an urgent need
for the proposed rule and that, without
it, there is a substantial risk of material
harm to investors or to the integrity of
the capital markets, and

(ii) has the approval of the Minister to
make the rule without publication of
notice.

1
2

3
4
5
6
7

8
9
10

11

12
13
14
15
16

17
18
19

dérablement par le projet de règle, ont
l’occasion de présenter des observations
écrites;

b) le projet de règle accorde une dispense
ou supprime une restriction et n’aura vrai-
semblablement pas un effet considérable
sur les intérêts de personnes ou de compa-
gnies autres que celles qui en retirent un
avantage;

c) le projet ne fait qu’apporter une modi-
fication qui ne change pas de façon im-
portante une règle existante;

d) la Commission :

(i) d’une part, croit que le projet de
règle répond à un besoin urgent et que,
sans celle-ci, les investisseurs ou
l’intégrité des marchés financiers
risqueraient fortement de subir un
préjudice important,

(ii) d’autre part, a reçu l’approbation du
ministre pour établir la règle sans
publier d’avis.

1
2
3

4
5
6
7
8
9

10
11
12

13

14
15
16
17
18
19

20
21
22

Publication (6) When a rule to which paragraph (5)(d)
applies comes into force, the Commission
shall publish in its Bulletin a statement set-
ting out the substance and purpose of the
rule and the nature of the urgency and the
risk.

20
21
22
23
24
25

(6) Lors de l’entrée en vigueur d’une rè-
gle à laquelle s’applique l’alinéa (5)d), la
Commission publie dans son bulletin une dé-
claration exposant la substance et l’objet de
la règle ainsi que la nature de l’urgence et du
risque.

23
24
25
26
27
28

Publication

Changes to pro-
posal

(7) If, following publication of the notice
and consideration of the submissions, the
Commission proposes material changes to
the proposed rule, the Commission shall
publish in its Bulletin notice of the proposed
changes.

26
27
28
29
30
31

(7) Si, après publication de l’avis et exa-
men des observations, la Commission se pro-
pose d’apporter des changements importants
au projet de règle, elle publie dans son bulle-
tin un avis des changements proposés.

29
30
31
32
33

Changements
apportés au
projet

Notice (8) The notice must include the following:

(a) the proposed rule with the changes in-
corporated;

(b) a concise statement of the purpose of
the changes;

(c) the reasons for the changes.

32

33
34

35
36

37

(8) L’avis doit comprendre les éléments
suivants :

a) le projet de règle auquel ont été inté-
grés les changements;

b) un bref énoncé de l’objet des change-
ments;

c) les motifs des changements.

34
35

36
37

38
39

40

Avis

Representations
re changes

(9) Upon publication of a notice of
changes, the Commission shall invite, and
shall give a reasonable opportunity to, inter-
ested persons and companies to make written
representations with respect to the changes
within such period as the Commission con-
siders appropriate.

38
39
40
41
42
43
44

(9) Lors de la publication de l’avis de
changements, la Commission invite les per-
sonnes et les compagnies intéressées à pré-
senter des observations écrites sur les chan-
gements, et leur donne une occasion raison-
nable de le faire, dans le délai qu’elle juge
approprié.

41
42
43
44
45
46
47

Observations
sur les change-
ments
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Making rule (10) In cases where a notice and comment
process is required, the Commission may
make the rule only at the end of the notice
and comment process and after considering
all representations made as a result of that
process.

1
2
3
4
5
6

(10) Dans les cas où la procédure relative
aux avis et aux commentaires est exigée, la
Commission peut uniquement établir la règle
à la fin de la procédure et après examen des
observations qui en résultent.

1
2
3
4
5

Établissement
de la règle

Inspection of
material

(11) Section 219 applies to all written
representations made under this section as if
they were material required to be filed.

7
8
9

(11) L’article 219 s’applique aux observa-
tions écrites présentées aux termes du pré-
sent article comme s’il s’agissait de pièces
dont le dépôt est exigé.

6
7
8
9

Examen des
pièces

Definition

“rule”
« règle »

(12) In this section and in section 224,

“rule” includes an amendment to and a revo-
cation of a rule.

10

11
12

(12) La définition qui suit s’applique au
présent article et à l’article 224.

« règle » S’entend en outre d’une
modification apportée à une règle ou de son
abrogation.

10
11

12
13
14

Définition

« règle »
“rule”

Delivery of
rules to Min-
ister

224. (1) The Commission must deliver to
the Minister a copy of every rule made by it
together with the following:

(a) a copy of the notices published under
section 223, unless publication of notice
was not required, and copies of all docu-
ments referred to in the notices;

(b) a summary of the representations
made and other documents submitted in
respect of the rule as proposed;

(c) all other material information that was
considered by the Commission in connec-
tion with the making of the rule.

13
14
15

16
17
18
19

20
21
22

23
24
25

224. (1) La Commission remet au ministre
une copie de toutes les règles qu’elle établit
ainsi que les éléments suivants :

a) une copie des avis publiés aux termes
de l’article 223, sauf si la publication
n’était pas exigée, ainsi que de tous les
documents mentionnés dans les avis;

b) un résumé des observations présentées,
ainsi que des autres documents soumis, à
l’égard du projet de règle;

c) tous les autres renseignements impor-
tants que la Commission a examinés dans
le cadre de l’établissement de la règle.

15
16
17

18
19
20
21

22
23
24

25
26
27

Remise des
règles au minis-
tre

Publication (2) The Commission shall publish in its
Bulletin every rule made by it as soon after
the rule is made as practicable together with
the following:

(a) the date on which a rule and the ma-
terial required under subsection (1) were
delivered to the Minister;

(b) the date the rule is to come into force
if an action is not taken by the Minister
under subsection (3);

(c) a statement of the substance and pur-
pose of the rule;

(d) a summary of the written comments
received during the comment periods if
notice and comment were required;

(e) a statement of the Commission setting
out its response to the significant issues
and concerns brought to the attention of
the Commission during the comment
periods.

26
27
28
29

30
31
32

33
34
35

36
37

38
39
40

41
42
43
44
45

(2) Aussitôt que possible après avoir éta-
bli une règle, la Commission la publie dans
son bulletin avec les éléments suivants :

a) la date à laquelle la règle et les pièces
exigées aux termes du paragraphe (1) ont
été remises au ministre;

b) la date à laquelle la règle entrera en vi-
gueur si le ministre ne prend aucune des
mesures prévues au paragraphe (3);

c) l’énoncé de la substance et de l’objet
de la règle;

d) un résumé des commentaires écrits re-
çus au cours des périodes prévues à cette
fin si des avis et des commentaires étaient
exigés;

e) une déclaration de la Commission ex-
posant sa réponse aux questions et aux in-
quiétudes importantes qui ont été portées
à son attention au cours des périodes pré-
vues pour les commentaires.

28
29
30

31
32
33

34
35
36

37
38

39
40
41
42

43
44
45
46
47

Publication

Action by Min-
ister

(3) Within sixty days after a rule is deliv-
ered to the Minister, the Minister may

(a) approve the rule;

46
47

48

(3) Dans les soixante jours qui suivent la
remise d’une règle au ministre, celui-ci
peut :

48
49
50

Mesures prises
par le ministre
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(b) reject the rule; or

(c) return it to the Commission for further
consideration.

1

2
3

a) soit approuver la règle;

b) soit rejeter la règle;

c) soit retourner la règle à la Commission
pour réexamen.

1

2

3
4

When rules
effective

225. (1) A rule that is approved by the
Minister comes into force fifteen days after
it is approved unless there is a later day
specified in the rule in which case it comes
into force on that later day.

4
5
6
7
8

225. (1) Les règles qu’approuve le minis-
tre entrent en vigueur quinze jours après leur
approbation ou à la date ultérieure qu’elles
précisent.

5
6
7
8

Entrée en
vigueur des
règles

Idem (2) If the Minister does not approve a
rule, reject it or return it to the Commission
for further consideration and a coming into
force day

(a) that is at least seventy-five days after
the rule is delivered to the Minister is
specified in the rule, the rule comes into
force on the specified day;

(b) is not specified in the rule, the rule
comes into force on the seventy-fifth day
after the rule is delivered to the Minister;
or

(c) that is within seventy-five days after
the rule is delivered to the Minister is
specified in the rule, the rule comes into
force on the seventy-fifth day after the
rule is delivered to the Minister.

9
10
11
12

13
14
15
16

17
18
19
20

21
22
23
24
25

(2) Si le ministre n’approuve pas la règle,
ne la rejette pas ou ne la retourne pas à la
Commission pour réexamen et qu’une date
d’entrée en vigueur :

a) qui suit d’au moins soixante-quinze
jours la remise de la règle au ministre est
précisée dans la règle, celle-ci entre en vi-
gueur à cette date;

b) n’est pas précisée dans la règle, celle-ci
entre en vigueur le 75e jour qui suit sa re-
mise au ministre;

c) qui suit de moins de soixante-quinze
jours la remise de la règle au ministre est
précisée dans la règle, celle-ci entre en vi-
gueur le 75e jour qui suit sa remise au mi-
nistre.

9
10
11
12

13
14
15
16

17
18
19

20
21
22
23
24

Idem

Idem (3) A rule that is returned to the Commis-
sion for further consideration cannot come
into force until it is returned by the Commis-
sion to the Minister at which time this sec-
tion applies as if the rule were delivered for
the first time.

26
27
28
29
30
31

(3) La règle qui est retournée à la Com-
mission pour réexamen ne peut entrer en
vigueur avant que la Commission ne la re-
tourne au ministre, auquel moment le présent
article s’applique comme si la règle était re-
mise pour la première fois.

25
26
27
28
29
30

Idem

Idem (4) A rule that is rejected by the Minister
does not come into force.

32
33

(4) La règle que rejette le ministre n’entre
pas en vigueur.

31
32

Idem

Idem (5) A rule to which paragraph 223(5)(d)
(urgency provision) applies that is approved
by the Minister comes into force on the day
it is published in the Commission’s Bulletin.

34
35
36
37

(5) La règle à laquelle s’applique l’ali-
néa 223(5)d) (besoin urgent) et qu’approuve
le ministre entre en vigueur le jour de sa pu-
blication dans le bulletin de la Commission.

33
34
35
36

Idem

Revocation by
operation of
law

(6) Every rule to which paragraph
223(5)(d) applies is revoked on the 275th
day after it comes into force.

38
39
40

(6) Toute règle à laquelle s’applique l’ali-
néa 223(5)d) est abrogée le 275e jour qui suit
son entrée en vigueur.

37
38
39

Abrogation par
l’effet de la loi

Publication (7) The Commission shall publish every
rule that comes into force in the Canada
Gazette and in its Bulletin.

41
42
43

(7) La Commission publie chaque règle
qui entre en vigueur dans la Gazette du
Canada et dans son bulletin.

40
41
42

Publication

Deemed notice (8) Every person or company affected by
a rule shall be deemed to have notice of it
when it is published in the Commission’s
Bulletin.

44
45
46
47

(8) Chaque personne ou compagnie tou-
chée par une règle est réputée avoir été avi-
sée de celle-ci lors de sa publication dans le
bulletin de la Commission.

43
44
45
46

Avis réputé
donné
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Returned for
consideration

226. (1) If the Minister returns a rule to
the Commission for further consideration,
the Minister may specify what is to be con-
sidered, the conditions that apply and the
process to be followed.

1
2
3
4
5

226. (1) Si le ministre retourne une règle à
la Commission pour réexamen, il peut préci-
ser les points qui doivent être examinés, les
conditions qui s’appliquent et la procédure à
suivre.

1
2
3
4
5

Règle retournée
pour réexamen

Idem (2) Subject to any instruction that the
Commission receives under subsection (1),
the Commission shall consider any rule re-
turned to it in the manner and following the
process that it feels is appropriate.

6
7
8
9
10

(2) Sous réserve des instructions qu’elle
reçoit en vertu du paragraphe (1), la Com-
mission examine les règles qui lui sont re-
tournées de la manière et selon la procédure
qu’elle juge appropriées.

6
7
8
9
10

Idem

Publication 227. The Commission shall publish in its
Bulletin notice of

(a) any action taken by the Minister under
subsection 224(3) in respect of every rule
that the Commission has delivered to the
Minister; and

(b) any matters specified by the Minister
under subsection 226(1) to be considered.

11
12

13
14
15
16

17
18

227. La Commission publie dans son bul-
letin un avis :

a) d’une part, des mesures prises par le
ministre en vertu du paragraphe 224(3) à
l’égard de toute règle que lui a remise la
Commission;

b) d’autre part, de toute question que le
ministre précise d’examiner en vertu du
paragraphe 226(1).

11
12

13
14
15
16

17
18
19

Publication

Studies 228. (1) The Minister may in writing re-
quire the Commission

(a) to study and make recommendations
in respect of any matter of a general na-
ture under or affecting this Act, the re-
gulations or the rules; and

(b) to consider making a rule in respect of
a matter specified by the Minister.

19
20

21
22
23
24

25
26

228. (1) Le ministre peut exiger par écrit
que la Commission :

a) d’une part, étudie des questions de na-
ture générale qui sont visées par la pré-
sente loi, les règlements ou les règles, ou
qui ont une incidence sur ceux-ci, et fasse
des recommandations à leur égard;

b) d’autre part, examine la possibilité
d’établir une règle sur une question qu’il
précise.

20
21

22
23
24
25
26

27
28
29

Études

Publication (2) The Commission shall publish in its
Bulletin notice of every requirement from
the Minister made under subsection (1).

27
28
29

(2) La Commission publie dans son bulle-
tin un avis de toutes les exigences imposées
par le ministre en vertu du paragraphe (1).

30
31
32

Publication

Notice (3) The notice must include the following:

(a) a statement of the substance of the re-
quirement;

(b) a reference to every unpublished
study, report or other written materials
provided to the Commission by the Min-
ister other than materials that the Minister
has asked the Commission to treat as
confidential.

30

31
32

33
34
35
36
37
38

(3) L’avis doit comprendre les éléments
suivants :

a) l’énoncé de la substance de l’exigence.

b) un renvoi aux études, rapports ou au-
tres pièces écrites non publiés que le mi-
nistre a fournis à la Commission, à l’ex-
clusion des pièces dont il a demandé à la
Commission de protéger le caractère
confidentiel.

33
34

35

36
37
38
39
40
41

Avis

Policies of the
Commission

“policy”
« politique »

229. (1) In this Act,

“policy” means a written statement of the
Commission of

(a) principles, standards, criteria or fac-
tors that relate to a decision or exercise of
a discretion by the Commission or the Di-
rector under this Act, the regulations or
the rules;

(b) the manner in which a provision of
this Act, the regulations or the rules is in-

39

40
41

42
43
44
45
46

47
48

229. (1) La définition qui suit s’applique à
la présente loi.

« politique » S’entend d’une déclaration
écrite de la Commission énonçant l’un ou
l’autre des éléments suivants :

a) les principes, les normes, les critères
ou les facteurs qui se rapportent à la prise
d’une décision ou à l’exercice d’un pou-
voir discrétionnaire par la Commission ou
le directeur en vertu de la présente loi, des
règlements ou des règles;

42
43

44
45
46

47
48
49
50
51
52

Politiques de la
Commission

« politique »
“policy”
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terpreted or applied by the Commission or
the Director;

(c) the practices generally followed by the
Commission or the Director in the per-
formance of duties and responsibilities
under this Act; and

(d) something that is not of a legislative
nature.

1
2

3
4
5
6

7
8

b) la façon dont la Commission ou le di-
recteur applique ou interprète une disposi-
tion de la présente loi, des règlements ou
des règles;

c) les pratiques que la Commission ou le
directeur suit généralement dans l’exerci-
ce des fonctions et l’exécution des res-
ponsabilités que lui attribue la présente
loi;

d) une chose qui n’est pas de nature légis-
lative.

1
2
3
4

5
6
7
8
9

10
11

Publication (2) The Commission shall publish in its
Bulletin notice of the proposed adoption of a
policy.

9
10
11

(2) La Commission publie dans son bulle-
tin un avis de ses projets de politique.

12
13

Publication

Notice (3) The notice must include the following:

(a) the proposed policy;

(b) a statement of the purpose of the pro-
posed policy;

(c) a summary of the proposed policy;

(d) a reference to any significant unpub-
lished study, report, decision or other
written materials on which the Commis-
sion relies in proposing the policy;

(e) a reference to any provision of this
Act, a regulation or a rule to which the
proposed policy relates.

12

13

14
15

16

17
18
19
20

21
22
23

(3) L’avis doit comprendre les éléments
suivants :

a) le projet de politique;

b) l’énoncé de l’objet du projet de politi-
que;

c) un résumé du projet de politique;

d) un renvoi aux études, rapports, déci-
sions ou autres pièces écrites d’importan-
ce, mais non publiés, sur lesquels la Com-
mission se fonde pour proposer la politi-
que;

e) un renvoi à toute disposition de la pré-
sente loi, d’un règlement ou d’une règle à
laquelle se rapporte le projet de politique.

14
15

16

17
18

19

20
21
22
23
24

25
26
27

Avis

Exception (4) The Commission does not have to
make reference to written material that, in
the opinion of the Commission, should be
held in confidence because it discloses inti-
mate financial, personal or other information
and the desirability of avoiding disclosure of
the substance of it or its existence in the in-
terests of any person or company affected
outweighs the desirability of making it or
knowledge of its existence available to the
public.

24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34

(4) La Commission n’est pas tenue de fai-
re un renvoi aux pièces écrites dont, à son
avis, le caractère confidentiel devrait être
protégé parce qu’elles contiennent des ren-
seignements d’ordre privé, notamment d’or-
dre financier ou personnel, et que l’impor-
tance d’en garder la substance et l’existence
secrets dans l’intérêt des personnes ou des
compagnies visées l’emporte sur l’importan-
ce de permettre au public de les consulter ou
d’être informé de leur existence.

28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38

Exception

Representations (5) Upon publication of the notice, the
Commission shall invite, and shall give a
reasonable opportunity to, interested persons
and companies to make written representa-
tions with respect to the proposed policy
within a period of at least sixty days after the
publication.

35
36
37
38
39
40
41

(5) Lors de la publication de l’avis, la
Commission invite les personnes et les com-
pagnies intéressées à présenter des observa-
tions écrites sur le projet de politique, et leur
donne une occasion raisonnable de le faire,
dans un délai d’au moins soixante jours sui-
vant la publication.

39
40
41
42
43
44
45

Observations

Exceptions to
notice require-
ment

(6) Publication of a notice is not required
if the proposed policy would make no ma-
terial substantive change to an existing
policy.

42
43
44
45

(6) La publication d’un avis n’est pas exi-
gée si le projet de politique n’apporte aucun
changement de fond important à une politi-
que existante.

46
47
48
49

Exceptions à
l’obligation de
publier un avis
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Changes to
proposal

(7) If, following publication of the notice,
the Commission proposes material changes
to the proposed policy, the Commission shall
publish in its Bulletin

(a) the proposed policy with the changes
incorporated;

(b) a concise statement of the purpose for
the changes; and

(c) the reasons for the changes.

1
2
3
4

5
6

7
8

9

(7) Si, après publication de l’avis, la
Commission se propose d’apporter des chan-
gements importants au projet de politique,
elle publie dans son bulletin les éléments sui-
vants :

a) le projet de politique auquel ont été in-
tégrés les changements;

b) un bref énoncé de l’objet des change-
ments;

c) les motifs des changements.

1
2
3
4
5

6
7

8
9

10

Changements
apportés au
projet

Representations
re changes

(8) Upon publication of a notice of
change, the Commission shall invite, and
shall give a reasonable opportunity to, inter-
ested persons and companies to make written
representations with respect to the change
within such period as the Commission con-
siders appropriate.

10
11
12
13
14
15
16

(8) Lors de la publication de l’avis de
changement, la Commission invite les per-
sonnes et les compagnies intéressées à pré-
senter des observations écrites sur le change-
ment, et leur donne une occasion raisonnable
de le faire, dans le délai qu’elle juge appro-
prié.

11
12
13
14
15
16
17

Observations
sur les change-
ments

Publication in
Bulletin

(9) The Commission shall publish in its
Bulletin every policy adopted by it as soon
after the policy is adopted as practicable to-
gether with the following:

(a) the date the policy comes into effect;

(b) a statement of the substance and pur-
pose of the policy;

(c) a summary of the written comments
received during the comment periods;

(d) a statement of the Commission setting
out its response to the significant issues
and concerns brought to the attention of
the Commission during the comment
periods and the reasons for any changes
made to the proposed policy following its
publication.

17
18
19
20

21

22
23

24
25

26
27
28
29
30
31
32

(9) Aussitôt que possible après avoir
adopté une politique, la Commission la pu-
blie dans son bulletin avec les éléments sui-
vants :

a) la date d’entrée en vigueur de la politi-
que;

b) l’énoncé de la substance et de l’objet
de la politique;

c) un résumé des commentaires écrits re-
çus au cours des périodes prévues à cette
fin;

d) une déclaration de la Commission ex-
posant sa réponse aux questions et aux in-
quiétudes importantes qui ont été portées
à son attention au cours des périodes pré-
vues pour les commentaires, ainsi que les
motifs des changements qui ont été appor-
tés au projet de politique après sa publica-
tion.

18
19
20
21

22
23

24
25

26
27
28

29
30
31
32
33
34
35
36

Publication
dans le bulletin

Inspection of
material

(10) Section 219 applies to all written
representations made under this section as if
they were material required to be filed.

33
34
35

(10) L’article 219 s’applique aux observa-
tions écrites présentées aux termes du pré-
sent article comme s’il s’agissait de pièces
dont le dépôt est exigé.

37
38
39
40

Examen des
pièces

Restriction (11) The Commission shall not adopt a
policy that, by reason of its prohibitive or
mandatory character, is of a legislative na-
ture.

36
37
38
39

(11) La Commission ne peut adopter de
politique qui, en raison de son caractère pro-
hibitif ou obligatoire, est de nature législati-
ve.

41
42
43
44

Restriction

Interpretation

“policy”
« politique »

(12) In this section,

“policy” includes a change to and a rescis-
sion of a policy.

40

41
42

(12) La définition qui suit s’applique au
présent article.

« politique » S’entend en outre d’une
modification apportée à une politique ou de
son annulation.

45
46

47
48
49

Définition

« politique »
“policy”



2009 Valeurs mobilières 213

Priorities 230. (1) The Commission shall within
ninety days after the end of each fiscal year
of the Commission, deliver to the Minister
and publish in its Bulletin a statement of the
Chair of the Commission setting out the pro-
posed priorities of the Commission in con-
nection with the administration of this Act,
the regulations and the rules, together with a
summary of the reasons for the adoption of
the priorities.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10

230. (1) Dans les quatre-vingt-dix jours
qui suivent la fin de chaque exercice de la
Commission, celle-ci remet au ministre et
publie dans son bulletin une déclaration du
président de la Commission énonçant les
priorités proposées par celle-ci pour l’appli-
cation de la présente loi, des règlements et
des règles, ainsi qu’un résumé des raisons
pour les adopter.

1
2
3
4
5
6
7
8
9

Priorités

Idem (2) The statement referred to in subsec-
tion (1) shall also outline in general terms
the Commission’s anticipated expenditures
for the next fiscal year by category for any
category expected to exceed 10 per cent of
the overall expenditures for the year.

11
12
13
14
15
16

(2) La déclaration prévue au paragraphe
(1) décrit également en termes généraux les
dépenses que la Commission envisage d’en-
gager pendant l’exercice suivant selon cha-
que catégorie dont il est prévu qu’elle repré-
sentera plus de 10 pour cent des dépenses to-
tales de cet exercice.

10
11
12
13
14
15
16

Idem

Idem (3) The Commission shall, at least sixty
days before the publication date of the state-
ment, publish a notice in its Bulletin inviting
interested persons or companies to make
written representations as to the matters that
should be identified as priorities.

17
18
19
20
21
22

(3) Au moins soixante jours avant la date
de publication de la déclaration, la Commis-
sion publie dans son bulletin un avis invitant
les personnes et les compagnies intéressées à
présenter des observations écrites sur les
questions qui devraient être reconnues com-
me des priorités.

17
18
19
20
21
22
23

Idem

Memorandum
of understand-
ing

231. (1) The Commission must first de-
liver to the Minister and then publish in the
Commission’s Bulletin every agreement,
memorandum of understanding or arrange-
ment between the Commission and

(a) another securities or financial regula-
tory authority;

(b) any self-regulatory body or organiz-
ation; or

(c) any jurisdiction.

23
24
25
26
27

28
29

30
31

32

231. (1) La Commission doit d’abord re-
mettre au ministre puis publier dans son bul-
letin chaque accord, protocole d’entente ou
arrangement qu’elle conclut :

a) soit avec une autre autorité de régle-
mentation des valeurs mobilières ou de
réglementation financière;

b) soit avec un organisme autonome ou un
organisme d’autoréglementation;

c) soit avec une autorité législative.

24
25
26
27

28
29
30

31
32

33

Protocole d’en-
tente

Exception (2) Despite subsection (1), the Commis-
sion is not required to publish an agreement,
memorandum of understanding or arrange-
ment if the principal purpose of the agree-
ment, memorandum of understanding or ar-
rangement relates to

(a) the provision of products or services
by a party not named in subsection (1);

(b) the sharing of costs incurred by a
party named in subsection (1); or

(c) the provision of services by, or the
temporary transfer of, an employee of a
party named in subsection (1).

33
34
35
36
37
38

39
40

41
42

43
44
45

(2) Malgré le paragraphe (1), la Commis-
sion n’est pas tenue de publier un accord, un
protocole d’entente ou un arrangement dont
l’objectif principal se rapporte :

a) soit à la fourniture de produits ou de
services par une partie qui n’est pas nom-
mée au paragraphe (1);

b) soit au partage des frais engagés par
une partie nommée au paragraphe (1);

c) soit à la fourniture de services par un
employé d’une partie nommée au para-
graphe (1) ou à sa mutation temporaire.

34
35
36
37

38
39
40

41
42

43
44
45

Exception

Minister’s op-
tion

(3) The Minister may approve or reject
the agreement, memorandum of understand-
ing or arrangement within sixty days after it
is published in the Bulletin or, if publication
under subsection (1) is not required, within
sixty days after it is delivered to the Minister.

46
47
48
49
50
51

(3) Le ministre peut approuver ou rejeter
l’accord, le protocole d’entente ou l’arrange-
ment dans les soixante jours qui suivent sa
publication dans le bulletin ou, si la publica-
tion prévue au paragraphe (1) n’est pas exi-
gée, dans les soixante jours qui suivent sa re-
mise au ministre.

46
47
48
49
50
51
52

Pouvoir du mi-
nistre
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Coming into ef-
fect

(4) If the Minister approves the agree-
ment, memorandum of understanding or ar-
rangement, it comes into effect on the date
specified in the agreement, memorandum of
understanding or arrangement or, if no date
is specified, on the day it is approved.

1
2
3
4
5
6

(4) L’accord, le protocole d’entente ou
l’arrangement que le ministre approuve entre
en vigueur à la date qui y est précisée ou, à
défaut, le jour de son approbation.

1
2
3
4

Entrée en vi-
gueur

Idem (5) If the Minister does not approve or re-
ject the agreement, memorandum of under-
standing or arrangement within the sixty-day
period described in subsection (3), it comes
into effect on the date specified in it or, if no
date is specified, upon the expiry of that
sixty-day period.

7
8
9
10
11
12
13

(5) L’accord, le protocole d’entente ou
l’arrangement que le ministre n’approuve ni
ne rejette dans le délai de soixante jours pré-
vu au paragraphe (3) entre en vigueur à la
date qui y est précisée ou, à défaut, à l’expi-
ration de ce délai.

5
6
7
8
9
10

Idem

Idem (6) If the Minister rejects the agreement,
memorandum of understanding or arrange-
ment before it comes into effect by the oper-
ation of subsection (5), it does not come into
effect.

14
15
16
17
18

(6) L’accord, le protocole d’entente ou
l’arrangement que le ministre rejette avant
qu’il n’entre en vigueur par l’effet du para-
graphe (5) n’entre pas en vigueur.

11
12
13
14

Idem

General orders
prohibited

232. The Commission shall not make any
orders or rulings of general application.

19
20

232. La Commission ne peut rendre aucu-
ne ordonnance ou décision d’application gé-
nérale.

15
16
17

Ordonnances
générales inter-
dites

Appointment of
first advisory
committee

233. (1) Before the beginning of the third
fiscal year of the Commission commencing
after this section comes into force, the Min-
ister shall appoint an advisory committee to
review the legislation, regulations and rules
relating to matters dealt with by the Com-
mission and the legislative needs of the
Commission.

21
22
23
24
25
26
27
28

233. (1) Avant le début du troisième exer-
cice de la Commission commençant après
l’entrée en vigueur du présent article, le mi-
nistre constitue un comité consultatif qu’il
charge d’examiner les lois, les règlements et
les règles se rapportant aux questions dont
traite la Commission et les besoins législatifs
de celle-ci.

18
19
20
21
22
23
24
25

Constitution du
premier comité
consultatif

Appointment of
subsequent ad-
visory commit-
tees

(2) The Minister shall appoint an advisory
committee to perform the functions de-
scribed in subsection (1) not later than forty-
eight months after the appointment of the
previous advisory committee appointed
under subsection (1) or this subsection.

29
30
31
32
33
34

(2) Le ministre constitue un comité
consultatif pour exercer les fonctions pré-
vues au paragraphe (1) au plus tard quaran-
te-huit mois après la constitution du comité
consultatif précédent en application du para-
graphe (1) ou du présent paragraphe.

26
27
28
29
30
31

Constitution
des comités
consultatifs
subséquents

Review by
committee

(3) The committee shall review the legis-
lation, regulations and rules relating to
matters dealt with by the Commission and
the legislative needs of the Commission and
solicit the views of the public in respect of
these matters by means of a notice and com-
ment process.

35
36
37
38
39
40
41

(3) Le comité examine les lois, les règle-
ments et les règles se rapportant aux ques-
tions dont traite la Commission ainsi que les
besoins législatifs de celle-ci et sollicite les
vues du public à ces égards au moyen d’une
procédure relative aux avis et aux commen-
taires.

32
33
34
35
36
37
38

Examen par un
comité

Report (4) The committee shall prepare for the
Minister a report of its review and its recom-
mendations.

42
43
44

(4) Le comité dresse un rapport de son
examen et de ses recommandations à l’inten-
tion du ministre.

39
40
41

Rapport

Report to be
tabled and re-
ferred

(5) The Minister shall cause a copy of the
report to be laid before each House of Parlia-
ment and each House shall refer the report to
the appropriate committee of that House.

45
46
47
48

(5) Le ministre fait déposer le rapport de-
vant chaque Chambre du Parlement et la
chambre le renvoie à son comité compétent.

42
43
44

Présentation et
renvoi du rap-
port

Confidential in-
formation

234. The Minister is entitled to keep
confidential any information or documents
received from the Commission that the Com-
mission was entitled to keep confidential.

49
50
51
52

234. Le ministre a le droit de garder
confidentiels tout renseignement ou docu-
ment qu’il reçoit de la Commission et que
celle-ci avait le droit de garder confidentiels.

45
46
47
48

Renseigne-
ments confi-
dentiels
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Electronic
communication

235. The Commission shall be deemed to
have complied with a requirement under Ca-
nadian securities law to publish or otherwise
make available a notice, rule or other in-
formation if the Commission provides the
notice, rule or information in electronic form
through an electronic medium or posts it on
its website.

1
2
3
4
5
6
7
8

235. La Commission est réputée avoir sa-
tisfait aux exigences du droit canadien des
valeurs mobilières en matière d’avis, de rè-
gles ou d’autres renseignements à publier ou
à rendre accessibles d’une autre façon si elle
les fournit sous une forme électronique par
le biais d’un moyen électronique ou si elle
les affiche sur son site Web.

1
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Communica-
tion électroni-
que

Revocation or
variation of
decision

236. (1) The Commission may make an
order revoking or varying a decision of the
Commission, on the application of the
Executive Director or a person or company
affected by the decision, if in the Commis-
sion’s opinion the order would not be preju-
dicial to the public interest.

9
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236. (1) La Commission peut rendre une
ordonnance révoquant ou modifiant une de
ses décisions, sur requête du directeur géné-
ral ou d’une personne ou compagnie touchée
par la décision, si la Commission est d’avis
que l’ordonnance ne serait pas préjudiciable
à l’intérêt public.

9
10
11
12
13
14
15

Révocation ou
modification
des décisions

Terms and
conditions

(2) The order may be made on such terms
and conditions as the Commission may im-
pose.

16
17
18

(2) L’ordonnance peut être rendue aux
conditions qu’impose la Commission.

16
17

Conditions

No privilege 237. (1) Despite subsection 29(5) of the
Canada Evidence Act, the Commission may
by order compel a financial institution or of-
ficer of a financial institution, in an inves-
tigation, financial examination or hearing
under Canadian securities law to which the
financial institution is not a party, to produce
any book or record the contents of which can
be proved under section 29 of the Canada
Evidence Act or to appear as a witness to
prove the matters, transactions and accounts
contained in the book or record.

19
20
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27
28
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237. (1) Malgré le paragraphe 29(5) de la
Loi sur la preuve au Canada, la Commission
peut rendre une ordonnance contraignant
une institution financière ou un dirigeant
d’une institution financière, dans le cadre
d’une enquête, d’un examen financier ou
d’une audience qui a lieu aux termes du droit
canadien des valeurs mobilières et auquel
l’institution financière n’est pas partie, à pro-
duire un livre ou un registre dont le contenu
peut être établi conformément à l’article 29
de la Loi sur la preuve au Canada ou à com-
paraître à titre de témoin pour faire la preuve
des affaires, opérations et comptes qui y sont
consignés.

18
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Privilège inap-
plicable

Definitions

“financial insti-
tution” and “of-
ficer of a finan-
cial institution”
« institution fi-
nancière » and
« dirigeant
d’une institu-
tion financiè-
re »

(2) In subsection (1),

“financial institution” and “officer of a fi-
nancial institution” have the same meanings
as in subsection 29(5) of the Canada Evi-
dence Act.

31

32
33
34
35

(2) Les définitions qui suivent s’appli-
quent au paragraphe (1).

« institution financière » et « dirigeant d’une
institution financière » S’entendent au sens du
paragraphe 29(5) de la Loi sur la preuve au
Canada.

33
34

35
36
37
38

Définitions

« institution fi-
nancière » et
« dirigeant
d’une institu-
tion financiè-
re »
“financial insti-
tution” et “offi-
cer of a finan-
cial institution”

Exemption 238. Except where exemption applica-
tions are otherwise provided for in Canadian
securities law, the Commission may, on the
application of an interested person or com-
pany and if in the Commission’s opinion it
would not be prejudicial to the public in-
terest, make an order on such terms and
conditions as it may impose exempting the
person or company from any requirement of
Canadian securities law.
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238. Sauf si le droit canadien des valeurs
mobilières prévoit des demandes de dispen-
se, la Commission peut, sur requête d’une
personne ou d’une compagnie intéressée et
si elle est d’avis que cela ne serait pas préju-
diciable à l’intérêt public, rendre une ordon-
nance, aux conditions qu’elle impose, pour
dispenser la personne ou la compagnie de se
conformer à une exigence du droit canadien
des valeurs mobilières.

39
40
41
42
43
44
45
46
47
48

Dispense
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Costs 239. Nothing shall preclude a court from
ordering costs payable to the Commission
and in the event that costs are awarded to the
Commission, a counsel fee may be awarded
despite the fact that the Commission was
represented by Commission staff.

1
2
3
4
5
6

239. Un tribunal ne peut être empêché
d’adjuger les dépens à la Commission. Dans
une telle éventualité, il peut être adjugé à la
Commission des honoraires d’avocat, même
si elle a été représentée par des membres de
son personnel.

1
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Dépens

Decision under
more than one
provision

240. Nothing in this Act shall be con-
strued as limiting the Commission’s ability to
make a decision under more than one provi-
sion of Canadian securities law in respect of
the same conduct or matter.

7
8
9
10
11

240. La présente loi n’a pas pour effet de
limiter le pouvoir de la Commission de ren-
dre une décision en vertu de plus d’une dis-
position du droit canadien des valeurs mobi-
lières à l’égard d’une même conduite ou
d’une même question.

7
8
9
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11
12

Décision ren-
due en vertu de
plus d’une dis-
position

Enforcement of
Commission
decision

241. (1) On filing with a superior court, a
decision made by the Commission or by a
Director pursuant to subsection 17(3) shall
be deemed to be an order of the court and is
enforceable as an order of that court.

12
13
14
15
16

241. (1) Dès leur dépôt à une cour supé-
rieure, les décisions que rend la Commission
ou que rend un directeur dans le cadre du pa-
ragraphe 17(3) sont réputées être des ordon-
nances de la cour et sont exécutoires de la
même façon que les ordonnances qu’elle
rend.
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Décisions des
exécutoires de
la Commission

Filing decision (2) A decision of a Director may not be
filed with the court under subsection (1) until
the time permitted for an application to re-
view the Director’s decision pursuant to sub-
section 19(2) has expired or, if the decision
has been appealed, the Commission has con-
firmed it.
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(2) Une décision d’un directeur ne peut
être déposée à la Cour aux termes du para-
graphe (1) tant que le délai imparti pour de-
mander sa révision conformément au para-
graphe 19(2) n’a pas expiré ou, s’il est inter-
jeté appel de la décision, tant que la Com-
mission ne l’a pas confirmée.
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Dépôt des déci-
sions

Application for
letters of
request

242. (1) The Commission may apply to a
superior court for an order

(a) appointing a person to take the evi-
dence of a witness outside of Canada for
use in a proceeding before the Commis-
sion; and

(b) providing for the issuance of a letter
of request directed to the judicial author-
ities of the jurisdiction in which the wit-
ness is to be found, requesting the is-
suance of such process as is necessary to
compel the person to attend before the
person appointed under paragraph (a) to
give testimony on oath or otherwise and
to produce documents and things relevant
to the subject matter of the proceeding.
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242. (1) La Commission peut, par voie de
requête, demander à une cour supérieure une
ordonnance :

a) nommant une personne pour recueillir
le témoignage d’un témoin qui se trouve
en dehors du Canada en vue de l’utilisa-
tion de ce témoignage dans une instance
introduite devant la Commission;

b) délivrant une lettre rogatoire adressée
aux autorités judiciaires du lieu dans le-
quel le témoin est présumé se trouver, de-
mandant de délivrer l’acte de procédure
nécessaire pour obliger le témoin à se pré-
senter devant la personne nommée en ver-
tu de l’alinéa a) afin de témoigner sous
serment ou autrement et de produire les
documents et les objets pertinents.
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Requête en vue
d’obtenir une
lettre rogatoire

Practice and
procedure

(2) The practice and procedure in connec-
tion with an appointment under this section,
the taking of evidence and the certifying and
return of the appointment shall, as far as
possible, be the same as those that govern
similar matters in civil proceedings in the
Federal Court.
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(2) La pratique et la procédure relatives à
la nomination faite en vertu du présent arti-
cle, à l’obtention de témoignages ainsi qu’à
la certification et au rapport de l’acte de no-
mination sont les mêmes, dans la mesure du
possible, que celles qui régissent des ques-
tions similaires dans les instances civiles in-
troduites devant la Cour fédérale.
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Pratique et
procédure

Admissibility
of evidence

(3) The making of an order under subsec-
tion (1) does not determine whether evi-
dence obtained pursuant to the order is ad-
missible in the proceeding before the Com-
mission.
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(3) Le fait de rendre une ordonnance en
vertu du paragraphe (1) ne détermine pas si
la preuve obtenue par suite de l’ordonnance
est admissible dans l’instance introduite de-
vant la Commission.
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Admissibilité
de la preuve
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Reciprocal
assistance

(4) If it is made to appear to a superior
court that a court or tribunal of competent ju-
risdiction outside of Canada has, on behalf
of a securities commission or other body em-
powered by statute to administer or regulate
trading in securities, duly authorized, by
commission, order or other process, the ob-
taining of the testimony of a witness outside
the jurisdiction of the securities commission
or other body and within Canada for use at a
proceeding before the securities commission
or other body, the superior court may order
the examination of the witness before the
person appointed in the manner and form di-
rected by the commission, order or other
process, and may, by the same or by subse-
quent order, command the attendance of the
witness for the purpose of being examined,
or the production of a writing or other docu-
ment or thing mentioned in the order, and
may give all such directions as to the time
and place of the examination and all other
matters connected with the examination as
seem proper.
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(4) S’il est démontré à une cour supérieu-
re que, pour le compte d’une commission de
valeurs mobilières ou d’un autre organisme
qui a le pouvoir, en vertu d’une loi, d’admi-
nistrer ou de réglementer les opérations sur
valeurs mobilières, un tribunal compétent en
dehors du Canada a dûment autorisé, par une
commission, une ordonnance ou un autre or-
dre, l’obtention de témoignages d’un témoin
en dehors du ressort de cette commission de
valeurs mobilières ou de cet autre organis-
me, mais au Canda, afin d’utiliser le témoi-
gnage dans une instance introduite devant la
commission de valeurs mobilières ou l’autre
organisme, la cour supérieure peut ordonner
l’interrogatoire du témoin devant la personne
nommée, de la manière et sous la forme pré-
cisées par la commission, l’ordonnance ou
l’autre ordre. Elle peut également, par la
même ordonnance ou par une ordonnance
additionnelle, ordonner au témoin de se pré-
senter afin d’être interrogé, ou ordonner la
production d’un écrit ou d’un autre docu-
ment ou objet visé par l’ordonnance, et don-
ner les directives qu’elle estime appropriées
quant à la date, à l’heure et au lieu de l’inter-
rogatoire ainsi qu’aux autres questions se
rapportant à l’interrogatoire.
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Aide
réciproque

Exchange of
information

243. Despite the Privacy Act and the Per-
sonal Information Protection and Electronic
Documents Act, the Commission may pro-
vide information to and receive information
from the following entities, both in Canada
and elsewhere, and the information received
by the Commission is exempt from disclos-
ure under the Access to Information Act if
the Commission determines that the informa-
tion should be maintained in confidence:

(a) other securities or financial regulatory
authorities;

(b) stock exchanges;

(c) self-regulatory bodies or organiz-
ations;

(d) law enforcement agencies;

(e) governmental or regulatory authorities
not mentioned in paragraphs (a) to (d);

(f) any person or entity, other than an em-
ployee of the Commission, who provides
services to the Commission.
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243.Malgré la Loi sur la protection des
renseignements personnels et la Loi sur la
protection des renseignements personnels et
les documents électroniques, la Commission
peut communiquer des renseignements aux
entités suivantes, au Canada et ailleurs, et re-
cevoir des renseignements de ces entités, et
les renseignements ainsi reçus par la Com-
mission sont dispensés de l’obligation d’être
divulgués aux termes de la Loi sur l’accès à
l’information si la Commission détermine
qu’ils devraient conserver leur caractère
confidentiel :

a) les autres organes de réglementation
des valeurs mobilières ou de réglementa-
tion financière;

b) les bourses;

c) les organismes autonomes et les orga-
nismes d’autoréglementation;

d) les organismes d’exécution de la loi;

e) les organes gouvernementaux et orga-
nes de réglementation non visés aux ali-
néas a) à d);

f) les personnes et les entités, à l’exclu-
sion des employés de la Commission, qui
fournissent des services à la Commission.
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Échange de
renseignements
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Review of Act 244. On the request of the Commission,
the Minister of Justice shall review the
provisions and operation of this Act in con-
sultation with the Commission.
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244. Sur demande de la Commission, le
ministre de la Justice procède à l’examen des
dispositions et de l’application de la présente
loi en consultation avec la Commission.
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Examen de la
Loi

COMING INTO FORCE ENTRÉE EN VIGUEUR

Order of
Governor in
Council

245. (1) Subject to subsection (2), the
provisions of this Act come into force on a
day or days to be fixed by order of the Gov-
ernor in Council.
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245. (1) Sous réserve du paragraphe (2),
les dispositions de la présente loi entrent en
vigueur à la date ou aux dates fixées par dé-
cret.
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Décret

Royal recom-
mendation

(2) No order may be made under subsec-
tion (1) unless the appropriation of moneys
for the purposes of this Act has been recom-
mended by the Governor General and such
moneys have been appropriated by Parlia-
ment.
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(2) Aucun décret ne peut être pris en ap-
plication du paragraphe (1) avant que le gou-
verneur général ait recommandé l’affectation
de crédits pour l’application de la présente
loi et que le Parlement ait affecté ces crédits.
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Recomman-
dation royale




