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MODIFICATION DE L’INSTRUCTION COMPLEMENTAIRE RELATIVE A LA NORME
CANADIENNE 41-101 SUR LES OBLIGATIONS GENERALES RELATIVES AU PROSPECTUS

1. L’

Instruction complémentaire relative a la Norme canadienne 41-101 sur les

obligations générales relatives au prospectus est modifi€e par I’insertion,
apres 'article 2.2, du suivant :

«2.2.1. Montant minimum du placement

S’il s’agit d’un placement pour compte, I’émetteur doit décider s’il faut
réunir un minimum de fonds pour atteindre un ou plusieurs des objectifs du
placement indiqués dans la section du prospectus portant sur I’emploi du
produit. Dans ce cas, I’émetteur doit indiquer le montant minimum et
maximum du placement. Dans le cas contraire, il doit fournir la mise en
garde prévue al’alinéa b du paragraphe 3 de la rubrique 1.4 de I’Annexe
41-101A1.

Bien que I’émetteur puisse décider qu’un montant minimum n’est pas
nécessaire pour un placement au moyen d’un prospectus, I'agent
responsable peut raisonnablement déduire qu’un montant minimum
s’impose dans certaines circonstances, par exemple s’il estime qu’un
minimum de fonds doit étre réuni pour que I’émetteur puisse atteindre les
objectifs indiqués. De méme, s’il s’inquiete de la capacité de I’émetteur
de poursuivre son exploitation, 'agent responsable peut estimer que
I’émetteur ne peut atteindre les objectifs indiqués a moins de réunir un
montant minimum de fonds. L’agent responsable peut imposer un
montant minimum parce qu’il a la responsabilité générale, selon les lois sur
les valeurs mobiliéres, de refuser le visa du prospectus s’il est manifeste
gue le produit du placement des titres au moyen du prospectus et les
autres ressources de I’émetteur sont insuffisants pour atteindre les objectifs
indiqués dans le prospectus ou que l'intérét public justifie le refus.
L’imposition d’un minimum présente notamment |’avantage que, si
I’émetteur n’arrive pas a réunir le montant minimum, les investisseurs
bénéficient d’'un mécanisme de protection qui facilite le remboursement
de leurs fonds s’ils les ont déja déposés. ».



2.

L’article 2.9 de cette instruction complémentaire est remplacé par le
suivant :

«2.9. Placements de titres convertibles, échangeables ou exercables

Le placement de titres convertibles, échangeables ou exercables
effectué au moyen d’un prospectus et la conversion, I’échange ou
I’exercice subséquent de ces titres sous le régime d’une dispense de
prospectus peuvent susciter des préoccupations en matiere de protection
des investisseurs. Tel est le cas lorsque la conversion, I’échange ou
I’exercice se produit peu de temps aprés la souscription ou I’acquisition
des titres d’origine, généralement dans un délai de 180 jours ou moins.

Cela est préoccupant du fait que I'option de conversion, d’échange ou
d’exercice rattachée aux titres peut avoir pour effet de limiter ou de
«barrer» les voies de droit ouvertes a I'investisseur lorsque le prospectus
contient de I'information fausse ou trompeuse.

Nos préoccupations portent en particulier sur les placements de recus de
souscription ou d’autres types de titres convertibles, échangeables ou
exercables dans un court délai aprés la souscription ou I’acquisition des
titres d’origine (généralement 180 jours ou moins) dans lesquels
I’investisseur, en souscrivant ou en acquérant ces recus ou les titres
similaires, se trouve en fait a prendre aussi la décision d’investir dans les
titres sous-jacents.

Le placement subséquent des titres sous-jacents souleve une
problématique du point de vue de I'intérét public dés lors qu’il ne fait pas
partie du placement initial et qu’il s’effectue sans prospectus, car, si les
titres sont convertis, €échangés ou exercés avant le délai d’extinction du
droit d’action en résolution prévu par la |égislation en valeurs mobilieres
(établi, dans bien des territoires, a 180 jours & compter de la date de
souscription ou d’acquisition des titres d’origine), le souscripteur ou
I’acquéreur perd ce droit du fait que les titres sous-jacents viennent
remplacer les titres convertibles, échangeables ou exercables émis sous le
régime de prospectus. En I’occurrence, le souscripteur ou I’acquéreur des
titres convertibles, échangeables ou exercables devrait conserver tout
droit résiduel d’action en résolution que ces titres lui conféreraient de par
la loi. Ainsi, I’émetteur devrait accorder au souscripteur ou a I’acquéreur
de ces titres un droit contractuel de résolution sur I'opération de
conversion, d’échange ou d’exercice.

Dans certains cas, le placement subséquent des titres sous-jacents peut
faire partie du placement initial du fait qu’il entre dans une suite
d’opérations comportant d’autres opérations de souscription, d’achat et
de vente qui sont essentielles ou accessoires au placement. En pareil cas,



I’émetteur devrait évaluer s’il y a lieu que le prospectus vise le placement
aussi bien des titres sous-jacents que des recus de souscription ou des
autres titres similaires.

Les indications données ci-dessus ne s’appliguent pas a un placement de
bons de souscription qui peuvent étre raisonnablement considérés
comme accessoires au placement dans son ensemble. Par exemple,
dans un placement classique de bons de souscription spéciaux, les bons
sont convertibles en une action ordinaire et en un bon (ou une fraction de
bon) de souscription d’actions ordinaires. En tel cas, nous estimons
généralement que I’élément bon de souscription d’actions ordinaires
n’est qu’un «extra» et que la décision d’investissement concerne d’abord
I’action ordinaire sous-jacente au bon de souscription spécial. Tel serait
aussi généralement le cas des placements d’unités composées d’une
action ordinaire et d’un bon de souscription d’actions ordinaires. C’est
pourquoi I'agent responsable ne demanderait généralement pas a ce
gue I’émetteur octroie au souscripteur ou a I'acquéreur initial un droit
contractuel de résolution a I’égard des bons de souscription en « extra ». ».

L’article 3.4 de cette instruction complémentaire est modifié par le
remplacement des mots « paragraphe 1 » par les mots « paragraphe 1.1 ».

Cette instruction complémentaire est modifi€e par I’insertion, aprés I’article
3.5, du suivant :

«3.5.1. Formulaires de renseignements personnels

1) L’émetteur qui utilise un formulaire de renseignements personnels
déja transmis ou un formulaire de renseignements personnels
antérieur en vertu du paragraphe 2 ou 3 de I'article 9.1 de la regle
doit tenir compte des obligations prévues a l'alinéa b de ces
paragraphes, selon lesquelles les réponses données a certaines
guestions du formulaire doivent encore étre exactes. Pour ce faire, il
doit obtenir les confirmations appropriées des personnes physiques
concernées.

2) En vertu de I'alinéa c du paragraphe 2 de Il'article 9.1 de la regle,
I’émetteur doit, dans certains cas, transmettre un exemplaire d’un
formulaire de renseignements personnels déja transmis « ou toute
autre information que I’agent responsable ou, au Québec, I’autorité
en valeurs mobilieres trouve satisfaisante ». Selon nous, cette autre
information satisfaisante, en ce qui a trait au formulaire de
renseignements personnels d’une personne physique déja transmis,
pourrait étre le numéro de projet selon le Systéeme électronique de
données, d’analyse et de recherche (SEDAR) et le nom de
I’émetteur. Cette information sera, pour la plupart des cas, suffisante.



3)

Dans le cas contraire, le personnel communiquera avec I’émetteur.
L’émetteur qui souhaite procéder ainsi devrait fournir I'information
dans la lettre d’accompagnement du prospectus provisoire ou du
projet de prospectus ordinaire.

L’émetteur qui transmet un exemplaire d’un formulaire de
renseignements personnels déja transmis en vertu de I'alinéa c du
paragraphe 2 de I'article 9.1 de la regle devrait le déposer au
moyen de SEDAR comme un formulaire de renseignements
personnels, de la méme facon qu’il le ferait dans le cas d’un
nouveau formulaire de renseignements personnels. ».

5. L’article 4.2 de cette instruction complémentaire est modifié par I’insertion,
apres le paragraphe 2, du suivant :

«3)

S’il n’est pas prévu de montant minimum du placement et que
I’émetteur fait face a des dépenses ou a des engagements a court
terme significatifs, I’émetteur doit fournir le supplément d’information
prévu aux paragraphes 3 et 4 de la rubrique 6.3 de I’Annexe
41-101A1 ou aux paragraphes 3 et 4 de la rubrique 4.2 de I’Annexe
44-101A1. Il doit indiquer comment il emploiera le produit par rapport
a divers seuils, en décrivant les objectifs qui seront atteints & chaque
seuil ainsi que les priorités d’emploi du produit. Dans la description de
I’emploi du produit a chaque seull, il doit aussi évaluer I’incidence
que la collecte de la somme en cause aura, le cas échéant, sur sa
liquidité, ses activités, ses ressources en capital et sa solvabilité.

Voici quelgues exemples d’information qui peut étre nécessaire pour
comprendre cette incidence :

a) dans le cas d’un émetteur sans produits des activités
ordinaires significatifs et sans fonds de roulement disponible,
indiquer la période pendant laquelle on prévoit que le produit
a chaque seuil suffira pour répondre aux besoins de trésorerie
prévus;

b) dans le cas d’un émetteur qui a ou prévoit avoir dans les 12
prochains mois des problemes de flux de trésorerie ou de
liquidité, indiquer I'incidence possible du produit, a chaque
seuil, sur sa capacité de poursuivre son exploitation dans un
avenir prévisible ainsi que de réaliser ses actifs et de
s’acquitter de ses passifs dans le cours normal de ses activités;

C) dans le cas d’un émetteur qui a des projets significatifs mais
gui n’a pas encore commenceé ses activités et dont les projets
n’ont donc pas généré de produits des activités ordinaires,



d)

indiquer I’incidence possible du produit, & chaque seulil, sur le
calendrier et les colts prévus des projets et sur les autres jalons
importants;

dans le cas d’un émetteur qui doit faire des dépenses
d’exploration et de développement ou de recherche et
développement pour que les terrains ou les conventions
demeurent en régle, indiquer I'incidence possible du produit,
a chaque seulil, sur les terrains ou les conventions.

Si I’émetteur prévoit utiliser des fonds supplémentaires
provenant d’autres sources avec le produit et le fonds de
roulement disponible, il doit donner suffsamment
d’information sur le montant et la source de ces fonds et
indiquer s’il s’agit de fonds fermes ou éventuels. S’il s’agit de
fonds éventuels, il devrait décrire la nature de I’éventualité.

Selon les circonstances particulieres de I’émetteur, il se peut
qu’il soit nécessaire, dans les cas ci-dessus, d’indiquer dans le
prospectus un montant minimum du placement. On trouvera
d’autres indications a I'article 2.2.1 de la présente instruction
complémentaire. ».

6. L’article 5.3 de cette instruction complémentaire est modifié :

1° par le remplacement du paragraphe 1 par le suivant :

«1)

Selon la rubrique 32 de I’Annexe 41-101A1, I’émetteur est tenu
de présenter les états financiers historiques d’une entreprise ou
des entreprises reliées dont un investisseur raisonnable
considérerait que I'activité constitue I'activité principale de
I’émetteur. Toutefois, si I’émetteur est un émetteur assujetti
dont I'actif principal ne consiste pas dans des especes, des
quasi-especes ou son inscription a la cote d’une bourse et
que l'acquisition de I'activité principale représente pour lui
une acquisition significative, il doit se conformer aux
dispositions de la rubrique 35 en ce qui concerne les états
financiers et I'information relatifs a I’acquisition.

L’acquisition ne comprend pas une prise de contrble inversée
selon la définition de la regle, laquelle renvoie a la définition
prévue a la partie 8 de la Norme canadienne 51-102 sur les
obligations d’information continue. Par conséquent,
I’émetteur ne peut se prévaloir de la dispense prévue au
paragraphe 2 de la rubrique 32.1 si I'opération en cause
constitue une prise de contrdle inversée.
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Voici quelques cas ou un investisseur raisonnable considérerait
gue I'activité principale de I’émetteur est |'activité de
I’entreprise ou des entreprises acquises, ce qui entraine
I’application de la rubrique 32; il s’agit de cas ou I’acquisition
ou les acquisitions :

a) se sont faites par la voie de prise de contrdle inversée;

b) constituaient une opération admissible pour une société
de capital de démarrage,;

C) étaient une acquisition significative a plus de 100 %
conformément au paragraphe 4 de la rubrique 35.1 de
I’Annexe 41-101A1.

L’émetteur devrait examiner chaque situation de fait
pour déterminer si  un investisseur raisonnable
considérerait que [I'activité de I’entreprise ou des
entreprises reli€es constitue son activité principale. »;

par I’addition, aprés le premier paragraphe du paragraphe 2, du
suivant :

« L’émetteur doit aussi envisager la nécessité d’inclure des états
financiers pro forma conformément a la rubrique 32.7 de I’Annexe
41-101A1 pour illustrer I'incidence de I'acquisition de [I’activité
principale sur sa situation financiére et sur ses résultats d’exploitation.

On trouvera d’autres indications a I'article 5.10 de la présente
instruction complémentaire. ».

7. L’article 5.4 de cette instruction complémentaire est modifié par le
remplacement du paragraphe 1 par le suivant :

«1)

Selon la rubrique 32 de I’Annexe 41-101A1, I’émetteur est tenu de
présenter les états financiers historiques de toute entité absorbée.
Cela comprend les états financiers d’entreprises acquises qui ne sont
pas reliées ou séparément significatives, mais qui forment ensemble
la base de I'activité de I’émetteur. Toutefois, si I’émetteur est un
émetteur assujetti dont I'actif principal ne consiste pas dans des
espéeces, des quasi-espéces ou son inscription a la cote d’une bourse
et que l'acquisition de I’entité absorbée représente pour lui une
acquisition significative, il doit se conformer aux dispositions de la
rubrique 35 en ce qui concerne les états financiers et I’information
relatifs a I’acquisition.



L’émetteur doit aussi envisager la nécessité d’inclure des états
financiers pro forma conformément a la rubrique 32.7 de I’Annexe
41-101A1 pour illustrer l'incidence de [I'acquisition de [I’entité
absorbée sur sa situation financiére et sur ses résultats d’exploitation.

On trouvera d’autres indications a I'article 5.10 de la présente
instruction complémentaire. ».

8. L’article 5.9 de cette regle est modifié par le remplacement du paragraphe
7 par le suivant :

«7)

Selon I'article 3.11 de la Norme canadienne 52-107 sur les principes
comptables et normes d’audit acceptables, les états financiers
relatifs & une acquisition inclus dans une déclaration d’acquisition
d’entreprise ou un prospectus peuvent étre établis conformément
aux PCGR canadiens applicables aux entreprises a capital fermé
dans certaines circonstances. La possibilité de présenter les états
financiers relatifs & une acquisition selon ces PCGR ne s’étend pas
aux cas dans lesquels une entité acquise ou a acquérir est
considérée comme absorbée par I’émetteur ou comme constituant
I’activité principale de celui-ci et ou I’émetteur doit fournir les états
financiers relatifs a cette acquisition conformément a la rubrique
32. ».

0. L’article 5.10 de cette instruction complémentaire est remplacé par le
suivant :

«5.10.

1

Etats financiers pour I'acquisition d’une entité absorbée, d’une
entreprise ou d’entreprises par I’émetteur assujetti ou
I’émetteur non assujetti

Les états financiers pour I’acquisition d’une entité absorbée, d’une
entreprise ou d’entreprises par I’émetteur ou une autre entité doivent
étre inclus dans le prospectus en vertu de la rubrique 32 de I’Annexe
41-101A1 lorsque les entités ou les entreprises remplissent les
conditions prévues a l'alinéa a, b ou ¢ du paragraphe 1 de la
rubrique 32.1 de cette annexe, sauf si, comme le prévoit le
paragraphe 2 de la rubrique 32.1 relativement a I'alinéa a ou b du
paragraphe 1 de cette rubrique, les conditions suivantes sont
réunies :

a) ’émetteur était émetteur assujetti dans un territoire du
Canada a la date d’acquisition, dans le cas d’une acquisition
réalisée, ou immédiatement avant le dép6t du prospectus,
dans le cas d’une acquisition projetée;



2)

b) son actif principal ne consistait pas dans des espéeces, des
quasi-espeéces ou son inscription a la cote;

C) il fournit I'information prévue a la rubrique 35 de I’Annexe
41-101A1.

L’information que I’émetteur assujetti doit fournir selon la rubrique 35
correspond a celle qu’il devrait fournir au sujet de ces acquisitions
dans la déclaration d’acquisition d’entreprise.

L’émetteur qui est visé par la rubrique 32 doit aussi envisager la
nécessité d’inclure des états financiers pro forma conformément a la
rubrique 32.7 de I’Annexe 41-101A1 pour illustrer I'incidence de
I’acquisition sur sa situation financiére et sur ses résultats
d’exploitation. Toutefois, il N’y est tenu que si ces états financiers pro
forma sont nécessaires pour que le prospectus révele de facon
compléte, véridigue et claire tout fait important relatif aux titres
faisant I’objet du placement. Voici des exemples de cas ou des états
financiers pro forma seraient probablement nécessaires :

a) I’émetteur a acquis plusieurs entreprises au cours de la
période pertinente;

b) I’émetteur est une entreprise active et a acquis une autre
entreprise dont I’activité constituera son activité principale.

Dans certaines circonstances, il se peut que I’émetteur doive fournir
dans son prospectus I'information sur plusieurs acquisitions dans le
cas ou les acquisitions comprennent I’acquisition d’une activité
principale ou d’une entité absorbée visée a la rubrique 32.1 de
I’Annexe 41-101A1 et une acquisition significative visée a la rubrique
35 de I’Annexe 41-101A1. Dans ce cas, il peut souhaiter ne présenter
gu’un jeu d’états financiers pro forma présentant les résultats de
toutes les acquisitions, ainsi gqu’il est prévu aux rubriques 32.8 et 35.7
de I’Annexe 41-101Al1. En régle générale, I'autorité en valeurs
mobilieres ou I'agent responsable ne s’opposera pas a cette
dispense. Toutefois, I’émetteur doit la demander au moment du
dépobt du prospectus provisoire. ».



