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PRÉFACE 

L a forme de ce rapport mér i t e quelques mots d 'explicat ions. U n rapport 
sous forme de projet de loi et a c c o m p a g n é de notes expl icat ives , bien que 
p e u t - ê t r e nouveau au Canada , n'est pas original , cette technique ayant é t é 
ut i l i sée dé jà par le professeur L . C . B . G o w e r pour son rapport sur la loi 
des compagnies du Ghana . Il m'a s e m b l é que les lecteurs de notre 
rapport, qui seront probablement pour la plupart des avocats, trouve­
raient plus facile son examen critique s'il é ta i t réd igé comme l'est un 
projet de lo i . E n plus, si le Parlement d é c i d e de mettre nos recommanda­
tions en œ u v r e , la technique que nous utilisons lui simplifiera la t â c h e , 
puisque le M i n i s t è r e de la Justice, dé j à d é b o r d é , n'aura pas besoin de 
transposer dans une légis lat ion un rapport écr i t en langue courante. 
Cependant , la raison la plus importante qui a m o t i v é la p r é s e n t a t i o n de ce 
rapport sous la forme d'un projet de loi est la suivante: j ' a i p e n s é que 
c ' é ta i t forcer tous ceux qui ont t ravai l lé à ce rapport à organiser leurs 
idées d'une f a ç o n plus p réc i s e et à les exprimer d'une m a n i è r e plus 
c o h é r e n t e en les obligeant à penser toujours en termes de dispositions 
lég is la t ives s p é c i f i q u e s . Il arrive parfois que toutes les dimensions d'un 
p r o b l è m e n'apparaissent pas lorsque l 'on écr i t en termes g é n é r a u x et les 
c o n s é q u e n c e s accessoires des solutions p r o p o s é e s peuvent passer inaper­
ç u e s . L e r é d a c t e u r de lois est moins sujet à ce genre d'erreurs. E n f i n , le 
rapport p r é s e n t é dans cette forme est beaucoup plus court qu ' i l ne l'aurait 
autrement é t é . Contrairement à la croyance populaire, la langue jur idique, 
u t i l i sée à bon escient, peut rendre des idées d'une m a n i è r e plus concise et 
plus c o m p l è t e . 

L a déc i s i on de r éd ige r un projet de loi a rendu notre travail plus long et 
plus di f f ic i le . Il n 'y a pas de doute non plus que la r é d a c t i o n juridique par 
des amateurs comporte des risques. Je pense toutefois que les avantages 
de la déc i s i on que nous avons prise l 'emportent sur les i n c o n v é n i e n t s . Je 
suis conva incu que ce rapport, quelles qu'en puissent ê t re les faiblesses 
est meil leur que s ' i l avait é t é réd igé en termes g é n é r a u x . 

U n e bonne partie des m a t é r i a u x qui ont servi à la compi la t ion de ce 
rapport provient des recherches d'un groupe de travail f o r m é de profes-
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seurs de droit corporat if des u n i v e r s i t é s canadiennes et d'autres. Ce 
groupe a c o n t r i b u é à donner une bonne impuls ion de d é p a r t à ce projet, et 
je suis e x t r ê m e m e n t reconnaissant à Stanley M . B e c k , Rober t J . Ber ­
trand, R . M . B r y d e n , Y v e s C a r o n , Bradley C r a w f o r d , J . Thomas E n g l i s h , 
M a r t i n Fr ied land , M a r c G i g u è r e , E d w i n C . Har r i s , D a v i d H u b e r m a n , 
Stuart M a c K i n n o n , C . L . M i t c h e l l , E . J . « P e t e » M o c k l e r , Douglas Sherba-
niuk et Danie l A . Soberman. Durant la p é r i o d e du d é b u t des t ravaux, j ' a i 
r eçu é g a l e m e n t l 'aide p r é c i e u s e de Jeff Barnabe et F r e d B la i r . Stewart 
A n g u s , Stephen G i l l , War ren M u e l l e r , Stanley N e w m a n , Jay R ichardson , 
N o r m a n W i n t o n et H a r v e y Wor t sman ont é g a l e m e n t par leurs recherches 
a idé les membres du Groupe de t ravai l . 

L e s é c r i t s sur le droit des corporat ions sont t r è s nombreux mais 
malheureusement ne sont pas souvent aussi utiles qu' i ls pourraient l ' ê t re . 
L a l i t t é ra tu re juridique a tendance à ê t r e beaucoup trop analytique alors 
que le but poursuiv i par la r év i s ion des lois est en g é n é r a l plus s y n t h é t i ­
que qu 'analyt ique. N o u s avons e x a m i n é avec attention non seulement les 
ouvrages et les articles de doctrine classiques mais aussi les e n q u ê t e s et 
é t u d e s de droit corporat i f faites par des c o m i t é s ailleurs dans le monde. 
Quelques-unes des plus importantes sont é n u m é r é e s dans la table des 
a b r é v i a t i o n s qui suit cette p r é f a c e . 

Des remerciements tout particuliers vont à Robert S. Lesher , conseil ler 
en chef du « N e w Y o r k Joint Legis la t ive C o m m i t t e e » qui nous a permis 
d 'avoir a c c è s aux é t u d e s dé t a i l l ée s et c o m p l è t e s u t i l i sées pour la r év i s ion 
de la lo i des corporat ions de cet é t a t en 1963. 

Dans notre recherche des solutions les plus modernes aux p r o b l è m e s 
de droit corporatif , nous avons a c c o r d é une attention toute pa r t i cu l i è r e 
aux lois qui ont é té t r è s r é c e m m e n t r é v i s é e s . L e s modificat ions substan­
tielles a p p o r t é e s depuis les dix d e r n i è r e s a n n é e s aux lois sur les corpora­
tions des é t a t s australiens, de N e w Y o r k , de Ca l i fo rn ie , de Carol ine du 
N o r d et d 'Ontar io nous ont é t é d'une grande uti l i té comme m o d è l e s de 
r é f é r e n c e . 

D'autres personnes nous ont c o m m u n i q u é des idées utiles sur des 
p r o b l è m e s particuliers. Parmi ce l les-c i , il convient de mentionner Phi l ip 
A n i s m a n , Leona rd L e i g h , Peter W i l l i a m s o n et Jacob Ziegel . K e n Y o u n g , 
Ha r ry B r a y et Samuel L a v i n e nous ont e x p l i q u é plusieurs des change­
ments r é c e n t s a p p o r t é s à la lo i ontarienne. G . B . Snider du Man i toba , 
James W a r r de l ' A l b e r t a et J . M . L e B l a n c du N o u v e a u - B r u n s w i c k ont é t é 
d'une aide p r é c i e u s e dans la d iscuss ion du concept du transfert inter-juri-
dic t ionnel des corporat ions. A Ot tawa , M a u r i c e Strong nous a fait des 
suggestions utiles p u i s é e s dans sa vaste e x p é r i e n c e . J . F . G r a n d y , Roger 
T a s s é , L o u i s Lesage, D igby Vie t s et feu H a r r y B . Pa rk inson , tous du 
M i n i s t è r e de la Consommat ion et des Corpora t ions , m'ont p r o d i g u é leur 
encouragement et leur soutien constant. J . W . R y a n du M i n i s t è r e de la 
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Justice nous a transmis un peu de sa vaste connaissance en ma t i è r e de 
r é d a c t i o n des lois . 

Franc is J . Nugan , J . B . Watson et D a v i d Hut ton m'ont a idé dans la 
t â c h e redoutable d 'assimiler la masse de documentat ion sur laquelle j ' a i 
d é c i d é de me baser quant à la forme et au contenu du p r é s e n t Projet. 

L a r é d a c t i o n est due presque e n t i è r e m e n t à John H o w a r d et à moi-
m ê m e . L é o n Ge tz a é té en la ma t i è re un critique éc la i ré , positif et 
constant. 

E n f i n , rien n'aurait pu ê t r e produit sans de bonnes s e c r é t a i r e s et j ' a i 
r eçu en la m a t i è r e plus que je ne mér i t a i s . L ' h a b i l e t é , la patience, le 
d é v o u e m e n t et la bonne humeur de N o r m a M c C a r t h y , Susan Telegdi , 
L i n d a Richards , Blanche Poir ier et T h é r è s e Depuis ont toujours d é p a s s é 
t r è s largement ce à quoi l 'on aurait pu raisonnablement s'attendre. 

B ien que ce rapport soit le r é su l t a t des idées et du savoir de beaucoup 
de personnes d o u é e s qui m'ont s t imu lé , il m'appartient d'endosser toute­
fois la r e s p o n s a b i l i t é ultime de son contenu. Je le fais t r è s volontiers. 

R O B E R T W . V . D I C K E R S O N 

Directeur 
V a n c o u v e r et Ot tawa 
A v r i l , 1971 
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INTRODUCTION 

1. L 'u t i l i t é d'une introduction à un rapport de ce genre se justifie par 
plusieurs raisons. E n premier l ieu, elle permet d 'expliquer les objectifs du 
rapport, le cheminement que nous avons suivi et les principes sur lesquels 
les modificat ions lég is la t ives r e c o m m a n d é e s sont f o n d é e s . E n second 
l ieu, le droit corporat if é t a n t un sujet rébarbat i f , beaucoup de gens, sans 
doute, devant un rapport sur le sujet (mais beaucoup moins devant un 
projet de loi) l 'ouvriront le c œ u r s e r r é . Cette introduction servira peut-
ê t r e à leur montrer qu ' i l existe un grand nombre de points importants et 
i n t é r e s s a n t s en droit corporatif , que m ê m e un non- spéc i a l i s t e peut exami­
ner avec profit. N o u s e s p é r o n s tenter le lecteur hés i t an t et craintif et 
l 'amener à essayer de faire une ou deux incursions dans l 'ensemble de ce 
rapport. 

2. A ceux qui ne pourraient m ê m e pas parvenir à se plonger b r i è v e m e n t 
dans le contenu principal du rapport, cette introduction donnera un bref 
r é s u m é de certains sujets couverts par celui -c i . Tout le monde peut donc 
par ce moyen apprendre quelque chose sur ce qui se passe dans le monde 
du droit corporatif. 

3. E n f i n , une introduction nous fournit un endroit pour discuter d'un 
certain nombre de choses qui ne trouveraient pas de place satisfaisante 
dans le corps m ê m e du rapport. E l le est p a r t i c u l i è r e m e n t utile pour nous 
permettre d 'expliquer l 'abandon que nous avons fait, pour une raison ou 
une autre, de certaines règles ou de certains concepts qui , par le p a s s é , 
faisaient partie du droit des corporations. 

L A N É C E S S I T É D ' U N E R É F O R M E 

4. O n ne saurait e x a g é r e r l ' importance de la corporat ion dans le s y s t è m e 
é c o n o m i q u e . E l l e a é t é et demeure le premier véh icu le du p r o g r è s 
é c o n o m i q u e , et son influence p é n é t r a n t e sur la soc i é t é dans laquelle nous 
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vivons est i ndén i ab l e . Ce t h è m e ayant é t é largement d é v e l o p p é par l e 

éc r i t s des é c o n o m i s t e s , des sociologues et autres, i l ne nous semble P a S 

n é c e s s a i r e d ' é l a b o r e r plus avant i c i . L a compagnie à r e s p o n s a b i l i t é h 1 1 1 1 " 
tée ou corporat ion, qui a permis tant de r é a l i s a t i o n s , est, sans nul doute, 
l 'un des concepts les plus importants de notre s y s t è m e de philosophie 
jur idique. 

5. L e lecteur non averti sera donc p e u t - ê t r e surpris d 'apprendre que les 
principes fondamentaux de la corporat ion et des lois qui la gouvernent 
ont fort peu c h a n g é dans les derniers cent ans. De plus, rien dans le 
p r é s e n t rapport ne propose des changements radicaux à la corpora t ion 
telle que nous la connaissons ou des formules de remplacement de 
cel le-ci . M ê m e si nous avons fait une cri t ique c o m p l è t e de la presque 
to ta l i té du champ du droit des corporat ions et p r o p o s é des r é f o r m e s , nous 
n 'avons pas i n v e n t é une nouvelle insti tution jur id ique . N o u s pensons que 
la corporat ion dans la forme g é n é r a l e qu'el le a actuellement cont inuera à 
ê t r e l ' en t i té à travers laquelle la majeure partie de l ' ac t iv i t é commercia le 
continuera à s 'exercer. 

6. L a s tabi l i té de la forme corporat ive comme instrument jur idique dans 
un monde constamment changeant r e f l è t e sa f lexibi l i té et son pouvoi r 
d'adaptation. Malheureusement , elle d é m o n t r e aussi combien la loi peut 
perdre sa pertinence. Lo r sque la lo i perd contact avec la r éa l i t é , la 
personne a v i s é e et astucieuse peut inventer des moyens de s'y soustraire. 
C e u x qui n'y parviennent pas sont l a i s sés sans d é f e n s e . L e droit corpora­
tif canadien a é t é malheureusement nég l igé , et, en part icul ier , le droit 
f édé r a l . A i n s i , la Loi sur les corporations canadiennes n 'a pas fait l 'objet 
d'une r év i s ion en profondeur depuis 1934. 

7. E n outre, le viei l l issement du droit des corporat ions e n t r a î n e des 
dé la i s et des d é p e n s e s . Des f o r m a l i t é s r i tuelles, longues et sans valeur 
doivent ê t r e o b s e r v é e s . Les p r o c é d u r e s et formules deviennent a n c r é e s 
dans la pratique et l ' adminis t ra t ion, à un point tel qu 'une sorte de 
mystique se d é v e l o p p e , myst ique qui ne peut ê t r e comprise que par t r è s 
peu de spéc i a l i s t e s juristes, et encore. Lo r sque le droit est s i lencieux sur 
un sujet important , ceux qui sont a f f e c t é s par ce silence doivent recouri r 
à des e x p é d i e n t s c o û t e u x et peu satisfaisants. L ' e x e m p l e le plus frappant 
de cet é t a t de chose est p e u t - ê t r e le d é f a u t d 'avoi r s y n t h é t i s é la r é g l e m e n ­
tation de l ' émi s s ion publique des valeurs m o b i l i è r e s des corpora t ions 
dans le cadre d'une structure f é d é r a l e globale. L a Loi sur les corporations 
canadiennes est lamentablement i n c o m p l è t e sur ce sujet avec la c o n s é ­
quence que le public peut ê t r e f o r c é de se soumettre à la l ég i s l a t ion de 
plusieurs provinces . De m ê m e , les disposi t ions lég i s la t ives sur le transfert 
des actions des corporat ions au Canada sont tellement d é m o d é e s que, de 
fait, l ' industrie des valeurs m o b i l i è r e s les ignore largement. 
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L E S L I M I T E S D ' U N E R É F O R M E 

8. Il est important de ne pas e x a g é r e r la n é c e s s i t é d'une r é f o r m e du 
droit corporatif . L e droit des corporations est un sujet terre à terre et l 'on 
ne doit pas donner à sa r é f o r m e un écla t qu ' i l ne p o s s è d e pas. Ballantine 
explique la fonct ion du droit corporat if de la f açon suivante: 

« T h e primary purpose of corporation laws is not regulatory. They are enabling acts, 
to authorize businessmen to organize and to operate their business, large or small, 
with the advantages of the corporate mechanism. They are drawn with a view to 
facilitate efficient management of business and adjustment to the needs of change. 
They provide the legal frame and financial structure of the intricate corporate device 
by which business can be carried on and in which the combined energies and the 
capital of the managers and of many investors may work together. They deal with the 
internal affairs of the organization, the content of the articles of incorporation, the 
rights of the shareholders, the powers and liabilities of directors, the authorized 
number and variety of the shares, the holding of meetings, restrictions on corporate 
finance, such as the withdrawal of funds by way of dividends and share purchases, 
the corporate records, the authorization of organic changes such as amendments, sale 
of entire assets, merger and consolidation, and dissolution and winding up. Some of 
these provisions are regulatory, seeking to prevent abuses of management and also of 
the majority and to protect minority shareholders and creditors... (H. W . Ballantine, 
Ballantine on Corporations, Callaghan and Company, Chicago, 1946, pp. 41-42). 

9. M ê m e si le p r é c e p t e de Ballantine peut p a r a î t r e peu attrayant à 
certains, nous l 'avons eu constamment p r é s e n t à l 'esprit. N o u s n'avons 
jamais p e n s é par exemple que le r è g n e du Messie arriverait en r é f o r m a n t 
le droit des corporat ions. Une lo i sur les corporations ne r é s o u d r a pas le 
p r o b l è m e des relations industrielles et ne peut non plus contenir des 
formules magiques permettant de r é s o u d r e une large part des p r o b l è m e s 
contrariants d'ordre f iscal . N o u s avons rés i s t é à la suggestion que le droit 
corporat if en tant que tel ait quelque chose à faire avec la question des 
investissements é t r a n g e r s , du c o n t r ô l e de l ' é c o n o m i e et de la souverai­
n e t é canadienne. 

10. N o u s avons é g a l e m e n t r e j e t é la t h è s e de ceux qui voulaient que la 
« d é m o c r a t i e c o r p o r a t i v e » soit a m é l i o r é e en donnant aux actionnaires 
certains des pouvoirs p r é s e n t e m e n t d é t e n u s par les administrateurs. A 
notre avis , cette idée est e r r o n é e et à tout le moins parce que l'analogie 
entre la d é m o c r a t i e dans le contexte politique et la d é m o c r a t i e dans les 
relations entre les actionnaires et les administrateurs, est b o î t e u s e et 
trompeuse. N o u s ne pouvons pas voir non plus comment en pratique, au 
moins au sein d'une corporat ion publique, les actionnaires pourraient ê t r e 
i m p l i q u é s dans l 'administration corporat ive. L o i n de nous cependant 
l ' idée que les administrateurs ne soient pas responsables de leurs actes et 
comptables de ce qu' i ls font envers les actionnaires et d'autres personnes. 
N o u s pensons qu' i ls doivent l 'ê t re et à un d e g r é plus é l evé que par le 
p a s s é . L e Projet re f lè te ce principe. 
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11. L e s gens à l 'esprit s impliste, qui ne sont pas satisfaits tant qu ' i ls 
n'ont pas r éuss i à attacher à une modif icat ion légis la t ive (et à ceux qui la 
recommandent) , l ' é t i que t t e de « s é v è r e » ou «peu r i g o u r e u s e » , seront 
d é ç u s . Il n'est pas légi t ime de c a r a c t é r i s e r le Projet en ces termes. N o u s 
avons t e n t é de concevoi r un m é c a n i s m e législatif géné ra l c la i r , pratique et 
par-dessus tout p e n s é en fonct ion des hommes d'affaires qui l 'uti l iseront 
et non en fonct ion des avocats spéc i a l i s t e s en droit des corporat ions. E n 
c o n s é q u e n c e , le Projet s 'efforce de codif ier et de simplif ier dans toute la 
mesure du possible. N o u s nous sommes a t t a c h é s à é l imine r ce qu ' i l y 
avait d ' a r c h a ï q u e et d 'anachronique et à faire d i s p a r a î t r e les m y s t è r e s sans 
importance. N o u s n'avons pas hés i t é à introduire de nouveaux concepts 
e m p r u n t é s et a d a p t é s , pour la plupart, de lég i s la t ions plus modernes. E n 
m ê m e temps, nous avons re je té certaines idées qui nous apparaissaient 
fausses ou non valables. 

12. U n e grande partie de la s impl i f ica t ion qu 'apportera le Projet à 
l 'administrat ion corporat ive , viendra des formules s t a n d a r d i s é e s qui 
seront é v e n t u e l l e m e n t prescrites par r è g l e m e n t s . B ien que nous n'ayons 
pas en ce moment p r é p a r é de m o d è l e s pour cel les-c i , nous avons toute­
fois à l 'heure actuelle une bonne idée de leur forme dé t a i l l ée . N o u s 
p r é v o y o n s qu ' i l y aura une formule prescrite pour toutes les é t a p e s types 
de la vie d'une corpora t ion , de son incorporat ion à sa d issolut ion. Chaque 
formule d é c r i r a l ' informat ion requise, les autres documents qui doivent 
en faire partie, etc. Il devrait donc ê t r e relativement simple pour un 
avocat de corporat ion de p r é p a r e r la documentat ion n é c e s s a i r e à tout 
changement requis. 

D I S C R É T I O N A D M I N I S T R A T I V E 

13. L 'au t re t h è m e que l 'on retrouve à travers les disposi t ions du Projet 
est l 'attitude que nous avons a d o p t é e quant au rô le de la d i s c r é t i o n 
administrative dans l 'appl icat ion de la l o i . N o u s pensons qu ' i l y a peu 
d'endroit dans une loi sur les corporat ions, où la d i s c r é t i o n administrat ive 
est n é c e s s a i r e . Il y en a certainement trop dans la lo i actuelle. A i n s i , en 
autant que faire se peut, nous avons p r é v u les c o n s é q u e n c e s a t t a c h é e s à 
certaines d é m a r c h e s , sans exiger d 'examen ou de d é c i s i o n de la part du 
Registraire. L a fonct ion principale du Registraire est de vei l ler à l 'obser­
vation de la l o i . L o r s q u ' i l est n é c e s s a i r e de trancher un litige opposant 
deux droits contradictoires , la d é c i s i o n doit appartenir au tr ibunal et non 
à un fonctionnaire gouvernemental . L e Projet p r é v o i t donc , t r è s l ibé ra le ­
ment, des r e q u ê t e s rapides et simples aux tr ibunaux par les parties en 
litige ou i n t é r e s s é e s et donne à ces derniers une t r è s grande d i s c r é t i o n 
pour prendre les mesures j u g é e s a p p r o p r i é e s . Pour la m ê m e ra ison, on 
retrouve, dans le Projet , t r è s peu de disposi t ions p r é v o y a n t des amendes. 
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14. L a souplesse qui , di t-on, peut ê t r e atteinte en accordant une d i s c r é ­
tion administrat ive large, est mieux réa l i s ée , pensons-nous, en incorpo­
rant dans les r è g l e m e n t s plusieurs des règles dé ta i l l ées . Dans le Projet, 
nous avons g é n é r e u s e m e n t p r o d i g u é les r é f é r e n c e s aux sujets qui 
devaient ê t r e t r a i t é s par r è g l e m e n t s . L a dé léga t ion de pouvoirs peut 
é v i d e m m e n t comporter la plupart des i n c o n v é n i e n t s de la d i s c r é t i on 
administrat ive. N o u s avons cependant pris pour h y p o t h è s e que le Parle­
ment promulguerait une légis lat ion sur les textes r é g l e m e n t a i r e s . De fait, 
une loi portant le titre de L o i sur les textes réglementaires est p r é s e n t e ­
ment à l ' é tude au Parlement (B i l l C-182) . Nous n'aurions pas é té favora­
bles à une util isation plus é t e n d u e des r è g l e m e n t s dans l 'administration du 
droit des corporat ions, si p r é c i s é m e n t il n'avait pas ex i s t é de meilleurs 
c o n t r ô l e s parlementaires sur le p h é n o m è n e de la dé léga t ion de pouvoirs , 
que ceux que nous connaissons p r é s e n t e m e n t . 

P R O B L È M E S C O N S T I T U T I O N N E L S 

15. Certaines des recommandations du Projet touchent à des questions 
de droit consti tut ionnel . Il en est ainsi de la plupart des choses au 
Canada . M ê m e si aucun des auteurs de ce rapport ne peut p r é t e n d r e ê t re 
une a u t o r i t é en cette ma t i è r e f luide, nous p o s s é d o n s toutefois en tant 
qu'avocats canadiens, une c o m p r é h e n s i o n raisonnable des secteurs dans 
lesquels le Parlement du Canada a le pouvoir de légi férer . N o u s croyons 
é g a l e m e n t qu 'on a trop p o r t é d'attention par le p a s s é aux p r é t e n d u e s 
d i f f é r ences entre la législat ion sur les corporations et la légis la t ion sur les 
valeurs m o b i l i è r e s . Cette dist inction ne nous a p p a r a î t pas valable et nous 
pensons qu'une grande partie du contenu des lég is la t ions provinciales sur 
les valeurs m o b i l i è r e s , pourrait tout aussi bien faire partie d'une législa­
tion sur les corporations. L a c o m p é t e n c e du Parlement de légiférer sur 
l ' incorporat ion des personnes morales est bien é t ab l i e . Nous sommes 
certains que les proposit ions du Projet sont n é c e s s a i r e m e n t incidentes à 
tout s y s t è m e moderne de droit des corporations et sont donc ainsi à bon 
droit r e c o m m a n d é e s à l 'attention du Parlement. L e Projet devrait aussi 
contr ibuer à une uniformisat ion de la loi et de l 'administration au Canada 
en m a t i è r e de valeurs mob i l i è r e s . 

16. Quels que soient les mér i t e s des d i f f é ren tes r é f o r m e s que nous 
recommandons, il existera des divergences de vues sur la question de 
savoir si ces r é f o r m e s sont des r é f o r m e s majeures ou mineures. Pour 
facili ter la discussion, dans cette introduction nous avons s é p a r é les 
proposit ions de r é f o r m e s majeures de celles de r é f o r m e s mineures. Une 
t r o i s i è m e ca t égo r i e comprend des choses que nous n'avons pas faites, des 
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i dées que nous n 'avons pas a d o p t é e s , des concepts que nous avons 
a b a n d o n n é s . 

R É F O R M E S M I N E U R E S 

17. N o u s incluons volontiers dans cette c a t é g o r i e l ' incorporat ion par 
n u m é r o matricule. Cette idée , sans ê t r e profonde, n'en est pas moins 
utile. L a va l id i té juridique des contrats a n t é r i e u r s à l ' incorporat ion est 
une r é f o r m e simple et qui aurait dû ê t r e faite depuis longtemps. El le rend 
plus e x p é d i t i v e la promotion de la corporat ion et é l imine le p iège dans 
lequel tombe souvent l ' imprudent. E n reconnaissant explici tement l 'exis­
tence de la « c o r p o r a t i o n d'une seule p e r s o n n e » , nous é l i m i n o n s un dogme 
juridique i r r éa l i s t e , ennuyeux et dont les règ les é t a i e n t facilement tour­
n é e s . Dans d'autres domaines (les règ les juridiques touchant les d iv iden­
des en sont un bon exemple), notre object if a c o n s i s t é beaucoup plus à 
clarif ier la l o i , en é n o n ç a n t dans un seul article court ce qui , à l 'heure 
actuelle, doit ê t r e extrait d'une masse confuse de d é c i s i o n s jur ispruden-
tielles, q u ' à simplement changer la l o i . Certains c o n s i d é r e r o n t comme une 
r é f o r m e majeure les disposit ions qui permettent aux corporat ions d'ac­
qué r i r leurs propres actions. N o u s pensons qu'en la m a t i è r e nous n 'avons 
pas é t é beaucoup plus loin que d ' a t t é n u e r une prohibi t ion g ê n a n t e et qui , 
de toute f a ç o n , est habituellement c o n t o u r n é e par des p r o c é d é s comme la 
c r é a t i o n d'actions rachetables ou la capital isation peu é l e v é e . 

18. De m ê m e , nous ne c o n s i d é r o n s pas v é r i t a b l e m e n t comme fondamen­
tal le changement a p p o r t é à la m é t h o d e d ' incorporat ion qui substitue 
l 'enregistrement aux lettres patentes. L 'aspec t d i s c r é t i o n n a i r e de l 'oc t ro i 
des lettres patentes a c e s s é d'exister en pratique depuis longtemps et 
nous ne voyons pas de raison pour laquelle la lo i continuerait à afficher le 
contraire. 

R É F O R M E S M A J E U R E S 

19. L e s r é f o r m e s a n n o n c é e s sous ce titre peuvent ê t r e c o n s i d é r é e s 
comme des r é f o r m e s majeures dans d i f f é r en t s sens. Dans certains domai ­
nes (tel celui des obligations et de la r e s p o n s a b i l i t é des administrateurs) , 
nos proposit ions sont importantes. E l l es cherchent en effet à faire la 
s y n t h è s e de principes plus ou moins bien d é v e l o p p é s par la jur isprudence 
et qui , sous cette forme, sont beaucoup moins clairs qu ' i ls ne pourraient 
ou devraient l ' ê t r e , à notre avis. Pour ce qui est de la d issolut ion des 
corporat ions, nous avons e s s a y é de rationaliser et de codif ier les r èg l e s et 
principes qui se retrouvent à l 'heure actuelle dans la Loi sur la faillite, la 
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Loi sur les liquidations, et dans la jurisprudence. Les disposit ions relati­
ves à la dissolut ion sont donc partiellement de droit ancien. El les restent 
nouvelles cependant dans le sens que, jamais auparavant, des règles 
d'ensemble n'avaient é t é inclues dans la Loi sur les corporations cana­
diennes. L a p r o c é d u r e de la dissolut ion a é t é a d a p t é e pour correspondre 
au m o d è l e é tab l i pour l ' incorporat ion et les modifications aux statuts. 
N o u s e s p é r o n s que ceci constituera une aide efficace à l 'administration 
des corporat ions. 

20. N o u s avons p r é v u certaines disposit ions qui permettent aux corpo­
rations de changer de jur id ic t ion (continuation et discontinuation) et qui 
d é p a s s e n t celles que l 'on retrouve à l'heure actuelle dans les lois de 
certaines provinces . N o u s n'avons pas a d o p t é cependant l'attitude du 
chien du jardinier selon laquelle une corporat ion i n c o r p o r é e au fédéra l ne 
devrait pas pouvoi r o p é r e r un transfert dans une autre jur id ic t ion , à 
moins que cette d e r n i è r e ne permette la r é c i p r o q u e à ses propres corpora­
tions. Une telle attitude d é n o t e implici tement la croyance que la loi sur 
les corporat ions est l'apanage exclus i f des parlements qui la promulguent 
et des fonctionnaires qui l 'administrent. Il n'en est pas ainsi . De plus, les 
disposit ions du Projet p r é v o i e n t des transferts à des juridict ions é t r a n g è ­
res ou provenant de cel les-ci , et non simplement des transferts à des 
jur idict ions de provinces canadiennes ou provenant de cel les-ci . E n f i n , 
nous proposons que la technique du transfert soit ut i l isée pour permettre 
d'amener le regroupement de toutes les corporations f é d é r a l e s (y compris 
celles i n c o r p o r é e s en vertu de la Loi sur les corporations canadiennes) 
sous la nouvelle l o i . C e c i permettrait une meilleure part de rationalisation 
du droit corporat i f f édéra l et r é s o u d r a i t un p r o b l è m e transitoire é p i n e u x . 

21. L e Titre 6.00 du Projet c r ée un r ég ime e n t i è r e m e n t nouveau (au 
Canada) quant au transfert des valeurs mobi l i è re s d'une corporat ion. E n 
particulier, les disposit ions autorisant l ' é t a b l i s s e m e n t d 'un s y s t è m e cen­
tral de d é p ô t des valeurs mob i l i è r e s corporatives, devraient avoir pour 
effet d ' é l i m i n e r é v e n t u e l l e m e n t beaucoup des d é p e n s e s et des dé la i s qui 
sont le f léau de l ' industrie des valeurs m o b i l i è r e s . De m ê m e , le Ti tre 
15.00 remplace les disposit ions t r è s i n a d é q u a t e s de la Loi sur les corpora­
tions canadiennes et en plus met le droit f édéra l à l 'heure des p r o g r è s 
accomplis r é c e m m e n t par plusieurs provinces. L e Titre 15.00 est une 
contr ibut ion importante à l 'uniformisat ion au Canada de la légis la t ion 
concernant l ' émis s ion publique de valeurs mob i l i è r e s corporat ives. 

22. L e Projet contient é g a l e m e n t des règ les nouvelles sur les droits et 
obligations des v é r i f i c a t e u r s . Les disposit ions de la loi actuelle ne sont 
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pas claires dans bien de leurs aspects importants. L e Titre 13.00 apporte 
une a m é l i o r a t i o n c o n s i d é r a b l e au droit de ce domaine si longtemps 
négl igé . 

23. Dans bien des cas, les proposit ions les plus significatives et les plus 
lourdes de c o n s é q u e n c e s sont celles du Titre 19.00 relativement aux 
recours des actionnaires. L a posi t ion d 'un actionnaire minoritaire a 
toujours é t é p a r t i c u l i è r e m e n t peu enviable. L e s disposit ions du Titre 
19.00 simplifient de beaucoup la p r o c é d u r e qui permet à un actionnaire 
d 'obtenir justice lorsqu ' i l croit avoir é t é injustement t r a i t é . Fai t é g a l e m e n t 
important, les tr ibunaux jouissent de pouvoirs é t e n d u s leur permettant de 
rendre des ordonnances convenant à la situation. N o u s c royons que 
l 'ensemble de cette r é g l e m e n t a t i o n donnera à la vie corporat ive un 
meil leur niveau d ' é q u i t é et d ' e f f i cac i t é . 

A U T R E S R É F O R M E S 

Actions et capital 

24. N o u s avons e s s a y é dans le Ti tre 5.00 de lever une partie du voile 
m y s t é r i e u x qui entoure le financement des corporat ions en adoptant une 
terminologie nouvelle d'une part et, d'autre part, en abandonnant certains 
concepts qui n'avaient plus d 'u t i l i t é . L e s expressions «actions autorisées» 
et «capital déclaré» s é p a r e n t tout d 'abord les aspects juridiques et les 
aspects comptables du capital corporatif . Beaucoup de confusion dans le 
p a s s é est née de la fusion de ces deux concepts en une seule notion 
appellee « c a p i t a l - a c t i o n » , notion que la profession jur idique et la profes­
sion comptable avaient tendance à c o n s i d é r e r et à déf in i r d'une f a ç o n 
d i f f é r en t e . D ' a p r è s le Projet, il n'est m ê m e plus obligatoire pour les 
corporations de mentionner dans leurs statuts d ' incorporat ion un nombre 
fixe d'actions ( c ' e s t - à -d i r e « d ' a c t i o n s au to r i s ée s» ) , qui ne peut ê t r e c h a n g é 
que par modif icat ions aux statuts. Toute corporat ion peut s ' imposer un 
plafond tradit ionnel s u p p l é m e n t a i r e si elle le juge à propos. L e Projet lui 
donne cependant un cho ix . L ' abo l i t i on du concept c o m p l è t e m e n t inutile 
de « v a l e u r n o m i n a l e » é l imine toutes sortes de d i f f icu l tés et la prohibi t ion 
des actions partiellement p a y é e s a le m ê m e r é s u l t a t . De la m ê m e f a ç o n , 
nombre de complicat ions juridiques se trouvent aplanies par les nouvelles 
règ les a d o p t é e s relativement aux actions rachetables. Tous ces change­
ments ont é t é faits sans nuire à la souplesse de l 'ac t ion corporat ive en 
tant qu' instrument de commerce . N o u s pensons donc que la f lexib i l i té du 
financement corporat i f a é t é a m é l i o r é e par le Projet . 

Actions sans droit de vote 

25. L ' a c t i o n sans droit de vote a é t é source de temps à autre d 'un bon 
nombre de discussions (voir Rappor t L a w r e n c e , pp.31-33). L a plupart des 
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lois sur les corporat ions au Canada permettent les actions sans droit de 
vote. Toutefois , l 'Ontar io , depuis 1953, a p r é v u que les droits de vote ne 
peuvent ê t r e restreints que dans le cas d ' « a c t i o n s privilégiées» («spéc ia l 
s h a r e s » dans la nouvelle lo i ontarienne). L 'a r t i c le 12 (14) de la Loi sur les 
corporations canadiennes a é t é i n t e r p r é t é de f a ç o n à exiger que m ê m e les 
actions p r iv i l ég iées aient le droit de vote dans certaines circonstances. 

26. L a controverse autour des droits de vote est en fait restreinte à la 
question de savoir si les «ac t i ons o r d i n a i r e s » peuvent ne pas comporter 
de droit de vote. L a plupart des auteurs ne s'opposent pas fermement à 
l ' é l imina t ion du droit de vote ou à sa restr ict ion, dans le cas des «ac t ions 
p r iv i l ég i ées» . L e raisonnement, en la m a t i è r e , repose sur le postulat que 
les expressions « a c t i o n s o r d i n a i r e s » et «ac t ions pr iv i lég iées» ont un sens 
p r é c i s , postulat que nous avons r e j e t é , de m ê m e que les adjectifs que 
nous croyons trompeurs. L e Projet mentionne seulement le mot 
« a c t i o n s » , m ê m e s ' i l r e c o n n a î t que celles-ci peuvent appartenir à diffé­
rentes c a t é g o r i e s et que chacune de cel les-ci peut avoir des condit ions et 
des termes d i f f é r e n t s . 

27. Des avocats i n g é n i e u x de corporations ne se sont é v i d e m m e n t pas 
tenus pour battus par les disposit ions légales restreignant l 'uti l isation 
d'actions sans droit de vote. L 'as tuce consiste à concevoir une action 
ayant droit de vote dans certaines circonstances, tout en s'assurant q u ' à 
toute fin pratique, ces circonstances ne surviennent pratiquement jamais. 
L a profession juridique s'est m o n t r é e à la hauteur de la t â c h e avec le 
r é su l t a t que la protection d o n n é e aux actionnaires par des disposit ions 
légis la t ives comme celles de la loi ontarienne ou de la Loi sur les 
corporations canadiennes est largement i l lusoire. 

28. L e Projet ne met pas d'accent particulier sur les droits de vote. 
C e u x - c i r e p r é s e n t e n t seulement l 'un des droits usuels a f f é r en t s aux 
actions, à moins d ' ê t r e é l iminés ou restreints de quelque f a ç o n dans le cas 
où il existe deux c a t é g o r i e s d'actions ou plus. Dans toute corporat ion, au 
moins l 'une des c a t é g o r i e s d'actions doit avoir des droits de vote sans 
restr ict ion. L e Titre 14.00 p r é v o i t cependant que des actions qui , dans 
des circonstances normales, n'ont pas le droit de vote, peuvent cependant 
le comporter lorsqu ' i l s'agit de d é c i s i o n s qui affectent fondamentalement 
les actions de cette c a t é g o r i e . De plus le d é t e n t e u r d'actions sans droit de 
vote a un droit identique à tous les autres actionnaires pour enregistrer sa 
dissidence et exiger le rachat de ses actions par la corporat ion. A notre 
avis , c'est au futur actionnaire qu ' i l appartient de d é c i d e r si oui ou non i l 
veut acheter des actions sans droit de vote. S i ce dernier, en pleine 
connaissance de cause, choisit d'acheter ces actions, nous ne voyons 
aucune raison majeure pour laquelle la loi l 'en e m p ê c h e r a i t . Toutefois , la 
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loi doit lui assurer de pouvoi r donner son avis sur toute proposi t ion qu i a 
pour but de changer s u b s é q u e m m e n t ses droits et, en cas de dissidence de 
sa part, lui fournir l 'occasion de se retirer de la corporat ion. 

Objets et pouvoirs 

29. U n concept que le Projet a a b a n d o n n é est celui des objets et des 
pouvoirs de la corporat ion. Sur ce sujet, comme sur d'autres, nous avons 
voulu que le droit soit le reflet de la réa l i té commercia le . Pour ce l le-c i , en 
pratique, les corporat ions sont i n c o r p o r é e s tout naturellement, sans l imi ­
tation d'objets. L a question juridique des objets d'une corporat ion 
(comme d'ailleurs la question de la doctrine de l 'ul tra vires et de la 
connaissance p r é s u m é e ) n'est rien de plus qu'une distraction intellectuelle 
pour le juriste t héo r i c i en et parfois un traquenard pour celui qui ne s'y 
c o n n a î t pas. 

30. A notre avis, la loi doit donner aux corporat ions la capacité jur id i ­
que d'une personne physique et lui laisser le soin de d é c i d e r des limites 
qu'elle entend imposer à son genre d ' a c t i v i t é et aux pouvoirs qu'el le peut 
exercer. 

Elections des administrateurs par les créanciers, employés et autres 

31. Des remarques ont é t é faites de temps à autre à l'effet que le droit 
corporat if se p r é o c c u p a i t trop exclusivement des actionnaires et ignorait 
le fait réel que d'autres personnes, plus p a r t i c u l i è r e m e n t les e m p l o y é s et 
c r é a n c i e r s de la corporat ion, sont a f f ec t ée s et t o u c h é e s par les actes de 
cette d e r n i è r e . De cette remarque, on conclut g é n é r a l e m e n t que ces 
groupes de personnes devraient avoir quelque chose à dire dans le choix 
des administrateurs. De plus, ajoute-t-on, le public en g é n é r a l a un in té rê t 
dans la gestion des corporations et lui aussi devrait ê t r e r e p r é s e n t é au 
sein des conseils d 'administrat ion. 

32. L o i n de nous l ' idée de contester la va l id i té du postulat sur lequel ces 
recommandations sont b a s é e s . Toutefois , nous ne voyons pas comment 
en pratique, dans le contexte d'une loi sur les corporat ions , il serait 
possible de lui donner effet. L e p r o b l è m e consiste à consti tuer le corps 
é l e c t o r a l . Comment , par exemple , p r é v o i r un m é c a n i s m e permettant de 
donner un avis d ' a s s e m b l é e à tous ceux qui ont un in t é r ê t identifiable et 
nettement cr i s ta l l i sé dans les affaires d'une corporat ion? Comment r é p a r ­
tir d'une m a n i è r e juste les votes entre ceux qui ne d é t i e n n e n t pas un droit 
p r é c i s , comme celui que c o n f è r e une action à son t i tulaire? C o m m e n t 
équ i l i b re r é q u i t a b l e m e n t le droit de vote de ces personnes et le droit de 
vote des actionnaires? 
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33. L e Projet n'interdit pas à une corporat ion de conclure des ententes 
avec ses c r é a n c i e r s , ses e m p l o y é s ou d'autres, pour leur permettre d 'é l i re 
des administrateurs pour les r e p r é s e n t e r . Ces groupes e x t é r i e u r s 
devraient toutefois faire pression sur les actionnaires, puisque seuls ces 
derniers ont le pouvoir de leur donner ce droit . Il serait inconcevable par 
exemple qu 'un c r é a n c i e r important de la corporat ion qui demanderait à 
ê t r e r e p r é s e n t é au consei l d 'administrat ion, n'obtienne pas satisfaction, 
puisqu ' i l pourrait refuser de faire c réd i t à la corporat ion si les actionnai­
res n ' a c c è d e n t pas à sa demande. E n pratique d'ail leurs, la r e p r é s e n t a t i o n 
des c r é a n c i e r s selon ce mode n'est pas rare de nos jours. L a direct ion de 
la corporat ion n'a aucun mal à faire c o n n a î t r e la situation aux actionnai­
res et, en pratique, elle c o n t r ô l e g é n é r a l e m e n t un nombre suffisant de 
procurations pour garantir de toute f a ç o n l ' é lec t ion du r e p r é s e n t a n t des 
c r é a n c i e r s . L e Projet n'exige pas que les administrateurs d é t i e n n e n t des 
actions de qual i f icat ion, ce qui dispose donc de cet e m p ê c h e m e n t . 

34. De m ê m e , les e m p l o y é s , s'ils estiment la chose importante, peuvent 
n é g o c i e r dans la convent ion col lect ive une r e p r é s e n t a t i o n au sein de la 
corporat ion. E n fait, jusqu ' ic i les syndicats n'ont pas fait preuve de 
beaucoup d ' i n t é r ê t à ce sujet, mais la situation peut changer. Il est t rès 
peu probable qu'une telle clause d'une convent ion collect ive ne soit pas 
r e s p e c t é e par le vote des actionnaires, puisqu'alors la convent ion col lec­
tive serait v io lée . 

35. L e gouvernement doit s'efforcer de re f lé te r l ' in té rê t publ ic . Il est 
t r è s peu probable que les gouvernements soient m ê m e i n t é r e s s é s à avoir 
des r e p r é s e n t a n t s aux conseils d 'administrat ion, sauf p e u t - ê t r e pour quel­
ques corporations e x t r ê m e m e n t importantes. S i la polit ique gouverne­
mentale s'oriente dans cette direct ion, il ne devrait pas y avoir de 
di f f icul tés majeures à la mettre en œ u v r e par une légis la t ion spéc ia le et 
non par une loi g é n é r a l e sur les corporations. 

Corporations privées 

36. N o u s n'avons pas cru utile de conserver la dist inction traditionnelle 
entre les corporations publiques et les corporations p r i v é e s . N o u s avons, 
au contraire, défini le terme « c o r p o r a t i o n » de d i f f é ren te s f a ç o n s dans les 
d i f f é ren t s Titres du Projet où i l semblait utile ou n é c e s s a i r e de faire une 
dis t inct ion. L e c r i t è re de differentiation entre les corporations est donc 
fonct ionnel et non doctr inal . A i n s i , dans le Titre 13.00, certaines corpora­
tions n'ont pas l 'obligation de rendre publics leurs é t a t s f inanciers; au 
Titre 12.00, certaines corporations n'ont pas à soll iciter des procurations 
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de leurs actionnaires, etc. Dans chaque cas, les corporations sont d i f fé­
r e n c i é e s au moyen de c r i t è r e s a p p r o p r i é s aux circonstances. 

37. Il demeurera encore possible pour les fondateurs des corporat ions 
d ' é n o n c e r dans les statuts les traits spéc i f i ques qu i , t radit ionnellement, 
distinguent les corporat ions «p r ivées» comme par exemple les restric­
tions sur le transfert d 'actions. L a réa l i té demeure, seule l ' é t i que t t e a é t é 
c h a n g é e . 

38. E n m ê m e temps, nous avons a m é l i o r é la situation de ceux qui 
d é s i r e n t c r é e r une vé r i t ab l e corporat ion « p r i v é e » . E n l ég i t iman t au Titre 
11.00 d'une f a ç o n expresse le m é c a n i s m e de convent ion unanime d'ac­
tionnaires, nous permettons à une corporat ion f e r m é e (corporat ion à petit 
nombre d'actionnaires) d ' é v i t e r une bonne partie du formal isme qui ne lui 
convient pas et de fonctionner en fait comme une s o c i é t é à r e s p o n s a b i l i t é 
l imi tée . L e s disposit ions permettant de substituer des r é s o l u t i o n s s ignées 
à des p r o c è s - v e r b a u x d ' a s s e m b l é e s ont, par exemple , un effet s imilaire . 

Rapports annuels 

39. L e s disposit ions de l 'article 125 de la lo i actuelle qui exigent la 
p r é s e n t a t i o n de rapports annuels sommaires n'ont pas é t é retenues. N o u s 
pensons, en effet, qu ' i l s'agit là d 'un i n c o n v é n i e n t inutile dans le Projet . 
Ce rapport ne dévo i l e rien d'autre que ce qui est d é j à d é v o i l é par les 
statuts, l 'avis du s iège socia l , l 'avis des noms et adresses des administra­
teurs, et pour les corporat ions c o n c e r n é e s , les circulaires de procurat ion. 
S i d'autres renseignements sont requis, ils peuvent ê t r e t r o u v é s dans les 
d é c l a r a t i o n s statutaires de renseignements p r é v u s par l 'art icle 20.09 (voir 
les commentaires de cet article). 

Registre des hypothèques 

40. L e Projet de lo i é l imine aussi la technique p r é v u e aux articles 66 à 
72 de la loi actuelle qui exige que les corporat ions d é p o s e n t des rensei­
gnements dé ta i l l és sur les h y p o t h è q u e s , et oblige le M i n i s t è r e à tenir un 
registre public de cel les-ci . Ce registre ne c r é e aucun droit et est ainsi 
inutile sinon dangereusement trompeur. L e s dé ta i l s des dettes d'une 
corporat ion seront d o n n é s dans ses é t a t s f inanciers. De plus, l 'enregistre­
ment en vertu des lois provinciales a p p r o p r i é e s peut c r é e r et c r é e en fait 
des droits. C'est donc à cet enregistrement que le public doit se fier. 
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Actions à participation restreinte 

41. U n amendement a p p o r t é à la loi actuelle en 1970 (article 3 8 A et 
Annexe) a c r é é des compagnies ayant des actions à part icipation res­
treinte. L e fondement de cette disposi t ion est que d'autres lois canadien­
nes, notamment la Loi sur la radiodiffusion, exigent que les corporations 
e x e r ç a n t certaines a c t i v i t é s , l imitent le nombre de leurs actions qui 
peuvent ê t r e d é t e n u e s par des personnes autres que des citoyens 
canadiens. 

42. Ce n'est pas à nous de d é c i d e r j u s q u ' à quel point le nationalisme 
doit influencer la r é g l e m e n t a t i o n des affaires et nous n'avons pas l ' inten­
tion de d é b a t t r e cette question g é n é r a l e . N o u s nous croyons cependant 
a u t o r i s é s à dire qu ' i l n 'a aucune place au sein d'une loi sur les corpora­
tions. L e Projet permet aux corporations de limiter la t r ansmiss ib i l i t é de 
leurs actions mais ne pose pas les c r i t è r e s qui devraient servir à d é t e r m i ­
ner l ' imposi t ion ou la non-imposi t ion de ces restrictions. Si la Loi sur la 
radiodiffusion, ou toute autre l o i , exige que certaines corporations impo­
sent des restrictions quand aux personnes qui peuvent ê t r e actionnaires, 
les restrictions n é c e s s a i r e s peuvent ê t r e , d ' a p r è s le p r é s e n t Projet, conte­
nues dans les statuts d ' incorporat ion. L a loi r é g l e m e n t a n t la question peut 
aussi p r é v o i r des sanctions en cas de contravention. L e s corporations qui , 
volontairement, d é c i d e n t de restreindre la t r ansmiss ib i l i t é de leurs actions 
n'auront aucun mal à le faire aux termes du Projet. U n e lo i sur les 
corporations ne doit pas, à notre avis , é n o n c e r les circonstances d ' imposi ­
tion de ces restrict ions, non plus que la nature de ces d e r n i è r e s . E l l e doit 
seulement p r é v o i r le m é c a n i s m e qui permet de leur donner effet lors­
qu'elles sont d é c i d é e s de quelque f a ç o n et par qui que ce soit. 

43. N o u s ne pouvons terminer la discussion sur les restrictions appor­
t ée s à la p r o p r i é t é d 'actions, sans mentionner son corollaire. R ien dans le 
Projet n ' e m p ê c h e une corporat ion d'attacher les condit ions les plus 
s é v è r e s à la t r ansmis s ib i l i t é de ses actions. Une corporat ion pourrait ainsi 
d é c i d e r d 'exclure des actionnaires pour des raisons de race ou de rel igion. 
N o u s r é p é t o n s cependant que les m é c a n i s m e s permettant de p r é v e n i r de 
telles choses ne doivent pas se trouver à l ' in té r ieur d'une loi des corpora­
tions mais (comme c'est le cas à l 'heure p r é s e n t e ) dans les lois portant sur 
les droits c iv i l s . 
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44. C e projet de légis la t ion est d e s t i n é à remplacer la Partie I de la lo i 
actuelle sur les corporat ions canadiennes. S i ce projet est a d o p t é par le 
Parlement, la loi actuelle restera n é a n m o i n s en vigueur j u s q u ' à ce que les 
corporat ions rég ies par la Partie I de cette loi aient é t é « c o n t i n u é e s » en 
vertu des disposit ions des articles 14.14 et 20.15 de la nouvelle légis la­
t ion. E n outre, la légis la t ion p r o p o s é e ne contient aucune disposi t ion se 
rapportant aux corporat ions sans but lucratif qui peuvent ê t r e incorpo­
rée s en vertu de la Partie II de la loi p r é s e n t e m e n t en vigueur. É t a n t 
d o n n é d'une part que la p r é s e n t e loi ne peut pas ê t r e a b r o g é e i m m é d i a t e ­
ment et que, d'autre part, la légis la t ion p r o p o s é e ne s 'appliquera qu'aux 
corporations commercia les , nous avons a d o p t é comme titre a b r é g é celui 
de «Loi sur les corporations commerciales canadiennes». U n e telle appel­
lation correspond aussi à la p h r a s é o l o g i e e m p l o y é e par la nouvelle lo i 
ontarienne. 

45. L e s termes déf in is à l 'article 1.02 s 'appliquent, bien entendu, à la 
to ta l i té des disposit ions du Projet. A u surplus, d'autres dé f in i t i ons d'ap­
pl icat ion plus l imi tée sont contenues dans certains Ti tres ou articles de 
ce lu i -c i . L e s d i f f é ren t s termes déf in is feront l 'objet de discussions spéc i ­
fiques dans ce rapport lorsque la chose a p p a r a î t r a n é c e s s a i r e ou appro­
p r i é e , et dans le contexte des disposit ions où ils sont e m p l o y é s . Il nous a 
s e m b l é qu ' i l serait moins profitable de discuter i s o l é m e n t les termes 
déf in i s . 

46. L ' a r t i c l e 1.03 re f lè te notre croyance qu'une dis t inct ion claire doit 
ê t re faite entre la c r é a t i o n des personnes morales, comprenant les droits 
internes des membres de ces d e r n i è r e s , et la r é g l e m e n t a t i o n de l ' ac t iv i té 
commerciale e x e r c é e par ces m ê m e s personnes morales. E n pr incipe, la 
p r o c é d u r e à suivre pour c r é e r une personne morale devrait ê t r e la m ê m e , 
quelle que soit l ' ac t iv i té que l 'on se propose de faire exercer à cette 
corporat ion. De m ê m e , les droits et devoirs des actionnaires, administra­
teurs et autres personnes re l i ées à la corporat ion ne devraient pas varier 
en fonct ion des d i f f é r e n c e s qui se rencontrent dans les a c t i v i t é s commer­
ciales de la corporat ion. Par contre, la nature et le d e g r é de r é g l e m e n t a ­
tion de l ' ac t iv i té commerc ia le , eux, peuvent ê t r e t r è s d i f f é r e n t s . A i n s i , 
l ' ac t iv i té bancaire ou celle de l 'assurance exigent une r é g l e m e n t a t i o n t r è s 
d i f f é ren te de celle qui pourrait s 'appliquer aux entreprises m a n u f a c t u r i è ­
res ou au commerce de dé ta i l en g é n é r a l . 

47. N o u s avons par c o n s é q u e n t c h e r c h é dans le projet de lég is la t ion à 
c r é e r des disposit ions qui recevraient une appl icat ion g é n é r a l e en p r é s u ­
mant que les lois telles que la Loi sur les banques et la Loi sur les 
compagnies fiduciaires continueront de s 'appliquer aux corporat ions qui 
exercent le genre d ' a c t i v i t é s commercia les auquel ces l ég i s l a t ions s p é c i a -
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les s 'appliquent. Plusieurs des lois spéc i a l e s requerront e l l e s - m ê m e s sans 
aucun doute des modif icat ions, pour faire d i s p a r a î t r e des disposit ions qui 
se retrouvent dans la légis la t ion p r o j e t é e . Une fois la r é o r g a n i s a t i o n 
accompl ie , il devrait ê t r e possible d ' incorporer toutes les nouvelles corpo­
rations f é d é r a l e s en vertu de la légis la t ion p r o j e t é e , les lois spéc i a l e s 
s 'appliquant seulement à la conduite de l 'entreprise e x e r c é e par certaines 
d'entre elles. L e s articles 14.15 et 20.15 permettront aux personnes 
morales d é j à i n c o r p o r é e s en vertu d'une loi spéc ia l e d ' ê t r e « t r a n s f é r é e s » 
sous la légis la t ion p r o j e t é e de sorte que, é v e n t u e l l e m e n t , il n 'y aura 
qu'une lo i et une jurisprudence communes rég i s san t les aspects internes 
de toutes les corporations commerciales c r é é e s sous l ' au tor i t é du Parle­
ment du Canada . 
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48. L ' a r t i c le 2.01 introduit deux changements importants à la lég is la t ion 
actuelle. L 'ex igence min imum de trois fondateurs (article 5 de la lo i 
actuelle) est r é d u i t e à un seul. Cette exigence s'harmonise avec la 
légis la t ion d'autres jur idic t ions (par exemple l 'article 4 de la L o i d 'Onta­
rio). L a légal i té de la corporat ion d'une seule personne a é t é reconnue 
depuis la déc i s i on qui fit é p o q u e dans l ' a r rê t Salomon v. Salomon & Co 
(1897) A C 22. Les exigences de forme de la légis la t ion actuellement en 
vigueur sont invariablement satisfaites en recourant à des r e q u é r a n t s 
p r ê t e - n o m s , g é n é r a l e m e n t des s e c r é t a i r e s d ' é t u d e s d 'avocats . L e s exigen­
ces min imum quant au nombre de membres n 'accordent aucune protec­
tion importante aux c r é a n c i e r s et ne constituent pas non plus un obstacle 
sé r i eux à des incorporat ions à la l égè re . L ' a b a n d o n de cette règ le ne 
soumet donc pas les c r é a n c i e r s à des risques plus grands que ceux 
auxquels ils sont p r é s e n t e m e n t soumis et est conforme à la polit ique 
suivie de f açon constante par le Projet de se dispenser des fo rma l i t é s 
sans signification. L ' ex igence de la légis la t ion actuellement en vigueur 
d 'avoir trois r e q u é r a n t s est en c o n s é q u e n c e abolie. 

49. L ' a r t i c le 2.01 fait aussi d i s p a r a î t r e la restr ict ion contenue à l 'article 
7 (1) de la loi actuelle selon laquelle les r e q u é r a n t s doivent ê t r e des 
personnes physiques. L a légis la t ion p r o p o s é e é l imine ainsi l 'exigence 
artificielle d ' i n t e r m é d i a i r e s physiques lors de la formation de corpora­
tions fil iales. 

50. C o n f o r m é m e n t à l 'article 2.03, les fondateurs doivent remettre «les 
statuts d ' i n c o r p o r a t i o n » , dont le contenu est déf ini s p é c i f i q u e m e n t à 
l 'article 2.02, au Registraire qui é m e t alors un certificat d ' incorporat ion 
(article 2.04). D è s ce moment, la corporat ion est c r é é e (article 2.05). 
Cette p r o c é d u r e est nouvelle et p r é s e n t e un aspect important . D ' a p r è s la 
loi actuelle, l ' incorporat ion se fait par r e q u ê t e pour lettres patentes qui 
sont a c c o r d é e s dans l 'exercice des p r é r o g a t i v e s de la Couronne (Bonanza 
Creek Mining Co. Ltd. v. The King (1916) 1 A C 566). É t a n t d o n n é son 
c a r a c t è r e d i s c r é t i o n n a i r e , la m a n i è r e dont ces pouvoirs sont e x e r c é s ne 
peut, en g é n é r a l , ê t r e susceptible de r é v i s i o n : Poizer v . Ward (1947) 2 
W W R 193; Re Cole's Sporting Goods Ltd. (1965) 2 O R 243. L e s raisons 
exactes au soutien de cette technique d ' incorpora t ion au Canada ne sont 
pas claires. His tor iquement , cette m é t h o d e semble avoir é t é a d o p t é e 
comme moyen de c o n t r ô l e r le c a r a c t è r e et la qua l i t é des incorporat ions 
afin de p r o t é g e r l ' i n t é rê t publ ic . Il est impossible cependant de prouver 
que l'usage de pouvoirs d i s c r é t i o n n a i r e s aussi é t e n d u s ait eu un s u c c è s 
plus notable dans la poursuite de cet object if que la technique d ' incorpo­
ration de plein droit e m p l o y é e ail leurs, ou qu'elle soit capable d'atteindre 
cet objectif. Il existe par contre certains indices que l ' exerc ice de ce 
pouvoir a p r o v o q u é des dé la i s et des i n c o n v é n i e n t s . D e plus, la p r o c é d u r e 

20 PROPOSITIONS POUR UN N O U V E A U DROIT DES CORPORATIONS COMMERCIALES 



administrat ive que l'usage de ces pouvoirs n é c e s s i t e a p p a r a î t excessive­
ment dispendieuse et à plusieurs é g a r d s futile. E n f i n , de toute f a ç o n , les 
c o n t r ô l e s qualitatifs, pour ê t r e effectifs, doivent ê t r e i m p o s é s sur la 
conduite de l 'entreprise corporat ive p lu tô t que sur sa c r é a t i o n . L e Projet 
contient une large v a r i é t é de techniques permettant d'atteindre cet 
objectif. 

51. E n c o n s é q u e n c e , les articles 2.03 et 2.04 changent la loi actuelle en 
permettant l ' incorporat ion de plein droit d è s le moment où les disposi­
tions de la loi ont é t é r e s p e c t é e s . Il a p p a r a î t opportun cependant d'insis­
ter sur le fait que cette modif icat ion n'emporte nullement l 'abandon de 
l ' idée que la r e s p o n s a b i l i t é l imi tée est un pr iv i lège . Cette r é f o r m e est faite 
dans la perspective que cette idée est plus importante dans la phase qui 
suit l ' incorporat ion qu'en m a t i è r e de p r o c é d u r e d ' incorporat ion 
e l l e - m ê m e . 

52. L e changement dans la technique d ' incorporat ion emporte un chan­
gement dans les pouvoirs du fonctionnaire responsable de l ' incorporat ion 
(le Registraire dans le Projet) et dont la situation juridique aux termes de 
l 'article 2.04 devient en substance semblable à celles du «Reg i s t r a r» des 
jur idict ions qui emploient la technique du memorandum, comme c'est le 
cas au R o y a u m e - U n i et en Co lombie britannique. L e Registraire n'a pas 
d i sc ré t i on pour refuser d'enregistrer les statuts d ' incorporat ion s'ils sont 
conformes aux exigences de la l o i : Reuss v. Bos (1871) L R 5 H L 176. L e 
refus par le Registraire d'enregistrer les statuts d ' incorporat ion, tout 
comme ses autres d é c i s i o n s , est sujet à appel, c o n f o r m é m e n t aux disposi­
tions de l 'article 19.09. 

53. L e s exigences de l 'article 2.04 selon lesquelles les statuts d ' incorpo­
ration doivent ê t r e remis au Registraire, sont nouvelles mais seulement 
dans la mesure où la descript ion du document requis est e l l e - m ê m e 
nouvelle . L e contenu du document, déta i l lé à l 'article 2.02, correspond en 
généra l aux dé ta i l s qu ' i l faut inclure dans toute r e q u ê t e pour lettres 
patentes aux termes de l 'article 7 (2) de la lo i actuelle. L ' express ion 
«s ta tu t d ' i n c o r p o r a t i o n » est d'usage courant aux É t a t s - U n i s et a dé jà é té 
a d o p t é e dans la L o i de l 'Ontar io (article 4). 

54. U n e attention toute pa r t i cu l i è r e doit ê t r e p o r t é e à certaines disposi­
tions de l 'article 2.02. A i n s i qu ' i l est e x p l i q u é dans le commentaire du 
Titre 3.00, le concept des «ob je t s» de la corporat ion a é t é é l iminé . O n ne 
trouvera donc rien dans le Projet qui corresponde à l 'article 7 (2) (c) de la 
loi actuelle. Toutefois , d ' a p r è s les disposit ions de l 'article 2.02 (1) (h) du 
Projet, les fondateurs peuvent imposer des limites aux entreprises que la 
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corporat ion peut exercer. De telles limites peuvent é g a l e m e n t ê t r e impo­
sée s s u b s é q u e m m e n t par modif icat ion des statuts. 

55. L ' a r t i c l e 2.02 (2) a) reproduit en substance l 'article 7 (3) de la lo i 
actuelle. Les fondateurs peuvent voulo i r incorporer s p é c i f i q u e m e n t dans ' 
les statuts, de m a n i è r e à les rendre plus s û r e s , certaines disposit ions qui 
devraient normalement a p p a r a î t r e dans les r è g l e m e n t s de la corporat ion. 
Cette technique permet de soumettre ces disposi t ions aux p r o c é d u r e s 
s p é c i a l e s de protect ion contre une modif ica t ion fortuite, le tout tel que 
spéc i f ié au Titre 14.00. 

56. L e rô le de la convent ion unanime d'actionnaires à laquelle i l est fait 
r é f é r e n c e à l 'article 2.02 (2) b) est d i s c u t é dans le commentaire de 
l 'article 11.14. 

57. L 'a r t i c le 2.06 introduit un changement important à la légis la t ion 
actuelle. Il autorise l'usage du terme « i n c o r p o r é e » en plus du terme 
«l imi tée» dans le nom corporatif . L a poss ib i l i t é de cette descr ipt ion sous 
forme alternative est permise par la Loi des compagnies du Québec et 
la nouvelle loi ontarienne (article 6). L e s personnes de ces provinces ou 
d'ailleurs qui p r é f è r e n t le mot « i n c o r p o r é e » devraient, nous semble-t-i l , 
avoir le m ê m e droit lorsqu'el les d é c i d e n t de s ' incorporer sous la loi 
f é d é r a l e . D ' a p r è s les disposit ions de l 'article 22 (1) de la p r é s e n t e lo i , 
toute corporat ion doit inclure dans son nom corporat i f le terme « l imi tée» 
soit au long, soit sous forme a b r é g é e . His tor iquement parlant, ce mot 
permettait de distinguer entre les associations i n c o r p o r é e s dont la respon­
sabi l i té des membres é ta i t l imi tée et celles dont les membres ne jouis­
saient pas d'un tel p r iv i l ège . L e mot « l imi tée» avait donc pour but de 
servir d 'avertissement au public du danger qu ' i l encourait en traitant avec 
ces corporat ions à r e s p o n s a b i l i t é l imi tée . De nos jours cependant, le 
nombre des corporat ions dont les membres ne jouissent pas de la respon­
sabi l i té l imi tée doit ê t r e t r è s peu é l e v é . De toute f a ç o n , la corpora t ion est 
devenue une forme d'organisation tellement r é p a n d u e que la n é c e s s i t é de 
signaler ce danger nous semble beaucoup moins importante. A i n s i , l ' u t i l i ­
sation du mot « i n c o r p o r é e » , au long ou sous une forme a b r é g é e , est 
permise par l 'article 2.06. 

58. Cependant , nous croyons utile de maintenir la pratique bien é t ab l i e 
permettant de d i f f é r enc i e r une entreprise i n c o r p o r é e d'une autre qui ne 
l'est pas, m ê m e si cette chose nous semble moins importante de nos 
jours. Nous ne pensons pas cependant qu ' i l soit indispensable d 'obliger 
des corporat ions i n c o r p o r é e s en vertu des disposi t ions d'une autre lo i de 
mentionner les mots « l imi tée» ou « i n c o r p o r é e » dans leur nom, si elles ne 
l 'ont pas dé jà . Ces corporat ions subiraient en effet des i n c o n v é n i e n t s 

22 PROPOSITIONS POUR UN N O U V E A U DROIT DES CORPORATIONS COMMERCIALES 



graves et devraient assumer des c o û t s é l e v é s s i , en é t a n t « c o n t i n u é e s » 
aux termes de l 'article 14.14 du Projet , elles devaient obligatoirement 
ajouter ces mots à leur nom corporatif . C'est pour cette raison que 
l 'article 2.06 (2) donne au Registraire le pouvoi r de les en exempter. 

59. L ' a r t i c l e 2.06 (3) et (5) permet (tout comme l 'article 22 (2) de la loi 
actuellement en vigueur) d 'uti l iser soit la forme f r a n ç a i s e , soit la forme 
anglaise du nom corporatif . L a polit ique de la Di rec t ion des corporations 
a é t é de refuser des combinaisons de la forme f r ança i se et anglaise du 
nom. L e s disposit ions du paragraphe (5) re f l è ten t cette poli t ique. 

60. L ' a r t i c l e 2.06 (4) reproduit à un changement p r è s l 'article 22 (3) de 
la loi actuelle. L 'ob l iga t ion i m p o s é e à toute corporat ion d'afficher son 
nom corporat i f à l ' ex t é r i eu r de chacun des bureaux où elle fait affaire est 
un anachronisme qui remonte à la légis lat ion anglaise de 1845. Etant 
d o n n é qu ' i l s'agit d'une obligation qu 'on n'a jamais fait observer, qui n'est 
source que d ' i n c o n v é n i e n t s et qui a é t é a b a n d o n n é e presque partout, il 
n 'a pas é t é j ugé utile de la reproduire dans le Projet. 

61. L ' a r t i c l e 2.07 (1) est de droit nouveau. L a loi actuelle ne permet pas 
de r é s e r v e r un nom pour une corporat ion p r o j e t é e . E n pratique cepen­
dant, la Di rec t ion des corporations donne son consentement officieuse­
ment et r é s e r v e un nom qui se conforme aux exigences prescrites. 
L 'a r t i c le 2.07 (1) ne fait que r e c o n n a î t r e cette pratique, uniformisant ainsi 
la légis la t ion f é d é r a l e avec les lég is la t ions des autres jur idict ions. Ce 
changement sera d'une grande uti l i té pour les fondateurs de l ' ex té r i eu r 
d 'Ot tawa et nous a paru une é t a p e n é c e s s a i r e pour facili ter le processus 
de l ' incorporat ion. 

62. L ' u n des p r o b l è m e s les plus bizarres dans ce processus est le choix 
d'un nom corporat i f a p p r o p r i é . L a Di rec t ion des Corporat ions , avant 
d'accepter un nom qui lui est p r o p o s é , doit s'assurer qu ' i l n'entre pas en 
conflit avec celui qui a dé jà é t é a t t r i bué à une corporat ion existante. 
Cette t â c h e est beaucoup plus c o n s i d é r a b l e pour le chef de la Di rec t ion 
des Corporat ions à Ot tawa qu'elle ne l'est pour ses co l l ègues provinc iaux , 
puisqu ' i l doit tenir compte de toutes les corporations existantes au 
Canada . Il s'ensuit que des dé la i s importants peuvent s ' é cou l e r avant que 
le nom p r o p o s é ne soit a d o p t é . Pendant cette p é r i o d e , la corporat ion n'a 
pas d'existence juridique et ne peut donc passer aucun contrat valable, ce 
qui est susceptible d ' e n t r a î n e r pour les fondateurs la perte d 'occasions 
d'affaires i n t é r e s s a n t e s . L e s dé la i s a p p o r t é s à l ' incorporat ion à ce 
moment r é d u i s e n t c o n s i d é r a b l e m e n t l ' e f f icac i té de la Loi sur les corpora­
tions canadiennes et plusieurs avocats, pour cette raison, donnent à leurs 
clients le consei l de ne pas r e q u é r i r une incorporat ion f é d é r a l e . Dans 
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certains cas, les p r o b l è m e s o c c a s i o n n é s par ces dé la i s peuvent ê t r e é v i t é s 
par l 'ut i l isat ion de contrats a n t é r i e u r s à l ' incorporat ion, contrats permis 
par l 'article 2.10 du Projet. 

63. Il est p r é v u de plus à l 'article 2.07(2) qu'une corporat ion peut ê t r e 
i n c o r p o r é e sous un n u m é r o matricule au lieu d'un nom. G r â c e à ce 
p r o c é d é , les fondateurs pourront obtenir une incorporat ion t r è s rapide. 
L a corporat ion, en utilisant ce n u m é r o qui lui tient lieu de nom, pourra 
passer des contrats et faire tout ce qui lui est n é c e s s a i r e pour faire 
progresser son entreprise. Par la suite, cette m ê m e corporat ion peut, si 
elle le d é s i r e , soumettre un nom de forme usuelle au Registraire, nom qui 
sera vérif ié et a p p r o u v é par lui selon le processus ordinaire. U n e fois ce 
nom a c c e p t é , la corporat ion, en suivant la p r o c é d u r e usuelle pour le 
changement de nom, pourra abandonner son n u m é r o matricule et faire 
affaire sous son nouveau nom. Al ternat ivement , la corporat ion pourrait 
garder, si elle le d é s i r e , son n u m é r o matricule comme nom. 

64. L ' a r t i c le 2.08 (1) reproduit en substance les disposit ions de l 'article 
25 (1) de la légis la t ion actuelle, sous r é s e r v e de deux changements 
importants. A u x termes de la loi actuelle, une corporat ion ne peut ê t r e 
i n c o r p o r é e sous un nom qui ressemble à un nom d é j à existant «au point 
d ' ê t r e c o n ç u de m a n i è r e à induire en e r r e u r » . Ce texte rattache donc cette 
question à l ' intention des personnes r e q u é r a n t l ' incorporat ion p lu tô t que 
d'en faire une simple question de fait. L a loi actuelle n'a pas toujours é té 
r éd igée ainsi puisque cet article, dans sa p h r a s é o l o g i e p r é s e n t e , remonte à 
1934. Toutefois , des d é c i s i o n s jurisprudentielles r é c e n t e s indiquent que 
les tr ibunaux ont i n t e r p r é t é la phrase « c o n ç u de m a n i è r e à induire en 
e r r e u r » comme ayant en substance la m ê m e significat ion que « s u s c e p t i ­
ble d ' induire en e r r e u r » : Re F. P. Chappel Co. Ltd. (1960) O R 531 ; Re C. 
C. Chemicals Ltd. (1967) 63 D L R (2d) 203. L ' a r t i c l e 2.08 (1) a) a donc 
pour effet d 'harmoniser la lettre de la loi avec l ' i n t e r p r é t a t i o n probable 
qu'en a d o n n é e la jur isprudence. 

65. E n second l ieu, alors que la loi actuelle utilise l 'express ion « s u s c e p ­
tible d ' induire en e r r e u r » , l 'article 2.08 (1) a) y p r é f è r e les mots « s u s c e p t i ­
ble d ' induire en erreur ou de p r ê t e r à c o n f u s i o n » . Ce changement de 
forme est d e s t i n é à é tab l i r clairement que la poss ib i l i t é d'une confusion 
est un motif suffisant au rejet d'un nom, quels que soient les motifs de la 
personne qui l 'ut i l ise. 

66. L ' a r t i c l e 2.08 (1) b) reproduit l 'une des condit ions de l 'art icle 25 (1) 
de la légis la t ion actuelle. O n doit souligner cependant que les articles 
19.09 et 19.11 permettent de s'adresser au tr ibunal par voie de r e q u ê t e 
sommaire pour contester la d é c i s i o n du Registraire de refuser l 'oc t ro i 
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d'un nom. L 'a r t i c l e 2.08 (1) c) est de droit nouveau et est une c o n s é ­
quence du droit de r é s e r v e r un nom, p r é v u par l 'article 2.07 (1). 

67. L e s autres paragraphes des articles 2.08 et 2.09 ne sont que des 
reformulations des articles 25 et 26 de la loi actuelle modi f i é s de f a ç o n à 
permettre l 'oc t ro i d 'un n u m é r o matricule à une corporat ion lorsqu ' i l est 
d é c o u v e r t s u b s é q u e m m e n t que son nom lui a é t é a c c o r d é en contraven­
tion avec les disposit ions de la l o i . L 'a r t i c le 27 de la lo i actuelle n'a pas 
é té reproduit dans le Projet parce que nous croyons que ses disposit ions 
sont superflues. 

68. L ' a r t i c le 2.10 est de droit nouveau et a pour but de changer une 
règle de common law qui est universellement j ugée comme insatisfai­
sante. D ' a p r è s les règ les actuelles de la common law, une corporat ion ne 
peut ratifier un contrat conclu p r é t e n d u m e n t pour elle avant son incorpo­
ration: Kelner v. Baxter (1866) L R 2 C P 174; Repetti Ltd. v. Oliver-Lee 
Ltd. (1922) 52 O L R 315. Il ne lui est pas non plus possible de confirmer 
un tel contrat. Pour y ê t r e partie, elle doit r e n é g o c i e r un nouveau contrat 
a p r è s son incorporat ion: Natal Land and Colonization Co. v. Pauline 
Colliery and Development Syndicate Ltd. (1904) A C 120. 

69. E n common law, l ' ind iv idu qui négoc ie avec un promoteur peut 
s 'apercevoir non seulement qu ' i l n 'a pas lié par contrat la corporation 
mais qu ' i l n'a pas lié non plus le promoteur, soit parce que ce dernier a 
e x p r e s s é m e n t é c a r t é sa r e s p o n s a b i l i t é (comme dans l 'a r rê t Dairy Supplies 
Ltd. v. Fuchs (1959) 28 W W R 1), soit parce qu 'un tribunal en vient à la 
conclus ion qu ' i l n ' é ta i t pas dans l ' intention des parties de rendre ce 
promoteur responsable (comme dans l ' a r rê t Black v. Smallwood (1966) 
Aus t r . Argus Reports 744). L a théo r i e sous-jacente dans ce cas semble 
ê t r e que la personne qui fait affaire avec un promoteur avait l ' intention 
de faire de la corporat ion son d é b i t e u r et donc qu ' i l ne saurait par la suite 
en chois i r un autre meilleur. E n pratique donc, la forme du contrat a une 
importance toute pa r t i cu l i è r e et des d i f f é r ences minimes dans la termino­
logie contractuelle peuvent à elles seules d é c i d e r des droits et obligations 
des parties. E n plus, dans les contrats verbaux, il existe des di f f icul tés 
s u p p l é m e n t a i r e s de preuve et des p r o b l è m e s de t é m o i g n a g e s contradictoi­
res. M ê m e s i , dans certains cas, le tiers peut avoir d'autres recours contre 
le promoteur (voir à ce sujet l ' a r rê t Wickberg v. Shatsky (1969) 4 D L R 
(3d) 540), ceux-c i ne r e p r é s e n t e n t la plupart du temps que des substituts 
i n a d é q u a t s aux recours contractuels. 

70. L 'effe t géné ra l r e c h e r c h é par l 'article 2.10 est d ' é tab l i r la responsa­
bili té du promoteur pour les contrats conclus avant l ' incorporat ion, à 
moins qu ' i l ne prenne les disposit ions suffisantes pour les faire ratifier 
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par la corporat ion, à moins qu ' i l n ' é c a r t e clairement sa r e s p o n s a b i l i t é ou 
enfin à moins qu 'un tr ibunal ne rende une ordonnance qui le d é g a g e de sa 
r e s p o n s a b i l i t é . L a just if icat ion de cette règle est que, dans la réa l i t é des 
affaires commercia les , le promoteur a, d 'habitude, le c o n t r ô l e du proces­
sus p r é c é d a n t et suivant i m m é d i a t e m e n t l ' incorporat ion et qu ' i l est donc 
en mesure de se p r o t é g e r l u i - m ê m e . 

71. L o r s q u ' u n promoteur veut é c h a p p e r à ses obligations contractuelles 
(et renoncer à ses profits), i l peut, lorsque le contrat est un contrat écr i t , 
s'arranger pour le faire ratifier par la corporat ion aux termes de l 'a l inéa 
(2). L a raison de la restriction de cette règle aux contrats éc r i t s est la 
suivante. Il semble simplement que ce soit là la seule m a n i è r e de s'assurer 
que tous les termes du contrat soient pleinement r é v é l é s . L a corporat ion 
devra alors d é c i d e r intentionnellement de ratifier le contrat d'une m a n i è r e 
expresse (certes le min imum auquel les actionnaires sont en droit de 
s'attendre) et ainsi le promoteur assumera clairement le fardeau de 
s'assurer que cette ratif ication soit faite. 

72. Lo r sque la corporat ion d é c i d e de ratifier le contrat, c o n f o r m é m e n t 
aux disposit ions du paragraphe (2) a), le promoteur, aux termes de 
l 'a l inéa (2) b) cesse alors d ' ê t r e lié par le contrat ou d 'avoir droit au 
béné f i ce de ce lu i -c i . Il est toutefois é v i d e n t qu 'un promoteur peut é c h a p ­
per à sa r e s p o n s a b i l i t é en faisant ratifier le contrat par une « c o r p o r a t i o n -
f a n t ô m e » n'ayant pas un actif suffisant pour lui permettre de rencontrer 
les obligations contenues dans le contrat. Pour r e m é d i e r à cette d i f f icul té , 
l 'article 2.10 (3) permet à un tiers de demander une ordonnance au 
tr ibunal . Cette ordonnance peut rendre la rat if icat ion totalement ou 
partiellement inopposable au tiers et permettre au t r ibunal de tenir le 
promoteur responsable nonobstant la rat if ication par la corpora t ion . L e s 
disposit ions de l 'article 2.10 (3) permettent é g a l e m e n t d'engager la res­
ponsab i l i t é d'une corporat ion qui n 'a pas rat i f ié le contrat conc lu avant 
l ' incorporat ion. L 'effe t de cette règ le est p e u t - ê t r e de donner au tiers un 
recours alternatif contre deux d é b i t e u r s dans une situation o ù autrement 
il n'en aurait eu qu 'un seul tout au plus. M a l g r é tout, nous estimons qu ' i l 
est p r é f é r a b l e d 'accorder un pouvoi r d i s c r é t i o n n a i r e é t e n d u au tr ibunal 
pour qu ' i l fasse les ajustements n é c e s s a i r e s . L e s tr ibunaux n ' imposeront 
é v i d e m m e n t pas de r e s p o n s a b i l i t é à la corporat ion lorsque le promoteur 
n'a pas un c o n t r ô l e vé r i t ab l e sur elle et que la seule base de r é c l a m a t i o n 
du tiers pour l 'ordonnance est alors qu ' i l doit se contenter de peu de 
ressources f i n a n c i è r e s . D ' u n autre c ô t é , un promoteur frauduleux ne 
devrait pas pouvoi r é c h a p p e r à ses obligations en se r é fug i an t d e r r i è r e 
une corporat ion qu ' i l c o n t r ô l e en fait. 

73. L ' a r t i c l e 2.10 (3) ne permet pas toutefois d ' imposer une responsabi­
lité au promoteur qui a e x p r e s s é m e n t d é g a g é sa r e s p o n s a b i l i t é par é c r i t , 
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que la corporat ion ait ou non rat if ié le contrat. L e fait d ' inclure une 
clause éc r i t e à cet effet devrait normalement servir d'avertissement au 
tiers, lui faire prendre conscience du genre de convent ion qu ' i l va 
conclure . Il ne semble pas dans un tel cas y avoir de raison de permettre à 
un tr ibunal de ne pas donner effet à cette clause. D ' u n autre c ô t é , une 
telle clause lorsque valable n ' e m p ê c h e r a pas ce m ê m e tribunal de retenir 
la r e s p o n s a b i l i t é de la corporat ion dans les cas a p p r o p r i é s , m ê m e si le 
contrat n'a pas é t é rat if ié par cel le-ci . 
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74. L e Titre 3.00 du Projet traite de trois p r o b l è m e s qui ont é t é le f léau 
du droit des compagnies anglo-canadien depuis plus d'un s ièc le , soit (1) la 
doctrine de l 'ultra vires, (2) la doctrine de la connaissance p r é s u m é e et (3) 
la p r é t e n d u e règle e x p r i m é e par l ' a r rê t Royal British Bank v. Turquand 
(1856) 1 19 E R 886. 

75. Dans le cadre de la doctrine de l 'ultra vires, une corporat ion a la 
c a p a c i t é juridique de faire seulement les actes e x p r e s s é m e n t a u t o r i s é s par 
la clause d é c r i v a n t ses objets ou ceux qui sont raisonnablement implic i te­
ment a u t o r i s é s par cel le-ci . Les actes qui d é p a s s e n t cette mesure sont 
c o m p l è t e m e n t nuls pour i n c a p a c i t é de la corporat ion. Ils ne peuvent ê t re 
rendus valables m ê m e du consentement unanime de tous les actionnaires: 
Ashbury Rly Carriage and Iron Co. v. Riche (1875) L R 7 H L 653. 

76. L e but de la doctrine de l 'ultra vires, à l 'or igine, é ta i t d ' imposer des 
limites à l ' é t e n d u e des ac t iv i t é s d'une compagnie commerc ia le , dans 
l ' in térê t de ses actionnaires, des c r é a n c i e r s et du public en géné ra l . 
L ' e f f i cac i t é de cette doctrine dans la r éa l i sa t ion du but qu'elle poursuivait 
a toutefois é t é s é r i e u s e m e n t compromise par le fait que des auteurs 
ingén i eux de documents corporatifs incluaient dans les clauses d é c r i v a n t 
les objets de la corporat ion, toutes les ac t iv i t é s possibles et imaginables, 
en r é d i g e a n t ces clauses en termes t r è s g é n é r a u x de f a ç o n à couvr i r un 
champ d 'act ion aussi large que possible. V o i r par exemple: H et H 
Logging Co. Ltd. v. Random Series Corporation Ltd (1967) 63 D L R (2d) 
6; Bell Houses Ltd. v. City Wall Properties Ltd. (1966) 2 A l l E R 674. L e 
ré su l t a t de ce p h é n o m è n e est que la protect ion que cette doctrine avait 
pour but d 'accorder est r é d u i t e au min imum. V o i r en g é n é r a l : G e t z , Ultra 
Vires and Some Related Problems (1969) 3 U . B . C . L a w R e v . 30. D e plus, 
dans certains cas, cette doctrine c r é e certaines situations di f f ic i les , non 
seulement pour les c r é a n c i e r s (Re Jan Beauforte (1953) C h . 131), mais 
aussi pour les actionnaires, les transactions non a u t o r i s é e s é t a n t nulles 
pour d é f a u t de c a p a c i t é . 

77. E n tout é t a t de cause, i l y a toujours eu un doute sur l ' appl ica t ion ou 
l ' é t e n d u e exacte de l 'appl icat ion de la doctrine de l 'u l t ra vires aux 
corporat ions i n c o r p o r é e s par lettres patentes en vertu de la Loi sur les 
corporations canadiennes. Ce doute provient de l 'analogie possible exis­
tant entre ces d e r n i è r e s et les corporat ions c r é é e s par charte royale en 
common law. V o i r l ' a r rê t Bonanza Creek Gold Mining Co. v . R. (1916) 1 
A C 566 et, en g é n é r a l , M o c k l e r «The Doctrine of Ultra Vires in Letters 
Patent Companies» dans Ziegel (éd . ) Études sur le droit canadien des 
compagnies, 1967, p. 231 . 

78. L e Projet de loi abandonne la technique d ' incorpora t ion par lettres 
patentes et y substitue la technique de l ' incorporat ion par enregistrement. 
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Il n'est donc pas utile ic i de faire la revue de ce qui a dé jà é té écr i t 
auparavant sur le sujet, ouvrages d é s o r m a i s d é p a s s é s . 

79. N o u s avons a b o r d é trois p r o b l è m e s principaux en relation avec la 
doctrine de l 'ultra vires. N o u s avons d'abord c h e r c h é à é tab l i r au -de là de 
tout doute possible qu'une corporat ion i n c o r p o r é e en vertu des disposi­
tions du Projet , ne subit aucune restriction à sa c a p a c i t é jur idique. Ce 
point est é tab l i par l 'article 3.01 (1) qui é n o n c e qu'une corporat ion a et 
est c e n s é e avoir toujours eu la c a p a c i t é juridique d'une personne physi ­
que pleinement capable. L a formulat ion de cette règle est p eu t - ê t r e 
malhabile, mais nous pensons qu'elle a pour effet de rég ler le p r o b l è m e de 
la doctrine de l 'ultra vires lorsque lue en conjonction avec l 'article 3.02 
(3) qui é n o n c e que les actes p o s é s en contravention des limites expresses 
contenues dans les statuts d ' incorporat ion ne sont pas nuls, sauf en ce qui 
concerne les situations p r é v u e s à l 'article 3.03. 

80. L e second p r o b l è m e auquel nous nous sommes a t t a q u é s est celui de 
la s impl i f icat ion des statuts d ' incorporat ion et plus p a r t i c u l i è r e m e n t l 'éli­
mination des clauses d é c r i v a n t les objets de la corporat ion, de m a n i è r e à 
é l iminer un certain nombre de pratiques dont le seul effet est d ' induire en 
erreur. L ' a r t i c l e 3.01 (1) nous a permis d'atteindre ce but. Malg ré l 'appa­
rence t r è s large de la p o r t é e de cette disposi t ion, il convient de remarquer 
quen pratique elle ne d i f fère pas d'une m a n i è r e significative des clauses 
d'objets r é d i g é e s à l 'aide de paragraphes multiples et si c o m m u n é m e n t 
t r o u v é e s dans les constitutions corporatives modernes. L e grand mér i t e 
de cette disposi t ion est, à notre point de vue, d ' ê t r e simple et de n ' ê t r e pas 
susceptible d ' induire en erreur. Il convient de tenir compte é g a l e m e n t des 
disposit ions de l 'article 3.02 qui é n o n c e clairement que toute corporat ion 
p o s s è d e tous les pouvoirs d'une personne physique, sauf les restrictions 
e x p r e s s é m e n t i m p o s é e s par ses statuts. C e c i permet d'atteindre d'une 
m a n i è r e beaucoup plus simple le but f ixé par les disposit ions de l 'article 
14 (1) de la lo i actuelle. 

81. L 'effe t c o m b i n é des articles 3.01 et 3.02 est donc de simplifier de 
beaucoup les statuts et de les rendre moins susceptibles d ' induire en 
erreur. U n r é su l t a t accessoire de la nouvelle technique ut i l i sée sera sans 
nul doute que toute personne qui l ira les statuts réa l i se ra i m m é d i a t e m e n t 
qu ' i l est impossible de s'y fier pour se renseigner sur l ' ac t iv i té qu'exerce 
effectivement la corporat ion et donc qu'une demande de renseignements 
s u p p l é m e n t a i r e s devra ê t r e faite. C e c i , à notre avis, constitue un p r o g r è s 
certain. 

82. L e t r o i s i è m e p r o b l è m e que nous avons e x a m i n é en relation avec la 
doctrine de l 'ultra vires est celui de d é t e r m i n e r comment c o n f é r e r aux 
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actionnaires une protection a d é q u a t e contre les transactions non autori­
s é e s , en sauvegardant en m ê m e temps les in t é rê t s des c r é a n c i e r s . N o u s 
ne pensons pas qu ' i l existe de technique du point de vue pratique qui 
permette de s'assurer, par une loi sur les corporat ions, que seules les 
ac t iv i t é s d é c r i t e s dans la clause é n u m é r a n t les objets sont bien celles que 
la corporat ion a v é r i t a b l e m e n t l ' intention d 'exercer. L ' e x p é r i e n c e m ê m e 
le d é m o n t r e . Une telle exigence peut ê t r e facilement é l u d é e , soit par une 
r é d a c t i o n a p p r o p r i é e , soit par l 'ut i l isat ion du pouvoir d ' invest ir les fonds 
e x c é d e n t a i r e s . N o u s ne pouvons en effet voir de d i f f é r e n c e entre la 
corporat ion A qui a et exerce le commerce de brasserie et de fabrication 
de chaussures d'autre part, et la corporat ion B , qui exerce le commerce 
de brasserie e l l e - m ê m e mais qui a i n c o r p o r é une filiale dont elle est 
e n t i è r e m e n t p r o p r i é t a i r e et qui fabrique, elle, des chaussures. Quelles que 
soient les opinions que l 'on puisse avoir sur les m é r i t e s de la divers i f ica­
t ion, nous ne pensons pas que les clauses d é c r i v a n t les objets d'une 
corporat ion soient le moyen a p p r o p r i é pour c o n t r ô l e r ses ac t iv i t é s com­
merciales ou p r o t é g e r les i n t é r ê t s en jeu. 

83. D ' u n autre c ô t é , il nous est apparu logique de s'assurer que celui qui 
investit dans une corporat ion dont l ' ac t iv i t é par ses statuts est l imi tée à 
brasser de la b i è r e , puisse se plaindre du fait que cette d e r n i è r e s engage 
ou se propose de s'engager dans le commerce de manufacturier de 
chaussures. N o u s croyons é g a l e m e n t qu ' i l est important de s'assurer 
qu'une corporat ion qui d é c i d e d 'abandonner un genre d ' a c t i v i t é commer­
ciale consulte pleinement ses actionnaires. N o u s avons p r é v u cette der­
n ière situation à l 'article 14.16 (4) et la p r e m i è r e à l 'art icle 3.03 du Projet. 

84. L ' a r t i c le 3.04, qui est de droit nouveau, a pour but de mettre f in à 
tout doute sur la question de savoir si la p r é t e n d u e doctr ine de la 
connaissance p r é s u m é e s 'applique au contenu de tous les documents qui 
doivent ê t r e d é p o s é s pour f in d'enregistrement publ ic . M a l g r é les 
disposit ions de l 'article 9 de la lo i actuelle, il n'est pas certain que cette 
doctrine r e ç o i v e appl icat ion en m a t i è r e de documents publ ics . V o i r aussi 
Re W. N. McEachren & Sons Ltd. (1933) 2 D L R 558. L ' a p p l i c a t i o n de 
cette doctrine aux transactions commercia les , en l 'absence de 
disposit ions lég is la t ives expresses, a toujours é t é c o n s i d é r é e avec 
r é s e r v e . Il semble de plus que tous s 'accordent à penser que le simple fait 
du d é p ô t pour f in d'enregistrement public ne devrait pas en soi permettre 
d ' imputer au public la connaissance du contenu du registre. L ' a r t i c l e 3.04 
endosse ces vues en laissant toutefois la poss ib i l i t é au t r ibunal de le faire, 
dans les cas a p p r o p r i é s où i l existe des raisons valables d 'appliquer la 
doctrine de la connaissance p r é s u m é e . Il est possible que des gens 
prudents prennent la p r é c a u t i o n d 'examiner les documents publ ics dans 
leur propre i n t é r ê t , autre chose est cependant d ' imposer à ces gens, 
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comme règle ordinaire, une obligation légale de le faire, ce qui est 
p r é c i s é m e n t , dans les faits, la c o n s é q u e n c e de la doctrine de la 
connaissance p r é s u m é e . 

85. L ' a r t i c l e 3.05 qui est de droit nouveau, s'inspire de l 'article 142 du 
«Draft Ghana Companies Code». L e but de cette disposi t ion est de tenter 
de codif ier la p r é t e n d u e règle é tab l i e par l 'arrêt Royal British Bank v. 
Turquand. D ' a p r è s ce l le-c i , toute personne qui fait affaire avec une 
corporat ion a le droit de p r é s u m e r que les règles de p r o c é d u r e internes de 
cette d e r n i è r e ont é t é r e s p e c t é e s . On peut a i s é m e n t concevoir que la 
conduite efficace des ac t iv i t é s commerciales serait d i f f ic i le , sinon impos­
sible, s ' i l fallait qu'une personne faisant affaire avec une corporat ion soit 
ob l igée de s'assurer que toutes les fo rma l i t é s requises par la consti tution 
de cette d e r n i è r e ont é t é r e s p e c t é e s . L 'ob j ec t i f de la déc i s ion Turquand 
est à l'effet de dispenser le tiers é t r a n g e r de toute obligation de s ' enqué r i r 
du respect des règ les de p r o c é d u r e internes de la corporat ion. L a pol i t i ­
que de cette déc i s i on est i n c o r p o r é e dans cet article. 

86. S i un tiers sait qu ' i l a é t é commis une i r régular i té interne au sein de 
la compagnie, ou devrait dans les circonstances le savoir, il est é v i d e n t 
qu ' i l n 'aura pas droit de r é c l a m e r la protection que lui accorde cet article. 
Cette d e r n i è r e règle a é t é p r é v u e à l 'article 3.05. Il convient de noter que 
ce dernier article a é t é réd igé de f a ç o n à permettre à toute personne de 
béné f i c i e r de cette protect ion, de f a ç o n à mettre fin aux incertitudes de la 
common law à ce sujet. V o i r Prentice, «The Indoor Management Rule» 
dans Ziegel (éd . ) , Études sur le droit canadien des compagnies, 1967, pp. 
322-3. 

87. L a p r e m i è r e partie de l 'article 3.05 d) ne fait que ré i t é re r une règle 
bien é tab l i e de la common law selon laquelle la protection a c c o r d é e par la 
règle p o s é e dans l ' a r rê t Turquand n'est pas perdue du seul fait que la 
personne avec qui le tiers é t r a n g e r a fait affaire n'a pas é t é r é g u l i è r e m e n t 
n o m m é e — M a h o n y v. East Holy ford Mining Co. (1875) L R 7 H L 869. 
L a seconde partie de l ' a l inéa é n o n c e une règle bien connue du droit 
concernant la r e p r é s e n t a t i o n et selon laquelle toute personne qui fait 
affaire avec un r e p r é s e n t a n t a le droit d'assumer que ce dernier p o s s è d e 
les pouvoirs ordinairement a c c o r d é s aux individus occupant la m ê m e 
posi t ion. 

88. L ' a r t i c l e 3.05 e) modifie les règles de la common law. Dans l 'a r rê t 
Ruben v. Great Fingall Consolidated (1906) A C 439, L o r d Loreburn a 
a f f i rmé que la déc i s i on dans l 'affaire Turquand «appl ies only to 
irregularities that otherwise might affect a genuine transaction. It cannot 
apply to a fo rge ry .» L a just if icat ion d o n n é e à ce point de vue é ta i t que le 
tiers é t r a n g e r avait de meilleurs moyens de se p r o t é g e r contre la perte. 
Cette opin ion a é t é mise en doute par de nombreux auteurs (par exemple, 
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Prentice, supra pp. 339, 340). E n c o n s é q u e n c e , nous avons j u g é bon de la 
modifier dans l 'art icle 3.05 e), selon lequel , lorsqu 'un officier m a l h o n n ê t e 
a r eçu le pouvoi r d ' é m e t t r e des documents authentiques et d'en garantir 
l ' a u t h e n t i c i t é , le tiers é t r a n g e r est p r o t é g é lorsque cet off icier abuse de 
son pouvoi r en commettant un faux. V o i r au m ê m e effet l 'article 6.11. 
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89. L ' a r t i c le 4.01 reproduit en partie les disposit ions de l 'article 21 de la 
loi actuelle. L 'a r t i c le 2.02 (1) b) du Projet exige que les statuts d ' incorpo­
ration d é s i g n e n t le l ieu, au Canada , où sera s i tué le s iège social de la 
corporat ion. Ce l l e - c i , d ' a p r è s les article 4.01 (1) et (2), doit spéc i f ie r son 
adresse dans ce lieu et en aviser le Registraire en la forme prescrite. E l le 
est soumise à la m ê m e obligation en cas de changement d'adresse. 

90. L e lieu du siège social peut ê t r e c h a n g é par modif icat ion aux statuts 
d ' incorporat ion, c o n f o r m é m e n t à la p r o c é d u r e de modif icat ion p r é v u e au 
Titre 14.00. L 'adresse e l l e - m ê m e peut cependant ê t r e c h a n g é e par une 
simple déc i s i on des administrateurs, aux termes du paragraphe 3 et en 
respectant à cet éga rd les f o r m a l i t é s prescrites par le paragraphe 4. 

91. L ' a r t i c l e 4.02 est pour une bonne part une simple consol idat ion des 
articles 107, 110 et 115 de la lo i actuelle. Toutefois , les é l é m e n t s 
superflus de l 'article 115 (1) ont é t é é l i m i n é s . 

92. L ' a r t i c le 4.03 (1) é q u i v a u t à l 'article 109 (1) de la loi actuelle sous 
r é s e r v e d'une modif ica t ion. Il ne semble pas exister de raison valable 
permettant de justifier qu 'un c r é a n c i e r ayant obtenu jugement contre un 
actionnaire jouisse des m ê m e s droits d ' inspect ion et de prendre copies 
de documents que les actionnaires ou les c r é a n c i e r s de la corporat ion. 
C'est pourquoi i l est t r a i t é de la m ê m e f a ç o n qu 'un tiers é t r a n g e r à l ' égard 
de la corporat ion et qu ' i l peut seulement jouir du droit d ' inspect ion et 
d'obtenir des copies , sur paiement d 'un droit . I l convient de noter que le 
droit d ' inspect ion d o n n é i c i ne porte pas sur les p r o c è s - v e r b a u x des 
administrateurs et les l ivres de c o m p t a b i l i t é . Cette règ le est conforme à la 
common law: R. V. Mariquita (1858) 120 E R 917. 

93. L ' a r t i c l e 4.03 (2) est de droit nouveau. Il semble é l é m e n t a i r e qu 'un 
actionnaire ait le droit de recevoir une copie à jour de la const i tut ion de la 
corporat ion dans laquelle il a invest i , m ê m e si ce droit ne lui est pas 
c o n f é r é à l 'heure actuelle. 

94. Les disposit ions de l 'article 4.03 (3) sont b a s é e s sur l 'art icle 109A, 
a jou t é à la lo i actuelle en 1970. Cette disposi t ion constitue un c o m p l é ­
ment important aux droits c o n f é r é s par le paragraphe (1). De plus, et ce 
qui nous semble é g a l e m e n t important, elle constitue un m é c a n i s m e auxi­
liaire valable aux disposit ions concernant le vote par procurat ion (Titre 
12.00), le droit des actionnaires de demander la tenue d'une a s s e m b l é e 
(art. 11.11) et le droit de proposer des modif icat ions aux statuts et 
r è g l e m e n t s (art. 9.02 (5), 1 1.05, 14.02). D ' a p r è s l 'art. 4.03 (3), toute 
personne d é s i r a n t entrer en communica t ion avec les actionnaires d'une 
corporat ion pour des fins admissibles (telles que dé f in i e s par l ' a l inéa d)), 
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peut obtenir copie de la liste des actionnaires sur paiement d 'un droit 
raisonnable et d é p ô t de l 'affidavit ex igé par l ' a l inéa c). O n retrouve des 
disposit ions semblables dans la légis la t ion d'autres jur idict ions. L a possi­
bil i té de se p r é v a l o i r de cette disposi t ion a m é l i o r e r a c o n s i d é r a b l e m e n t la 
situation des actionnaires, plus p a r t i c u l i è r e m e n t ceux des corporations 
dont les valeurs mob i l i è r e s ont une large distr ibution. Il faut noter 
cependant que le droit d 'obtenir la liste des actionnaires n'est pas, d ' a p r è s 
cet article, l imité aux actionnaires de la corporat ion mais, peut ê t r e 
e x e r c é par n ' importe quelle personne qui poursuit un but permis par 
l 'article 4.03 (3) d). 

95. Il n 'existe pas. dans la légis lat ion actuelle, de disposi t ion correspon­
dant à l 'article 4.04. Ce lu i - c i est b a s é sur des disposit ions comparables 
que l 'on retrouve au R o y a u m e - U n i et en Ontario où elles furent introdui­
tes dans la légis la t ion pour renverser la déc i s ion dans l'affaire Hearts of 
Oak Assurance Co. v. Flower & Son (1936) C h . 76. L e tribunal avait en 
effet é m i s l 'opinion que des registres à feuilles volantes n ' é t a i en t pas des 
«l ivres» au sens de la loi et n ' é t a i en t donc pas admissibles en preuve. Il 
n'existe aucune raison valable de conserver cette règ le , surtout lorsque 
l 'on a éga rd aux techniques modernes de tenue de registres. L 'a r t ic le 4.04 
(1) est réd igé de f a ç o n à r e c o n n a î t r e (sujet aux condit ions i m p o s é e s et 
aux mesures de protect ion requises par le paragraphe (2)), les techniques 
modernes d ' e n t r é e et de d é p i s t a g e des d o n n é e s . 

96. N o u s avons s o n g é un certain moment à abolir c o m p l è t e m e n t le 
sceau, anachronisme venant d'un autre âge . L e montant d'argent d é p e n s é 
chaque a n n é e pour acheter et conserver cette ferraille inutile doit ê t re 
é l e v é . E n fin de compte toutefois, nous en sommes a r r ivés à la conclu­
sion que nous c r é e r i o n s p e u t - ê t r e plus de di f f icul tés en l 'abolissant. 
Beaucoup de gens, dont les g é r a n t s de banque en particulier, vouent au 
sceau une d é v o t i o n spéc ia l e et seraient sans nul doute t r o u b l é s par sa 
dispari t ion. L a loi ne doit pas priver les citoyens de plaisirs aussi simples 
et inoffensifs. L e Projet de l o i , à l 'article 4.05, continue donc à maintenir 
l 'existence du sceau en allant m ê m e j u s q u ' à formuler une règle de preuve 
selon laquelle tout document qui porte l 'empreinte du sceau de la corpo­
ration est reconnu comme valable prima facie. L e Projet p r éc i s e toutefois 
que l'usage du sceau reste volontaire et qu'un document s igné en la 
m a n i è r e ordinaire par un officier a u t o r i s é de la corporation a pleine 
va l id i té . 
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97. L ' a r t i c l e 5.01 (1) qui est de droit nouveau, s ' é ca r t e d'une m a n i è r e 
radicale de la loi actuelle et de la légis la t ion de la plupart des autres 
jur idict ions qui permettent l ' émiss ion à la fois d'actions à valeur nominale 
et sans valeur nominale. 

98. L ' a r t i c l e 5.01 (1) prohibe l ' émiss ion d'actions à valeur nominale 
parce que leur valeur nominale est arbitraire et trompeuse. A i n s i , lors­
qu'une personne a c h è t e 1,000 actions ayant une valeur nominale de $1 
chacune d'une corporat ion dont le capital é m i s est de 10,000 actions 
d'une valeur nominale de $1 , la vé r i t ab l e valeur de son investissement 
n'est pas $1,000 mais un in té rê t de 10 p. 100 dans l 'entreprise dont la 
valeur change et fluctue n é c e s s a i r e m e n t avec les changements de la 
bonne fortune de cel le-ci . Cette personne n'a probablement pas d é b o u r s é 
exactement $1.000 pour ces actions. Cette somme ne r e p r é s e n t e pas non 
plus leur valeur courante sur le m a r c h é ou leur valeur de l iquidat ion. Une 
action n'est rien d'autre qu 'un in té rê t proport ionnel dans la valeur nette 
de l 'entreprise. L a valeur nominale cache cette r éa l i t é , au contraire du 
concept de l 'act ion sans valeur nominale qui l ' incarne (les termes « s a n s 
valeur n o m i n a l e » sont d'ailleurs un p l é o n a s m e ) . L ' impor tan t pour celui 
qui investit est la d imension proport ionnelle de son investissement dans 
la corporat ion, et non la valeur p é c u n i a i r e arbitrairement a t t r i b u é e à 
ce lu i -c i . L a valeur nominale peut ê t r e p a r t i c u l i è r e m e n t trompeuse pour la 
personne non avertie. Une action ayant une valeur au pair de $5 peut lui 
p a r a î t r e une aubaine si elle se vend à $2, m ê m e si elle est en fait sans 
valeur. L ' exemple qui suit est une i l lustration parfaite de l'usage dange­
reusement trompeur du concept de la valeur nominale . Il est t i ré d'un 
document de promotion de vente sur lequel notre attention a é t é a t t i r ée 
r é c e m m e n t et qui circule apparemment au Q u é b e c . N o u s pensons cepen­
dant qu 'un tel document serait p r o h i b é par la plupart des commiss ions de 
valeurs mob i l i è r e s au Canada : 

« A t this stage of development we are inviting you and a limited number of others to 
participate with us in what we believe will be an exciting modern-day gold strike. 
(Name omitted) shares have a par value of $1.00; to those who join us in this field 
operation, the price will be discounted by 75 per cent. In other words you will be able 
to purchase 1,000 shares for $250; 1,500 for $375; 2,000 for $500 and so f o r t h . » 

À une é p o q u e où la poli t ique du gouvernement et du monde des affaires 
est d 'encourager une plus grande acquis i t ion par le public canadien 
d'actions de corporat ions canadiennes, nous avons p e n s é qu 'on devait 
faire tout ce qui est possible pour é l imine r certaines pratiques suscepti­
bles de tromper le publ ic . 

99. L e s actions sans valeur nominale permettent de plus, une plus 
grande souplesse dans l 'organisation de la structure du capital d'une 
corporat ion. U n e corporat ion dont les actions sont sans valeur nominale 
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et qui se vendent à un prix tellement é l evé qu ' i l affecte leur c irculat ion 
sur le m a r c h é , peut facilement les fractionner en un nombre plus grand 
d'actions qui seront é g a l e m e n t sans valeur nominale. Inversement, si le 
prix du m a r c h é tombe en-dessous du prix d ' é m i s s i o n , une corporat ion 
peut recuei l l i r un capital s u p p l é m e n t a i r e par une é m i s s i o n d'actions 
additionnelles au pr ix courant du m a r c h é , sans pour autant rencontrer les 
obstacles p o s é s à l ' émis s ion d'actions à escompte, tels ceux contenus à 
l 'article 16 (2) de la légis la t ion actuelle. 

100. U n e autre raison motivant l 'aboli t ion du concept de la valeur 
nominale est notre dés i r d ' é l imine r les p r o b l è m e s de c o m p t a b i l i t é et de 
divulgat ion qui y sont i n h é r e n t s . Des expressions telles le « su rp lu s p a y é » , 
« su rp lu s c o n t r i b u é » , « s u r p l u s d i s t r i b u a b l e » , u t i l i sées pour d é s i g n e r le 
montant qui e x c è d e la valeur nominale r e ç u e par une corporat ion au 
moment de l ' émiss ion de ses actions, ont c r éé une grande confusion. Ces 
expressions ont e n c o m b r é et rendu confus beaucoup de bilans de corpo­
rations. D'autre part, la valeur nominale e n t r a î n e encore plus de confu­
sion lorsque les corporations peuvent a c q u é r i r leurs propres actions. 
Chaque achat, en effet, pose des p r o b l è m e s de comptabil isat ion et 
d 'expl icat ion des «prof i t s» ou « p e r t e s » r é s u l t a n t de l 'acquisi t ion de ces 
actions à un prix d i f fé ren t de leur valeur nominale. C o m m e nous le 
verrons plus loin dans ce Ti t re , nous avons a t t é n u é la prohibi t ion tradi­
tionnellement i m p o s é e aux corporations d'acheter leurs propres actions. 
Cette d é m a r c h e progressiste ne doit pas ê t r e g â c h é e par la confusion 
comptable qui r é su l t e r a i t de la r é t e n t i o n du concept a r c h a ï q u e et d é n u é de 
signification de la valeur nominale. 

101. L e s disposit ions de l 'article 12 (6) de la loi actuelle permettent que 
toutes les actions soient sans valeur nominale, sauf les actions racheta-
bles ou celles ayant une pr ior i té sur le remboursement du capital en cas 
de l iquidat ion. Normalement , les actions rachetables ou celles qui don­
nent à leurs d é t e n t e u r s un droit prioritaire en cas de l iquidat ion, p r é v o i e n t 
le paiement d'une somme ne d é p a s s a n t pas le chiffre arbitraire de la 
valeur nominale ou quelquefois de la valeur nominale plus une «pr ime» 
s u p p l é m e n t a i r e , sous la forme d'un pourcentage de cette valeur. Or , dans 
la r éa l i t é , il n'est pas n é c e s s a i r e de retenir le concept de la valeur 
nominale pour c r é e r des actions rachetables ou des actions ayant droit de 
p r é f é r e n c e en cas de l iquidat ion. Ce qui est v e r s é au d é t e n t e u r de ces 
actions est, a p r è s tout, une somme d'argent et non un concept juridique. 
Il n 'existe pas de raison qui e m p ê c h e r a i t la c r éa t i on d'actions sans valeur 
nominale a f f e c t é e s des m ê m e s m o d a l i t é s . Il suffit de spéc i f ie r , dans les 
statuts d ' incorpora t ion, que le prix de rachat ou de l iquidation ou la f açon 
dont il sera d é t e r m i n é , sera fixé au moment du rachat ou de la l iquidat ion. 
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102. Les autres paragraphes de l 'article 5.01 n'appellent aucun commen­
taire dé ta i l l é . Lorsqu 'une corporat ion a plus d'une c a t é g o r i e d 'act ions, les 
droits, restrictions et condit ions a f f é r en t s à ces diverses c a t é g o r i e s , 
doivent ê t r e é n o n c é s dans les statuts. S ' i l n'existe qu'une c a t é g o r i e 
d 'actions, cel les-ci doivent avoir le droit de voter. Dans l ' h y p o t h è s e 
inverse, les actions de chacune des c a t é g o r i e s p o s s è d e n t le droit de voter, 
sauf disposit ions contraires des statuts, mais i l doit toujours y avoir une 
c a t é g o r i e ayant le droit de voter lors de l ' é l ec t ion des administrateurs et 
du vé r i f i ca t eu r . 

103. L ' a r t i c l e 5.02 (1) reproduit en substance les disposit ions des arti­
cles 12 (10) et 32 de la loi actuelle. Les changements y a p p o r t é s ont é té 
rendus n é c e s s a i r e s par l 'existence des disposit ions de l 'article 5.01 
( d é f e n d a n t les actions avec valeur nominale) et de l 'article 5.05 (droit de 
p r é e m p t i o n ) du Projet. M i s e à part l 'appl icat ion de l 'article 5.05, cet 
article est largement c o n s t i t u é de règ les d ' é q u i t é r ég i s s an t l 'exercice du 
pouvoir des administrateurs d ' é m e t t r e des act ions: Harris v. Sumner 
(1909) 39 N B R 204; Hilder\. Dexter (1902) A C 474. 

104. Les paragraphes (2) et (3) de l 'article 5.02 reproduisent en sub­
stance la teneur des articles 12 (10a), (11) et (12) de la lo i actuelle. L e 
Projet de loi va toutefois plus loin . Il exige en effet que les actions soient 
c o m p l è t e m e n t p a y é e s avant d ' ê t r e é m i s e s . Cette règle é l imine donc les 
concepts de « s o u s c r i p t e u r s » , d ' « a c t i o n s partiellement p a y é e s » et d ' « a p -
pels de v e r s e m e n t » . Il n'est pas n é c e s s a i r e de retenir ces notions comple­
xes puisque la pratique ordinaire, lorsque les actions auraient un prix 
d ' é m i s s i o n é l e v é , serait de les fractionner de f a ç o n à en facil i ter la vente. 
De toute f a ç o n , la plupart des commiss ions de valeurs m o b i l i è r e s au 
Canada ne permettent pas d ' é m e t t r e des actions au publ ic , si elles ne sont 
que partiellement p a y é e s à la date de leur é m i s s i o n . L a raison de 
l 'existence de cette règle est naturellement la suivante: les actionnaires 
qui d é t i e n n e n t des actions partiellement p a y é e s peuvent ê t r e a p p e l é s à 
faire des paiements s u p p l é m e n t a i r e s sur appel de versement ou perdre 
leurs actions. Par le truchement de l ' émi s s ion d 'actions partiellement 
p a y é e s , une corporat ion pourrait év i t e r la vé r i f i ca t ion d'une commiss ion 
des valeurs mob i l i è r e s sur ce qui est en réa l i té une nouvel le sol l ici tat ion 
p é c u n i a i r e du publ ic . L 'ac t ionnai re est mis dans une posi t ion où i l peut 
ê t r e obl igé de d é b o u r s e r de l'argent s u p p l é m e n t a i r e sur un simple caprice 
de la corporat ion é m e t t r i c e ou de subir la perte de partie ou de la to ta l i t é 
de son investissement. N o u s ne voyons aucun moti f de conserver dans la 
loi les complicat ions c r é é e s par des pratiques commercia les qui ne sont 
d'ailleurs plus suivies et qui sont en g é n é r a l p r o h i b é e s par les autres 
lég i s la t ions . 
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105. L 'a r t ic le 5.03 réa l i se deux objectifs. D 'une part, il codifie ce qui est 
dé j à c o n s i d é r é comme une bonne pratique comptable, en exigeant qu'un 
compte s é p a r é de capital soit tenu pour chaque ca t égo r i e et série 
d 'actions é m i s e s ; d'autre part, il incorpore la règle de l 'article 12(7) de la 
légis la t ion actuelle en p r é c i s a n t que la to ta l i té de la contrepartie r e ç u e 
par une corporat ion pour l ' émis s ion d'une action constitue du capital . 
A n t é r i e u r e m e n t aux modificat ions a p p o r t é e s à la loi en 1964-65, il é ta i t 
possible d'affecter une partie de la contrepartie r e ç u e lors d'une émis s ion 
d'actions sans valeur nominale, au compte du «su rp lus d i s t r i b u a b l e » . Il 
est encore possible, dans le cadre de la législat ion actuelle, d'affecter à ce 
compte tout montant r eçu en e x c è s de la valeur nominale, lorsque des 
actions avec valeur nominales sont é m i s e s . L e «su rp lu s d i s t r ibuab le» 
peut ê t r e p a y é comme dividendes: Drown v. Gauinont British Picture 
Corporation (1937) C h . 402. 

106. Not re opin ion ( a p p u y é e par l 'Institut canadien des comptables 
ag réé s ) est à l'effet qu ' i l est inexact d'utiliser le mot «su rp lus» dans ce 
sens. Il est inexact é g a l e m e n t , croyons-nous, de permettre la distr ibution 
sous forme de dividendes d'argent r eçu par la corporat ion lors de 
l ' émiss ion d'actions. Dans certains cas, des actionnaires ont é t é t r o m p é s 
par de tels paiements parce qu ' i ls pensaient que la corporat ion faisait plus 
de profits qu'elle n'en faisait en réa l i té . N o u s estimons que toute somme 
r e ç u e pour des actions doit ê t r e t r a i t ée comme du capital par la corpora­
tion é m e t t r i c e et que, si par la suite une partie quelconque de cette 
somme fait retour aux actionnaires, ce retour doit s'effectuer par voie de 
rachat ou de r é d u c t i o n de capital . 

107. L 'ex is tence d'un surplus distribuable provenant de l ' émiss ion d'ac­
tions à valeur nominale est é v i d e m m e n t rendue impossible dans le Projet, 
par l ' é l imina t ion des actions à valeur nominale. O n peut noter, cependant, 
que le R o y a u m e - U n i , il y a dé jà longtemps, a interdit le paiement de 
dividendes à m ê m e ce surplus: Companies Act, 1948, a. 56. L e Projet est 
donc conforme à la ligne de p e n s é e moderne e x p r i m é e par la loi du 
R o y a u m e - U n i et par l 'article 12 (7) de la légis la t ion actuelle. 

108. L ' a r t i c l e 5.04, comme les paragraphes ( l b ) , (2), (3) et (4) de 
l 'article 12 de la lo i actuelle, permet l ' émiss ion d'actions en sé r ie . Une 
«sér ie» est une subdivis ion d'une ca t égo r i e d'actions (art. 1.02 (1) (w) ). 
L e projet de loi ne limite pas explici tement le droit d ' é m e t t r e en sér ie des 
actions ayant un droit à un dividende p ré f é r en t i e l , bien qu'en pratique ce 
soit là le seul cas où la n é c e s s i t é d ' é m e t t r e des actions en série se fasse 
normalement sentir. 

109. L e paragraphe (1) permet aux administrateurs de d é t e r m i n e r les 
droits , p r iv i l èges , restrictions et condit ions a f f é ren t s à une sér ie d'actions. 
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Ce pouvoir d i s c r é t i o n n a i r e des administrateurs ne peut é v i d e m m e n t ê t r e 
e x e r c é que dans les condit ions p r é v u e s par les statuts relativement à la 
c a t é g o r i e d 'actions dont la subdivis ion en sé r i e s est a u t o r i s é e . L e consen­
tement des actionnaires est n é c e s s a i r e à la c r é a t i o n d'une c a t é g o r i e 
d'actions ou à tout changement a p p o r t é aux m o d a l i t é s d'une c a t é g o r i e 
d 'actions. Les dé ta i l s de la p r o c é d u r e requise à cet effet sont é n u m é r é s 
au Ti tre 14.00. Dans certains cas cependant, l ' é c o u l e m e n t du temps 
requis pour faire la modif icat ion p r é v u e au Titre 14.00 peut rendre 
illusoire l ' émis s ion des actions. A i n s i , i l est possible d ' é t ab l i r une c a t é g o ­
rie d 'actions ayant droit à un dividende p ré f é r en t i e l de 6%, mais que ce 
taux de dividende ne soit plus attrayant sur le m a r c h é , a p r è s que toutes 
les p r o c é d u r e s requises aient é t é c o m p l é t é e s . Ces actions pourraient 
ma lg ré tout ê t r e avantageusement mises en m a r c h é , si les administrateurs 
avaient le pouvoi r de r év i s e r le taux du dividende. 

110. L a dif f icul té majeure qui surgit lorsque l 'on permet la subdivis ion 
d'actions ou leur é m i s s i o n en sé r ie , consiste à d é t e r m i n e r l ' é t e n d u e du 
pouvoir qui devrait ê t r e a c c o r d é aux administrateurs d'en changer les 
condit ions sans consultat ion des actionnaires. Pour poursuivre notre 
exemple, si un certain nombre d'actions pr iv i lég iées à 6% ont é t é é m i s e s 
par le p a s s é , mais que les administrateurs ont le pouvoi r d ' a c c r o î t r e le 
taux de dividende à 8% sur des sé r i e s s u b s é q u e n t e s de la m ê m e ca t égo r i e 
d 'actions, on peut p r é t e n d r e que les actionnaires originaux ont subi un 
p r é j u d i c e et n'ont pas eu la poss ib i l i t é de voter contre la r é v i s i o n du taux. 
Bien que le pouvoir de varier le taux de dividende des actions pr iv i lég iées 
est, sans doute, le pouvoi r le plus f r é q u e m m e n t requis par les administra­
teurs, i l existe cependant des cas où i l serait n é c e s s a i r e ou prudent de leur 
accorder le pouvoi r de modifier d'autres condit ions a f f é r e n t e s aux 
actions. 

111. L e s disposit ions de certaines lég is la t ions ont t e n t é de fixer les 
limites dans lesquelles peut s 'exercer la d i s c r é t i o n des administrateurs, 
sans qu'i ls soient ob l igés de recourir aux actionnaires. E n Carol ine du 
N o r d par exemple, les administrateurs peuvent changer seulement le taux 
de dividende, le montant payable sur rachat ou l iquidat ion, les p r iv i lèges 
de convers ion et les disposit ions du fonds d 'amortissement. 

112. A p r è s m û r e r é f l ex ion , nous en sommes a r r i v é s à la conclus ion qu ' i l 
appartient plus aux actionnaires e u x - m ê m e s q u ' à la lo i de f ixer les limites 
aux pouvoirs d i s c r é t i o n n a i r e s des administrateurs dans ces cas. L e para­
graphe (1) exige cependant que les statuts fixent les l imites i m p o s é e s aux 
administrateurs dans le cas où une é m i s s i o n d 'actions en sér ie est 
permise. N o u s pensons que les actionnaires e u x - m ê m e s sont les meilleurs 
juges de la protection dont ils ont besoin. S i l 'on se r é f è r e encore à 
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l 'exemple d o n n é plus haut, les actionnaires, dans les circonstances déc r i ­
tes, pourraient exiger que les condit ions a t t a c h é e s aux actions d'une 
c a t é g o r i e d é j à é m i s e soient r é v i s é e s en m ê m e temps que l ' é t ab l i s s emen t 
des condit ions d'une nouvelle sér ie d'actions. Les dispositions des para­
graphes (2) et (3) ont pour but de s'assurer que, quelles que soient les 
autres d i f f é r e n c e s , toutes les actions d'une m ê m e ca t égo r i e soient sur un 
pied d ' éga l i t é en cas de l iquidation ou de paiements d ' a r r é r a g e s de 
dividendes. 

113. Les paragraphes (4) à (6) exigent qu'une fois les conditions a f fé ren­
tes à une sér ie é t ab l i e s par les administrateurs, celles-ci soient cr is tal l i ­
s ée s par une modif icat ion des statuts a p p r o p r i é e . A i n s i , une fois les 
actions é m i s e s , leurs m o d a l i t é s ne peuvent plus ê t re modi f i ées par les 
administrateurs seuls, mais seulement par les actionnaires c o n f o r m é m e n t 
aux disposit ions du Titre 14.00. 

114. L ' a r t i c le 5.05 est de droit nouveau et contredit les dispositions de 
l 'article 32 de la loi actuelle. E n vertu de ce dernier texte, il semble que 
les actionnaires n'aient aucun droit de p r é e m p t i o n en l 'absence de dispo­
sitions spéc i a l e s à cet effet. Selon les termes de l 'article 5.05, ce droit est 
p r é s u m é en l 'absence de disposit ions le limitant ou l 'excluant dans les 
statuts. Lorsque de telles disposit ions n'existent pas, cet article limite les 
pouvoirs c o n f é r é s aux administrateurs par l 'article 5.02 (1). 

115. Ce changement peut sans doute p r ê t e r à controverse. Il est é v i d e n t 
qu'en l 'absence d'un droit de p r é e m p t i o n (la jurisprudence majoritaire de 
common law é t a n t à l'effet qu ' i l n'existe pas: Harris v. Sumner (1909) 39 
N B R 204; mais voir Martin v. Gibson (1908) 15 O L R 623 et Bonisteel 
v. Collis Leather Co. (1919) 45 O L R 195), le pouvoir des administrateurs 
peut ê t r e uti l isé non seulement pour amoindrir la force du vote des 
actionnaires existants, mais aussi, en autant que les administrateurs 
c o n t r ô l e n t le pr ix d ' é m i s s i o n de nouvelles actions, pour diluer leur in té rê t 
dans la valeur nette de l 'act if de la corporat ion. Peu oseraient p r é t e n d r e 
que les actionnaires existants n'ont pas droit à ê t r e p r o t é g é s contre cette 
di lut ion, mais il existe des divergences d 'opinion sur la m a n i è r e de 
parvenir à les p r o t é g e r . Certains p r é t e n d e n t que les règles actuelles 
concernant les obligations fiduciaires des administrateurs lors de l ' émis ­
sion d 'actions (par exemple celles é n o n c é e s par la loi à l 'article 5.02 (1) ), 
offrent une protection suffisante. De plus, on avance en généra l que la 
f lexibi l i té des d é c i s i o n s concernant le financement exige qu'aucune de 
ces condit ions ne soit i m p o s é e au pouvoir d ' é m e t t r e des actions. L a 
doctrine des droits de p r é e m p t i o n , bien que peu t - ê t r e a p p r o p r i é e à 
l ' é p o q u e de structures simples de capital , ne l'est pas dans le cas de 
structures corporatives complexes à l ' é p o q u e moderne. E n c o n s é q u e n c e . 
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d ' a p r è s cette posi t ion, on argumente qu ' i l ne devrait y avoir de droit de 
p r é e m p t i o n que dans la mesure où les actionnaires en ont d é c i d é ainsi , 
a p r è s avoir ré f léch i sur la quest ion. V o i r Dr inker , The Pre-emptive Right 
to Subscribe to New Shares (1930) 43 Har . L . R e v . 586. Accep te r ce 
point de vue exige la r é t e n t i o n du principe de l 'article 32 de la loi 
actuelle. 

116. L 'argument contraire, qui a m o t i v é l 'adoption du principe é n o n c é à 
l 'article 5.05 (1), est que les restrictions d ' é q u i t é i m p o s é e s aux adminis­
trateurs sont manifestement trop i m p r é c i s e s , comme le d é m o n t r e l ' impos­
sibil i té pratique de r éconc i l i e r les d i f f é r e n t e s a u t o r i t é s sur la question 
(voir a u t o r i t é s c i t ées plus haut et Hogg v. Cramphorn (1967) C h . 254; 
Bamford v. Bamford (1969) 1 A l l E R 969). De plus, la d é t e r m i n a t i o n de 
leurs poss ib i l i t é s d 'appl icat ion à une situation p r é c i s e est un p r o c é d é 
incertain et c o û t e u x . Si un actionnaire doit abandonner le droit qui lui est 
c o n c é d é de jouir d'une certaine protection contre la d iminut ion du 
pouvoir r é s u l t a n t de l 'exercice de son droit de vote, cet abandon devrait 
se faire par l ' exclus ion d é l i b é r é e de cette protect ion. Il faut noter que les 
actionnaires jouissent d'une certaine protect ion contre une diminut ion 
indirecte en vertu des disposit ions de l 'article 14.03. 

117. L e paragraphe (2) de l 'article 5.05 ne fait que p r é c i s e r que le droit 
c o n f é r é par le paragraphe (1) ne s'applique pas aux cas é n u m é r é s . Pour 
des raisons é v i d e n t e s , il ne serait pas a p p r o p r i é que ce droit s'y applique. 

118. L a loi actuelle n'autorise pas d'une m a n i è r e spéc i f i que une corpo­
ration à é m e t t r e des certificats constatant des p r iv i l èges de convers ion , 
des options ou droits d'achat, sauf à l 'article 35 qui utilise l 'expression 
«t i t re au p o r t e u r » pour d é c r i r e une sorte d 'act ion au porteur. E n pratique, 
le terme «t i t re au p o r t e u r » est ut i l isé d'une m a n i è r e beaucoup plus large, 
la plupart du temps pour d é c r i r e un droit d'achat d 'actions. 

119. A u Titre 6.00 du projet, nous avons é l a b o r é un nouveau s c h é m a de 
légis lat ion concernant la p r o p r i é t é et le transfert des actions. Il est 
a c c o r d é aux porteurs d 'actions, qui ne sont pas d é t e n t e u r s e n r e g i s t r é s , des 
droits qu' i ls ne p o s s è d e n t pas dans le droit actuel. Toutefois , l 'act ion au 
porteur en tant que telle n'est pas reconnue. Il n 'existe donc pas dans le 
Projet d ' é q u i v a l e n t à l 'article 35 de la lo i actuelle. D'autre part, nous 
n'avons pas a t t r i bué au mot « t i t re» un sens spéc i f ique défini par la l o i , 
mais nous avons reconnu, à l 'article 5.06 (1) qu ' i l s'agit d 'un mot de la 
langue commerciale ut i l isé pour d é c r i r e certaines r éa l i t é s , tels les droits 
d'achat. 

120. L e paragraphe (2) de l 'article 5.06 ne demande pas d 'expl icat ions 
p a r t i c u l i è r e s . L e paragraphe (3) exige qu'une corpora t ion qui a a c c o r d é 
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des p r iv i l èges de convers ion ou d'autres droits d ' a c q u é r i r ses actions, 
garde en d i spon ib i l i t é un nombre suffisant de ses actions a u t o r i s é e s de 
f a ç o n à ce que les d é t e n t e u r s en e x e r ç a n t leurs droits puissent obtenir les 
actions qui leur reviennent. Il est év iden t que les disposit ions du paragra­
phe (3) ne s 'appliqueront pas à une corporat ion qui n'a pas fixé de limite 
au nombre d'actions qu'elle peut é m e t t r e . 

121. L e principe voulant qu'une corporat ion ne puisse ê t r e p rop r i é t a i r e 
de ses propres actions a é t é é tab l i par l ' a r rê t Trevor v. Whitworth (1887) 
12 A p p . Cas . 409. Cette règle est à l'heure p r é s e n t e i n c o r p o r é e dans 
l 'article 16A de la loi actuelle. L a prohibi t ion s ' é t end é g a l e m e n t à l 'acqui­
sit ion par la corporat ion d'actions de sa c o r p o r a t i o n - m è r e . Ce m ê m e 
article 16A p r é v o i t aussi des exceptions à la règle g é n é r a l e et l 'on trouve 
d'autres exceptions à l 'article 12 ( l a ) et à l 'article 61 qui permettent le 
rachat d'actions dans certaines circonstances, à l 'article 48 (6) qui permet 
à une compagnie d'acheter des fractions d'actions et enfin à l 'article 12A 
concernant les actions de fonds mutuels. 

122. L ' a r t i c l e 5.07 reproduit , sous r é s e r v e de certaines simplif ications 
de terminologie, le contenu de l 'article 16A de la loi actuelle. Les termes 
« p e r s o n n e morale holding ou m è r e » et «filiale» sont déf inis à l 'article 
1.02 (5) et (6). L e s exceptions à la règle g é n é r a l e qu'une corporat ion ne 
peut d é t e n i r de ses propres actions ou des actions de sa c o r p o r a t i o n - m è r e 
sont é n u m é r é e s aux articles 5.08, 5.09 et 5.10. 

123. L 'argument ut i l isé par ceux qui s'opposent à un r e l â c h e m e n t de la 
règle e m p ê c h a n t une corporat ion d'acheter ses propres actions, est que 
cette pratique affaiblit le capital de la corporat ion et porte ainsi p r é jud i ce 
aux droits des c r é a n c i e r s . L 'a r t i c le 61 de la loi actuelle r é p o n d à cette 
objection en p r é v o y a n t que les actions rachetables (qui sont les seules 
avec les actions de fonds mutuels qu'une corporat ion peut l éga l emen t 
a c q u é r i r ) , peuvent seulement ê t r e r a c h e t é e s à m ê m e les fonds provenant 
d'une nouvelle é m i s s i o n d 'actions, ou en «gelan t» un montant é q u i v a l e n t 
de surplus qui serait autrement disponible pour le paiement de div iden­
des. L ' a r t i c l e 12 ( l a ) permet le rachat «à m ê m e le cap i t a l» , s ' i l ne 
provoque pas l ' inso lvab i l i t é . A notre avis, le test de l 'article 61 est trop 
strict et celui de l 'article 12 ( l a ) , bien que p r é f é r a b l e , est rendu inefficace 
par une r é f é r e n c e inutile au capital . Les termes «su rp lus» et «cap i t a l» , 
tels q u ' e m p l o y é s par ces articles correspondent à des concepts compta­
bles d é m o d é s et mal compris qui ne peuvent ê t r e que source de 
confusion. 

124. O n peut objecter aussi que permettre à une corporat ion d ' a c q u é r i r 
ses propres actions revient à permettre aux administrateurs de la corpora-
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tion et à d'autres ini t iés de renforcer leur c o n t r ô l e , de faire une d i sc r imi ­
nation entre les actionnaires et g é n é r a l e m e n t d'augmenter leur part icipa­
tion aux d é p e n s des autres actionnaires. O n peut pallier en partie à cette 
d e u x i è m e object ion en p r é v o y a n t comme aux É t a t s - U n i s que les actions 
r é a c q u i s e s ( « t r e a s u r y s h a r e s » dans le vocabulaire a m é r i c a i n ) ne p o s s è ­
dent pas le droit de vote. 

125. E n f i n , lorsque les actions d'une corporat ion sont sur le m a r c h é 
publ ic , il existe des poss ib i l i t é s de manipulat ion du m a r c h é . Il existe en 
effet des exemples p r o u v é s aux É t a t s - U n i s de cas où des administrateurs 
de corporat ion, utilisant l'argent de cel le-c i , ont m a n i p u l é le m a r c h é des 
actions de cette corporat ion. 

126. N o u s sommes conscients de ces p r o b l è m e s mais nous croyons que 
les r èg les que nous avons é t ab l i e s p r é v i e n d r o n t les abus. Ces règles sont 
d é c r i t e s dans les paragraphes qui suivent. E n premier l ieu , nous avons 
é tabl i une dis t inct ion entre l 'achat ou l 'acquisi t ion d'actions et le rachat 
d'actions rachetables. Toute acquisi t ion d'actions autre que celles permi­
ses par les articles 5.08, 5.09 et 5.10 doit ê t r e faite par r é d u c t i o n de 
capital , aux termes de l 'article 14.04. 

127. L ' a r t i c le 5.08 permet à une corporat ion d'acheter ou d ' a c q u é r i r des 
actions dans tous cas où elle pourrait appliquer le m ê m e montant d'argent 
au paiement d 'un dividende. L e c r i t è re de so lvab i l i t é , é n o n c é par le 
paragraphe (2) est le m ê m e que celui de l 'art icle 5.14. A i n s i une corpora­
tion ne peut a c q u é r i r ses actions aux termes de l 'art icle 5.08 (ou payer un 
dividende aux termes de l 'article 5.14), si le paiement la rend insolvable. 
Des r èg les s imilaires, quoique non identiques, concernant l ' inso lvabi l i t é 
se retrouvent à d'autres endroits du Titre 5.00 et aux articles 14.17 et 
19.04, a p p l i q u é e s à d'autres transactions impliquant un paiement aux 
actionnaires. 

128. L e paragraphe (3) de l 'article 5.08 é n o n c e un principe d ' é v a l u a t i o n , 
partie i n t é g r a n t e des c r i t è r e s u t i l i sés par le Projet pour d é t e r m i n e r la 
so lvab i l i t é . N o u s sommes conscients du fait qu ' i l y a des risques à 
permettre que l ' a p p r é c i a t i o n non r éa l i s ée de la valeur de l 'act i f soit 
u t i l i sée pour mesurer la so lvab i l i t é . E n m ê m e temps cependant, la hausse 
g é n é r a l e des pr ix dans ces d e r n i è r e s a n n é e s montre clairement qu ' i l est 
d 'un conservat isme r idicule d' insister sur l 'u t i l isat ion du « c o û t histori­
q u e » dans l ' é v a l u a t i o n de l 'actif . N o u s ne croyons pas non plus qu'une 
légis la t ion puisse p r é v o i r d'une m a n i è r e r éa l i s t e les genres d'actifs ou les 
circonstances dans lesquelles i l est plus a p p r o p r i é de se servir du c o û t ou 
de la valeur marchande courante. Il s'agit là d'une quest ion de jugement 
et nous pensons que l 'on doit permettre aux administrateurs d 'ut i l iser leur 
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propre jugement pour d é t e r m i n e r si oui ou non des augmentations de 
valeur non r éa l i s ée s doivent entrer en ligne de compte. U n e pratique 
comptable et commerciale a c c e p t é e de longue date veut que l 'on prenne 
en c o n s i d é r a t i o n les pertes non r é a l i s é e s . N o u s ne pensons donc pas qu ' i l 
soit n é c e s s a i r e pour le l ég i s la teur de p r é v o i r une règle à ce sujet. Il faut 
rappeler aussi que les administrateurs d'une corporat ion peuvent ê t r e 
tenus personnellement responsables aux termes de l 'article 9.16 pour les 
paiements faits en contravent ion de l 'article 5.08 ou des autres disposi­
tions concernant les paiements faits à des actionnaires. C e c i devrait ê t r e 
suffisant pour assurer un examen attentif de la situation f inanc iè re d'une 
corporat ion chaque fois que des transactions de ce genre sont p r o j e t é e s . 

129. L 'aut re aspect de l 'article 5.08 concerne l ' é p u i s e m e n t . E n r é s u m é , 
la raison pour laquelle nous estimons qu 'on peut ne pas tenir compte de 
l ' é p u i s e m e n t est que, d'habitude, il ne peut ê t re m e s u r é d'une façon 
réa l i s te et que l 'on n'en tient pas compte normalement lorsqu ' i l s'agit de 
d é t e r m i n e r la so lvab i l i t é . L 'a r t i c le 83(4) de la loi actuelle r e c o n n a î t ce fait 
mais l 'exprime d'une façon malhabile et le restreint de toute façon à la 
d é t e r m i n a t i o n de la c a p a c i t é de payer un dividende. Il est i n s e n s é d'ex­
empter uniquement les corporations m i n i è r e s dont 75 p. 100 ou plus de 
l 'actif est c o m p o s é d ' é l é m e n t s sujets à é p u i s e m e n t , de la n é c e s s i t é de 
p r é v o i r une al locat ion à cette f in . D'autres corporations qui s 'occupent 
d 'exploi tat ion pé t ro l i f è re ou fo re s t i è r e ou d'extraction de gaz naturel, ont 
aussi des biens qui s ' épu i s en t par suite d 'exploi ta t ion. B i e n plus, le 
pourcentage de l 'act i f d'une corporat ion qui diminue par suite d 'exploi ta­
t ion, n'est pas pertinent. L a solution vé r i t ab le du p r o b l è m e est que 
l ' é p u i s e m e n t é t a n t en l u i -même une chose t r è s p r o b l é m a t i q u e , i l peut ê t r e 
ignoré sans danger dans le ca lcul de la so lvabi l i té par toute corporat ion 
qui a un montant quelconque d'actifs qui s ' épu i s en t par suite 
d 'exploi ta t ion. 

130. L ' a r t i c l e 5.09 permet à une corporat ion qui ne peut se conformer 
au c r i t è re de so lvabi l i t é de l 'article 5.08 (2), d ' a c q u é r i r ses actions dans 
certaines circonstances strictement dé f in ies , lorsqu'elle peut se confor­
mer à un c r i t è re l é g è r e m e n t moins s é v è r e . Les a l inéas a) et b) du 
paragraphe (1) correspondent à l 'article 39 (2) de la loi ontarienne et 
l ' a l inéa c) p r é v o i t une autre situation où ce pouvoir d'achat est souvent 
utile. Les a l inéas d) et e) permettent à la corporat ion de donner effet aux 
recours ouverts aux actionnaires aux termes des articles 14.17 et 19.04. 
L e c r i t è r e de so lvab i l i t é p r é v u à l 'article 5.09 (2) s'applique aux paie­
ments qui tombent sous le coup des a l inéas a) à c) du paragraphe (1), 
alors qu 'un c r i t è re encore moins exigeant est p r é v u pour les paiements 
faits en vertu des a l inéas d) et e). Ce c r i t è re est é n o n c é respectivement 
aux articles 14.17 (26) et 19.04 (6). L 'a r t ic le 5.09 (3) é n o n c e le principe 
d ' é v a l u a t i o n qui s 'applique à tous ces articles. 
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131. L ' a r t i c l e 5.10 r e c o n n a î t l 'existence d'une d i f f é r ence essentielle 
entre l 'acquisi t ion par une corporat ion d'actions é m i s e s comme actions 
rachetables et l 'acquisi t ion d'actions é m i s e s sans cette m o d a l i t é . Dans le 
cas d 'actions rachetables, les m o d a l i t é s du rachat doivent ê t r e p r é c i s é e s 
dans les statuts et cette information est accessible à tous ceux qui font 
affaire avec la corporat ion. A i n s i , avis est d o n n é au public que la 
corporat ion a le pouvoi r de r é d u i r e son capital en retirant des actions 
rachetables. Pour cette raison, i l nous semble a p p r o p r i é de n'exiger 
qu'une seule condi t ion à l 'acquisi t ion d'actions rachetables, à savoir qu 'en 
ce faisant la corporat ion ne se rende pas insolvable au sens du paragraphe 
(2). 

132. L a r é g l e m e n t a t i o n a d o p t é e par l 'article 5.10 ne n é c e s s i t e plus 
l ' é t a b l i s s e m e n t de règles s p é c i a l e s au sujet des «ac t i ons de fonds 
m u t u e l s » , comme c'est le cas à l 'article 12A de la légis la t ion actuelle. 
L ' a c t i o n de fonds mutuels n'est rien d'autre qu'une act ion rachetable sur 
demande d 'un actionnaire et dont le pr ix de rachat est sujet à fluctua­
tions. U n e telle action est e n g l o b é e dans les disposit ions de l 'art icle 5.10 
du Projet. L e c r i t è r e de so lvabi l i t é é tab l i par l 'article 5.10 (2) ne devrait 
pas entraver les o p é r a t i o n s de fonds mutuels sains et nous pensons m ê m e 
qu ' i l apportera une mesure de c o n t r ô l e valable dans un domaine où une 
certaine i n q u i é t u d e a souvent é t é e x p r i m é e , et plus p a r t i c u l i è r e m e n t 
lorsqu 'un fonds mutuel fonctionne en partie sur du capital e m p r u n t é . 
Notons en dernier l ieu que la règle du paragraphe (3) concernant l ' éva lua ­
t ion, (telle q u ' e x p o s é e aux commentaires de l 'article 5.08), est essentielle 
dans l 'article 5.10, parce que les fonds mutuels doivent prendre en 
c o n s i d é r a t i o n l ' a p p r é c i a t i o n non réa l i sée dans la valeur de leurs actifs, 
lors du rachat de leurs actions. 

133. Les paragraphes (1), (3) et (5) de l 'article 5.11 p r é v o i e n t que lors 
d'une acquis i t ion, d'une convers ion , d 'un achat ou d'une modif icat ion des 
actions, ou encore d 'un paiement à un actionnaire, le capital d é c l a r é aux 
livres de la corporat ion doit ê t r e r édu i t d 'un montant correspondant à 
celui qui a é t é mis au c réd i t du capital d é c l a r é lors de l ' émi s s ion d'actions 
de la m ê m e c a t é g o r i e ou sé r i e . L ' a r t i c l e 5.03 exige que le produit de 
chaque é m i s s i o n d'actions soit p o r t é au c réd i t du capital d é c l a r é et 
l 'article 5.11 s'assure que le ou les comptes de capital d é c l a r é r e p r é s e n ­
tent toujours raisonnablement ce que la corporat ion a r e ç u et retenu pour 
ses actions é m i s e s . Cette d isposi t ion trace é g a l e m e n t une règ le claire et 
p r é c i s e de c o m p t a b i l i t é , règle qui devrait p r é v e n i r la confusion qui a pris 
naissance aux É t a t s - U n i s relativement au traitement comptable des « t rea ­
sury s h a r e s » . Les exceptions a p p o r t é e s à cette p r o c é d u r e sont é n u m é r é e s 
aux paragraphes (2) et (4) et couvrent les situations où un achat d'actions 
a é t é fait dans des circonstances où un dividende aurait pu ê t r e p a y é à sa 
place. Il ne semble pas y avoir de raisons dans ces cas pour exiger un 
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ajustement du capital d é c l a r é simplement parce que la corporat ion a 
p r é f é r é c a r a c t é r i s e r le paiement comme une acquisi t ion d'actions. 

134. Une s impl i f ica t ion additionnelle est atteinte en stipulant au para­
graphe (6) que les actions r é a c q u i s e s d'une corporat ion sont a n n u l é e s ou 
deviennent simplement des actions a u t o r i s é e s mais non é m i s e s , lorsque la 
corporat ion a un nombre fixe d'actions a u t o r i s é e s . Les actions ainsi 
r é a c q u i s e s ne peuvent pas ê t r e vendues mais la corporat ion peut é m e t t r e 
de nouvelles actions c o n f o r m é m e n t aux disposit ions du Titre 15.00. Ces 
règles simples permettent d ' év i t e r la confusion qui r é su l t e ra i t de l ' intro­
duct ion au Canada du concept a m é r i c a i n de « t r e a s u r y s h a r e s » . Ce terme 
est ut i l isé i c i à l 'heure actuelle (bien qu' inexactement) pour d é s i g n e r des 
actions a u t o r i s é e s mais non é m i s e s . De plus, la règle év i t e les p r o b l è m e s 
de c o m p t a b i l i t é et de p r é s e n t a t i o n des profits et pertes r é s u l t a n t de la 
revente des « t r e a s u r y s h a r e s » et la mult ipl icat ion des comptes de surplus 
que l 'on retrouve aux É t a t s - U n i s . E n f i n , l 'article 5.11 (6) rend inutile de 
p révo i r s p é c i f i q u e m e n t que les actions r é a c q u i s e s n'auront pas de droit 
de vote ou de droit aux dividendes. L a r é é m i s s i o n de toute action qui 
remplace l 'act ion r é a c q u i s e sera régie automatiquement par les disposi­
tions a d o p t é e s par la corporat ion en m a t i è r e de droit de p r é e m p t i o n des 
actionnaires. 

135. L a convers ion ou la modif icat ion d'actions e n t r a î n a n t leur passage 
dans une autre c a t é g o r i e ou sér ie emporte un double effet. El les cessent 
d'exister en tant qu'actions de l 'ancienne ca t égo r i e ou sér ie et deviennent 
des actions é m i s e s d'une c a t é g o r i e ou sér ie d i f f é r en t e . L e paragraphe (8) 
ref lè te ce p h é n o m è n e . 

136. Il est é v i d e n t , croyons-nous, qu ' i l existe de nombreuses garanties 
contre l 'abus du droit d o n n é aux corporations de se porter a c q u é r e u r s de 
leurs propres actions. De plus, le s y s t è m e que nous proposons est logique 
et simple à la fois. L a règle concernant la so lvab i l i t é a é t é soigneusement 
é tab l ie pour r é s o u d r e l 'un des p r o b l è m e s majeurs. L a règle exigeant 
l 'annulation des actions r é a c q u i s e s é l imine tout danger de voir les admi­
nistrateurs utiliser le droit de vote a f f é ran t à ces actions pour renforcer 
leurs propres posi t ions. É t a n t d o n n é que les actions r é a c q u i s e s ne peu­
vent faire l 'objet d'une revente pure et simple, cette règle rédu i t éga le ­
ment de beaucoup les poss ib i l i t és de manipulat ion du m a r c h é des actions 
d'une corporat ion. De plus, l 'acquisi t ion d'actions (sauf celle des actions 
rachetables) tombe sous le coup des disposit ions du Titre 11.00 concer­
nant les transactions d ' in i t ié . L e s actions r é a c q u i s e s (ou plus exactement 
celles qui remplacent les actions r é a c q u i s e s ) , peuvent ê t r e de nouveau 
é m i s e s mais cette é m i s s i o n constitue alors une nouvelle é m i s s i o n . Les 
disposit ions en m a t i è r e de droit de p r é e m p t i o n s'appliquent donc aux 
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nouvelles actions de m ê m e que toutes les règles de l 'article 5.02. E n plus, 
la corporat ion é m e t t r i c e peut avoir à p r é p a r e r un prospectus (ou à mettre 
l 'ancien à jour), c o n f o r m é m e n t au Titre 15.00. E n f i n , la corporat ion est 
libre d ' inclure dans ses statuts d ' incorporat ion toute autre restr ict ion ou 
garantie s u p p l é m e n t a i r e . 

137. L ' a r t i c le 5.11 (9) reprend sous une forme plus courte et, nous 
l ' e s p é r o n s , plus intelligible les disposit ions de l 'article 65 de la loi 
actuelle. E n common law, une corporat ion ne pouvait pas apparemment 
r é é m e t t r e une debenture qu'elle avait dé jà r a c h e t é e : In re George Rout-
ledge & Sons Ltd. (1904) 2 Ch. 474. Cette règle n'est manifestement pas 
en accord avec la pratique moderne. L e paragraphe (10) autorise la 
pratique c o m m u n é m e n t r é p a n d u e qui consiste pour des corporations à 
acquérir , leurs propres debentures et ensuite à les donner en garantie sur 
un nouvel emprunt. De cette f a ç o n , le nouveau p r ê t e u r peut recevoir 
rapidement et à bon m a r c h é la m ê m e garantie que le p r ê t e u r original . 

138. L 'a r t ic le 5.12 e n l è v e tout doute qui peut exister sur le c a r a c t è r e 
e x é c u t o i r e des contrats p r é v o y a n t l 'achat ou le rachat d'actions par une 
corporat ion. 

139. L ' a r t i c le 5.13 est une vers ion t r è s a b r é g é e de l 'article 16 de la loi 
actuelle. Il exige que la consti tution de la corporat ion p r é v o i e non 
seulement l 'autorisation de payer des commiss ions mais aussi spécif ie le 
taux de cel les-ci . Cette règle nous semble e x a g é r é m e n t rigide puisque 
toute modif icat ion à ce taux requiert une modif icat ion des statuts et qu ' i l 
semble opportun de conserver en la ma t i è r e un max imum de flexibil i té . 
Lorsqu 'une corporat ion é m e t ses actions au publ ic , le montant de la 
commiss ion payable devra , aux termes des r è g l e m e n t s , ê t r e dévo i l é dans 
un prospectus. Lor sque les corporat ions n ' é m e t t e n t pas d'actions au 
publ ic , il est peu probable qu'une di lut ion par le truchement de paiements 
de commiss ions excessives puisse ê t r e vraiment c a c h é e . L ' a r t i c l e 16 (2) 
vise, semble-t-il , à e m p ê c h e r l ' émiss ion d'actions à escompte et d'autres 
moyens d é t o u r n é s pour év i t e r les règles f ixées par le paragraphe (1). 
N o u s avons p e n s é que cette disposi t ion pouvait sans danger ê t r e omise 
du Projet parce que, pour un, la question de l 'escompte ne se pose plus 
dans l ' h y p o t h è s e d'actions sans valeur nominale, seule e s p è c e permise 
par le Projet. De plus, les articles 5.02 et 5.13 imposent tous deux aux 
administrateurs une norme qui devrait ê t r e suffisante pour e m p ê c h e r les 
é m i s s i o n s incorrectes d 'actions. 

140. L ' é t a t du droit au sujet des dividendes est un foui l l is depuis des 
a n n é e s à la suite de disposi t ions lég is la t ives telles que l 'art icle 83 de la loi 
actuelle. L 'a r t i c le 83 (2), par exemple , utilise un double test en é n o n ç a n t 
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que des dividendes ne doivent pas ê t r e p a y é s si ce paiement a pour effet 
de rendre la corporat ion insolvable oit de diminuer son capital . Il existe 
au moins deux f a ç o n s d'envisager l ' insolvabi l i té et l 'article ne p réc i se pas 
laquelle doit ê t r e u t i l i sée . D'autre part, le concept de diminut ion du 
capital est s i n g u l i è r e m e n t i m p r é c i s , surtout lorsque l 'on c o n s i d è r e la 
jur isprudence qui permet le paiement de dividendes à m ê m e les profits 
courants sans auparavant avoir couvert les pertes a n t é r i e u r e s : Ammonia 
Soda Co. v. Chamberlain (1918) 1 C h . 266. 

141. L ' a r t i c le 5.14 (1) en c o n s é q u e n c e é tabl i t une formule simple per­
mettant de d é t e r m i n e r si une corporat ion peut payer un dividende. Il 
s'agit encore une fois du c r i t è re de la so lvabi l i t é , le m ê m e que celui 
p r o p o s é par l 'article 5.08. N o u s ne r é p é t e r o n s pas ic i les commentaires de 
ce dernier article. 

142. L a r e s p o n s a b i l i t é des administrateurs pour un paiement incorrect 
de dividendes (article 83 (5), (6) et (9) de la lo i actuelle), est p r é v u e par 
l 'article 9.16 du Projet où elle est c o m b i n é e à d'autres aspects de la 
r e s p o n s a b i l i t é des m ê m e s personnes. 

143. L ' a r t i c le 5.15 (1) comme l 'article 83 (2) de la loi actuelle autorise le 
paiement de dividendes en actions et aussi en e s p è c e s . L e paragraphe (2) 
décr i t seulement le principe comptable r ég i s san t l 'ajustement qui doit ê t r e 
fait au capital d é c l a r é lorsqu 'un dividende est p a y é en actions. 

144. A notre avis, il a p p a r a î t implici te que les dividendes payables à un 
actionnaire peuvent ê t r e c o m p e n s é s par les dettes dues par ce dernier à la 
corporat ion et donc qu ' i l n'est pas n é c e s s a i r e de reproduire les disposi­
tions de l 'article 83 (8) de la loi actuelle. 

145. L ' a r t i c l e 5.16 fait sienne la règle de l 'article 15 de la loi actuelle 
suivant laquelle, à l 'exception des cas m e n t i o n n é s au paragraphe (5), une 
corporat ion ne doit pas consentir ou garantir un prê t à un actionnaire ou à 
un administrateur non plus que lui fournir une assistance f inanc iè re 
quelconque pour lui permettre d'acheter de ses propres actions. L e 
paragraphe (2) é t e n d cette prohibi t ion aux fonctionnaires de la corpora­
tion et aux « a s s o c i é s » déf inis à l 'article 1.02 (1) c). Cette extension a 
pour but de contrecarrer une technique frauduleuse e m p l o y é e de temps 
en temps par laquelle certaines personnes s'arrangeaient pour acheter les 
actions de la corporat ion en f i nançan t l 'achat par un p r ê t e - n o m et en 
utilisant l'argent de la corporat ion. L e c r i t è re de la so lvabi l i té a é g a l e m e n t 
é t é introduit au paragraphe (3) comme garantie s u p p l é m e n t a i r e . 
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146. Les disposit ions de l 'article 15 (4) de la loi actuelle qui p r é v o i e n t 
dans certains cas la r e s p o n s a b i l i t é personnelle des administrateurs qui 
consentent des p r ê t s en contravent ion avec cet article, ont é t é p l a c é e s à 
l 'article 9.16 du Projet. 

147. L 'a r t ic le 5.16 (6) est de droit nouveau. Il a é té a j ou t é pour é tabl i r 
clairement que la corporat ion et un p r ê t e u r de bonne foi ne seront pas 
e m p ê c h é s de demander l ' e x é c u t i o n d'un contrat de prê t conclu en contra­
vention des disposit ions de l 'article 5.16. 

148. L ' a r t i c le 5.17 (1) r é i t è re la règle de l 'article 45 (1) de la loi actuelle. 
L e paragraphe (2) de l 'article 45 devient inuti le, é t a n t d o n n é l 'aboli t ion 
par le Projet du concept d'actions partiellement a c q u i t t é e s . 

149. L ' a r t i c le 5.17 (2) autorise une corporat ion à garantir une dette due 
par un actionnaire, par un pr iv i lège sur ses actions. D ' a p r è s l 'article 43 de 
la loi actuelle, l 'actionnaire qui n'acquitte pas un appel de versement, peut 
perdre ses actions. L e Projet a pour effet d ' é t e n d r e ce recours à toute 
dette qu 'un actionnaire doit à la corporat ion, si l 'existence du pr iv i lège est 
no t ée sur le certificat d'actions (voir article 6.02 (8) ). 
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T I T R E 6.00 

Certificats de valeurs mobilières, 
registres et transfert 



150. L e s c h é m a d'organisation des d i f fé ren t s articles de ce Ti t re , vise un 
double but. D'une part, unir en un seul titre toutes les disposit ions se 
rapportant à l 'enregistrement et au transfert de valeurs mob i l i è r e s é m i s e s 
par une corporat ion, sous l ' au to r i t é du Titre 5.00. D'autre part, tenter 
dans la mesure du possible, de maintenir intactes les disposit ions de 
l 'article 8 du « U . S . U n i f o r m C o m m e r c i a l C o d e » qui est à l 'origine de ce 
Ti t re , pour y rendre les r é f é r e n c e s plus faciles. Ce s c h é m a peut ê t re 
compris plus clairement à partir du tableau suivant: 

Sujet Articles U.C. C. 

Certificats, registres et dates de r é f é r e n c e 6.01 à 6.05 

G é n é r a l i t é s 6.06 à 6.08 8.101 à ! 5.107 
Emission 6.09 à 6.13 8.201 à 1 3.208 

Achat 6.14 à 6.29 8.301 à 1 3.320 
Enregistrement 6.30 à 6.35 8.401 à ! 3.406 

151. L ' a r t i c le 6.01 contient les déf in i t ions des termes ut i l i sés dans le 
Titre et ne demande pas d 'explicat ions p a r t i c u l i è r e s . Cel les d'entre elles 
qui p r é s e n t e n t des d i f f icu l tés , relativement à l 'analyse d'articles spécif i ­
ques seront d i s c u t é e s avec ceux-c i . 

152. Les articles 6.02 à 6.05 consolident en un seul endroit l 'ensemble 
des règ les g é n é r a l e s relatives à la forme et à l'effet des certificats de 
valeurs mob i l i è r e s , à l 'obligation de tenir des registres de valeurs mobi l iè ­
res, à la d é t e r m i n a t i o n d'une date de r é f é r e n c e et aux droits, obligations 
et i m m u n i t é s respectives de la corporat ion et des d é t e n t e u r s de valeurs 
mobi l i è re s quant à ces d e r n i è r e s . Bien que des disposit ions semblables se 
retrouvent dans les lois sur les corporations contemporaines, aucune de 
celles-ci n'a encore e s s a y é de faire la s y n t h è s e de ces p r o b l è m e s , en les 
in tég ran t dans un seul titre. Dans la plupart de ces lois , on les retrouve 
d i s t r i b u é e s au hasard un peu partout. Dans les é t a t s qui ont a d o p t é 
l 'article 8 du « U n i f o r m C o m m e r c i a l C o d e » , les dispostions lég is la t ives 
comparables à celles que l 'on retrouve aux articles 6.02 à 6.05, sont 
contenues dans la légis la t ion corporat ive alors que les règ les relatives au 
transfert des valeurs mob i l i è r e s sont contenues dans le Code commerc ia l . 
Cette d iv is ion rend diff ici le une vue s y n t h é t i q u e de la to ta l i té du s y s t è m e 
juridique des valeurs mob i l i è r e s d 'un é ta t particulier. L a consol idat ion à 
laquelle nous avons p r o c é d é tente de surmonter cette d i f f icu l té . 

153. Les disposit ions des paragraphes (1) à (7) de l 'art icle 6.02 n'appor­
tent pas de changement radical à la loi actuelle et s 'expliquent donc par 
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e l l e s - m ê m e s . Toutefois , le paragraphe (2) est nouveau. Il permet à une 
corporat ion d'exiger pour tout transfert d'actions un droit de $1.00. Ce 
droit , cependant, n'est exigible que pour un transfert et non pour l ' émis­
sion originale. Cette disposi t ion a pour but de freiner les transferts 
inutiles qui e n t r a î n e n t un fort volume de maniement et d ' inscriptions dans 
les registres. J u s q u ' à ce qu un d é p ô t central soit é tabl i pour minimiser ces: 
p r o b l è m e s de transfert, les courtiers et leurs clients p r é f é r e r o n t sans 
doute faire des transactions avec des certificats e n d o s s é s en blanc ou 
e n r e g i s t r é s (enregistrement «s t ree t f o r m » ) au nom d'un courtier dés igné 
comme p r o p r i é t a i r e p lu tô t que de payer le droit de transfert. Cependant, 
il est é v i d e n t que si ce transfert porte sur un bloc important de valeurs 
m o b i l i è r e s , le droit ne r e p r é s e n t e alors que des frais insignifiants. 

154. L e paragraphe (8) de l 'article 6.02, suivant le concept généra l de 
négoc iab i l i t é reconnu par le p r é s e n t Ti t re , rend sans effet toute restriction 
que l 'on p r é t e n d imposer au droit de t r a n s f é r e r une valeur mobi l i è re , à 
moins que cette restriction ne soit clairement é n o n c é e au certificat de 
cette valeur. 

155. Les paragraphes (9) et (10) é n o n c e n t les droits des actionnaires 
d'obtenir des dé ta i l s sur les droits, restrictions et conditions a f f é ren t s à 
leurs actions. Ils r e q u i è r e n t , de f açon à permettre à ceux-ci d ' é v a l u e r leur 
position dans le contexte généra l de la structure du capital de la corpora­
tion, qu 'on leur fournisse des dé ta i l s à la fois sur leurs actions et sur les 
autres c a t é g o r i e s et sé r ies d'actions que la corporation peut é m e t t r e . 
L 'ar t ic le 33 de la loi actuelle limite ce droit d'obtenir des renseignements 
à ceux portant sur la c a t é g o r i e d 'action que dé t i en t l 'actionnaire. 

156. Les paragraphes (11) et (13) é n o n c e n t les disposit ions permettant 
l ' émiss ion de fractions d'actions. Ces disposit ions qui sont de droit 
nouveau sont r éd igées de f açon à permettre un maximum de souplesse, 
plus p a r t i c u l i è r e m e n t dans le cas des fusions. 

157. L ' a r t i c l e 6.03, semblable à l 'article 108 de la loi actuelle, p révo i t 
l 'obligation d'une corporat ion de tenir des registres a d é q u a t s , contenant 
les dé ta i l s de chaque é m i s s i o n et de chaque transfert de valeurs mobi l iè ­
res. L 'u t i l i sa t ion du terme «reg is t re» au paragraphe (1), est d e s t i n é e à 
s'assurer que la corporat ion se conforme l i t t é ra l emen t à la lo i . A l'heure 
actuelle le « reg i s t re de transfert d ' a c t i o n » (qui est essentiellement un 
registre ou l ivre d ' inscript ions originales), est tenu selon l 'ordre des 
transactions, rendant impossible l ' é t ab l i s s emen t d'une liste a l p h a b é t i q u e . 
D'autre part, le l ivre des actionaires (un registre auxiliaire se rapportant à 
chaque d é t e n t e u r de valeurs mobi l i è re s ) , est d r e s s é , naturellement, par 
ordre a l p h a b é t i q u e . L e terme «reg i s t res» est donc suffisamment large 
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pour inclure ces deux types de documents. E n tout é t a t de cause, le but 
poursuivi par la loi doit ê t r e atteint: la corporat ion doit tenir des registres 
qui é n o n c e n t les dé ta i l s requis. 

158. L a seule autre disposi t ion nouvelle à l 'article 6.03 est contenue au 
paragraphe (7) et se rapporte à la destruction des certificats de valeurs 
m o b i l i è r e s . Une p é r i o d e de six ans a é t é retenue pour deux raisons: d'une 
part, parce qu'elle correspond ou d é p a s s e les p é r i o d e s de prescription des 
droits contractuels dans les lois provincia les , d'autre part, parce qu'elle 
correspond à l 'obligation du Registraire de produire certains documents 
aux termes de l 'article 20.14. Cette r é g l e m e n t a t i o n p r é s u m e que toute 
r é c l a m a t i o n ordinaire aura é t é produite avant l 'expirat ion de ce délai de 
six ans. Dans l ' h y p o t h è s e d'une r é c l a m a t i o n r e t a r d é e pour des raisons 
exceptionnelles, la preuve devra en ê t r e faite par r é f é r e n c e aux registres 
et par tout autre mode p r o p o s é par les parties au litige. 

159. L 'a r t ic le 6.04, en adoptant le s c h é m a des nouveaux amendements 
a p p o r t é s aux lois sur les corporat ions des Etats de N e w - Y o r k et du 
Delaware , abandonne le concept a r c h a ï q u e de la fermeture des livres et le 
remplace par la technique autorisant les administrateurs à f ixer une date 
de r é f é r e n c e permettant de d é t e r m i n e r quels actionnaires ont droit de 
recevoir des dividendes, de participer à la dis tr ibut ion en cas de liquida­
tion et de recevoir les avis de convocat ion d ' a s s e m b l é e s . Ces dispositions 
sont simples et se comprennent par e l l e s - m ê m e s , à l 'except ion de celles 
qui concernent les avis d ' a s s e m b l é e s . Ces d e r n i è r e s doivent ê t r e lues en 
co r r é l a t i on avec d'autres articles. E n r é s u m é , ces règ les fonctionnent de 
la f açon suivante: 

a) L e s administrateurs ne peuvent f ixer une date de r é f é r e n c e , 
permettant de d é t e r m i n e r les actionnaires qui ont droit de rece­
voir l 'avis de convoca t ion , a n t é r i e u r e à cinquante jours et infé­
rieure à dix jours de la date p r é v u e pour l ' a s s e m b l é e : article 6.04 
(2). 

b) L ' a v i s de convoca t ion doit ê t r e e x p é d i é en dedans de cette 
p é r i o d e à tout actionnaire e n r e g i s t r é , dont le nom a p p a r a î t au 
registre, à la date de r é f é r e n c e . L a n o n - r é c e p t i o n de cet avis 
n'affecte pas cependant le droit de vote de l 'act ionnaire: article 
1 1.03. 

c) Tout actionnaire d'une corporat ion qui doit soll ici ter des procura­
tions aux termes de l 'article 12.03, a le droit d 'exiger que la 
corporat ion distribue une proposi t ion qu ' i l fait, à la condi t ion 
que cette proposi t ion soit soumise à la corporat ion avant que la 
date de r é f é r e n c e se rapportant aux avis de l ' a s s e m b l é e en 
question n'ait é t é f ixée par les administrateurs: article 1 1.05 (5). 
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d) A p r è s avoir fixé la date de r é f é r e n c e d'un avis d ' a s s e m b l é e , les 
administrateurs doivent p r é p a r e r une liste des actionnaires aux­
quels cet avis est e x p é d i é . Chacun de ces derniers est alors 
c e n s é avoir le droit d 'exercer les droits de vote a f f é r en t s aux 
actions inscrites au registre à son nom, à moins qu ' i l ne les 
t r a n s f è r e et que la personne à qui elles ont é t é t r a n s f é r é e s n'en 
informe la corporat ion. A i n s i , la corporat ion n'a aucune obliga­
tion de rechercher le cessionnaire, mais celui-ci a le droit de voir 
son nom a j o u t é à la liste des actionnaires (liste des votants), en 
tout temps avant l ' a s s e m b l é e : article 1 1.06. 

e) Tout actionnaire peut r é v o q u e r une procuration en tout temps 
avant l ' a s s e m b l é e pour laquelle elle a é té d o n n é e : article 12.02 
(6). 

f) Les administrateurs peuvent exiger le d é p ô t des procurations à 
un moment qui ne p r é c è d e pas l ' a s s e m b l é e de plus de quarante-
huit heures: article 12.02 (7). 

g) U n « in sc r i t » , ( c ' e s t - à -d i re un courtier d é t e n a n t des actions pour 
un client, doit envoyer l 'avis de convocat ion au p rop r i é t a i r e de 
ces actions et lui demander ses instructions quant au vote. 
Lorsque ces d e r n i è r e s ne sont pas r e ç u e s au plus tard dans les 
vingt-quatre heures avant l 'expirat ion du dé la i pour le d é p ô t des 
procurations, l ' inscri t peut voter à sa d i s c r é t i o n : article 12.07 
(D-

h) E n dernier l ieu, une corporat ion doit envoyer des copies de ses 
é t a t s f inanciers à chaque actionnaire (et dans certains cas, au 
Registraire), au moins dix jours avant la date de l ' a s s e m b l é e 
p r o j e t é e : articles 13.05 et 13.06. 

160. Pour c o m p l é t e r l 'article 6.04, le paragraphe (1) de l 'article 6.05 
permet à une corporat ion de c o n s i d é r e r comme d é t e n t e u r de valeurs 
mob i l i è r e s celui qui est inscrit comme tel au registre de valeurs mobi l iè ­
res. L e paragraphe (1) est l imité par le paragraphe (2) qui exige que la 
corporat ion traite comme d é t e n t e u r de valeurs mob i l i è r e s , toute personne 
qui fournit la preuve qu'elle est f iduciaire, l iquidateur ou syndic de 
fail l i te. Cette personne, de par la l o i , ayant le droit d 'exercer tous les 
droits du d é t e n t e u r de valeurs mob i l i è r e s , peut agir en cette c a p a c i t é , 
nonobstant le fait que son nom n ' a p p a r a î t pas au registre comme d é t e n ­
teur de valeurs mob i l i è r e s . Cette règle comporte l'effet suivant: un 
syndic de faillite ou un fiduciaire a le droit de participer à la gestion des 
affaires de la corporat ion, m ê m e lorsque l 'enregistrement du transfert a 
é té r e t a r d é en attendant le consentement du percepteur de l ' impôt sur les 
biens transmis par d é c è s ou des droits de succession, ou l 'approbation du 
transfert par les administrateurs, et m ê m e si les statuts imposent une 
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restr ict ion au transfert des actions. Cette règle permet donc d ' é v i t e r un 
bris dans la c o n t i n u i t é de l 'administrat ion juridique de l 'entreprise de la 
corporat ion. 

161. L e paragraphe (3) permet à une corporat ion de c o n s i d é r e r toute 
autre personne comme d é t e n t e u r de valeurs m o b i l i è r e s , m ê m e si elle n'en 
est pas le d é t e n t e u r e n r e g i s t r é . Ce paragraphe, n ' é t a n t pas r éd igé en 
termes i m p é r a t i f s , n ' impose aucune obligat ion de ce faire à la corpora­
tion. S i cette d e r n i è r e cependant, en ce faisant, cause p r é j u d i c e à un tiers, 
elle peut ê t r e tenue de l ' indemniser , puisqu'el le ne jouit d 'aucune immu­
ni té en la m a t i è r e . 

162. L e paragraphe (4) é tab l i t , d'une m a n i è r e parfaitement claire , la règle 
qu'une corporat ion n'a pas l 'obl igat ion de vei l ler à l ' e x é c u t i o n d'une 
obligation quelconque qu'un d é t e n t e u r de valeurs m o b i l i è r e s , plus parti­
c u l i è r e m e n t un f iduciaire , peut avoir envers le béné f i c i a i r e d'une fiducie 
ou envers tout autre tiers. Des cas spéc i f i ques de ce genre d ' i m m u n i t é 
sont contenus à l 'article 6.37, en ce qui concerne les transferts de valeurs 
m o b i l i è r e s . 

163. L e s paragraphes (5) et (6) ne demandent pas d 'expl icat ions particu­
l ières et permettent à une corporat ion de faire affaire avec des mineurs et 
des d é t e n t e u r s conjoints de valeurs m o b i l i è r e s . 

164. L e paragraphe (7) modifie les disposit ions de l 'art icle 39 de la loi 
actuelle et traite des m é c a n i s m e s relatifs au transfert de valeurs mobi l iè ­
res d'une corporat ion. Lor sque celui qui requiert l 'enregistrement d'une 
valeur mobi l i è re remplit les condit ions f ixées par cet article, la corpora­
tion a alors une obligation p r é c i s e de se conformer à cette r e q u ê t e et 
d'enregistrer le transfert. L e paragraphe (8), r éd igé en des termes qui font 
p r é s u m e r que la corporat ion a toute l ' au to r i t é n é c e s s a i r e , permet à cette 
d e r n i è r e , avec i m m u n i t é légale c o m p l è t e , d'enregistrer le transfert de la 
valeur mob i l i è r e et de c o n s i d é r e r le d é t e n t e u r e n r e g i s t r é comme p ro p r i é ­
taire absolu de la valeur ainsi t r a n s f é r é e . 

165. L e s disposit ions de l 'article 6.05 sont les d e r n i è r e s disposit ions 
d'ordre g é n é r a l de ce Ti t re . L e s articles 6.06 à 6.35 suivent de p r è s 
l 'article 8 du « U n i f o r m C o m m e r c i a l C o d e » et traitent plus s p é c i f i q u e m e n t 
de l ' émi s s ion et du transfert de valeurs m o b i l i è r e s . 

166. Prenant pour postulat fondamental que les valeurs m o b i l i è r e s 
devaient ê t r e t r a i t é e s comme des effets de commerce , les r é d a c t e u r s du 
« U n i f o r m C o m m e r c i a l C o d e » , ont e x a m i n é attentivement les disposi t ions 
du « N e g o t i a b l e Instruments L a w » (basé sur le Bill of Exchange Act 
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anglais comme l'est d'ailleurs la Loi sur les lettres de change canadienne), 
pour d é t e r m i n e r les disposit ions de cette lo i susceptibles de s'appliquer 
aux valeurs m o b i l i è r e s , omettre celles qui n ' é t a i en t pas pertinentes et 
adapter les autres au s y s t è m e des valeurs mob i l i è r e s lorsqu'applicables. 
C o m m e la Loi sur les lettres de change, l 'article 8 du « U n i f o r m Commer­
cial C o d e » est essentiellement une codif ica t ion, c ' e s t -à -d i re un s y s t è m e 
juridique autonome et complet , traitant de tous les aspects du transfert et 
de l 'enregistrement des valeurs m o b i l i è r e s . L e s disposit ions du « U n i f o r m 
Commerc i a l C o d e » ont deux objectifs pr incipaux: a) d é t e r m i n e r , d'une 
m a n i è r e claire, la r e s p o n s a b i l i t é légale de toutes les parties à une transac­
tion portant sur une valeur m o b i l i è r e , au moment de l ' émis s ion , du 
transfert ou de l 'enregistrement; et b) a c c é l é r e r le processus d'enregistre­
ment, en clarifiant et l imitant l 'obl igat ion de la corporat ion et de ses 
agents de se renseigner sur les d é f a u t s possibles du titre du d é t e n t e u r et 
sur les r é c l a m a t i o n s possibles des tiers. 

167. L ' a r t i c le 8 du « U n i f o r m Commerc i a l C o d e » n'essaye pas d 'é tab l i r 
un cadre t h é o r i q u e , permettant d 'expliquer le s y s t è m e d'enregistrement 
des valeurs m o b i l i è r e s . Il est impossible de le comparer avec le s y s t è m e 
d'enregistrement des actes, avec le s y s t è m e Torrens ou avec un s y s t è m e 
d'enregistrement de s û r e t é s . C'est un s y s t è m e unique. E n tant que code, 
cette légis la t ion p r é t e n d r é s o u d r e tous les p r o b l è m e s ordinaires concer­
nant le transfert des valeurs m o b i l i è r e s , en appliquant par extension, les 
dispositions de la Loi sur les lettres de change, et en concil iant les 
concepts de négoc iab i l i t é , lorsque n é c e s s a i r e , avec l ' idée d'enregistre­
ment. E n fait, entre les dates d'enregistrement (à rencontre du certificat 
attestant le titre dans le s y s t è m e Torrens) , une valeur mobi l i è re est un 
effet n é g o c i a b l e . L 'acheteur de bonne foi en possession de l'effet, en est 
le p r o p r i é t a i r e p r é s u m é et a le droit , sur demande, d'en devenir le 
p rop r i é t a i r e e n r e g i s t r é . 

168. L e Titre 6.00, s ' i l est long, n'est pas cependant p a r t i c u l i è r e m e n t 
diff ici le . L a plupart de ses disposit ions, qui sont analogues à celles de la 
Loi sur les lettres de change, sont bien connues de tous les avocats et de 
la plupart des registraires et agents de transfert. C e Titre est cependant 
déta i l lé par n é c e s s i t é puisqu ' i l constitue une tentative ambitieuse de 
clarif ier l 'un des secteurs les plus broui l lés du droit des corporations. 

169. E n p r é p a r a n t ce Ti t re , plusieurs questions ont é té s o u l e v é e s au 
sujet de la c o n s t i t u t i o n n a l i t é de certaines disposit ions dans une loi fédé­
rale. Outre le fait que les valeurs mob i l i è r e s sont r é p u t é e s ê t re des effets 
n é g o c i a b l e s dans ce Titre (et donc mises sur le m ê m e pied que les lettres 
de change), il est clair que les règles concernant leur transfert sont parties 
i n t é g r a n t e s et m ê m e parties essentielles de tout droit des corporations. 
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E n effet, l 'ut i l isat ion de valeurs mobi l i è re s t r a n s f é r a b l e s comme moyen 
d'obtenir du capital , est l 'un des trois é l é m e n t s de base de toute corpora­
tion commercia le moderne ( r e s p o n s a b i l i t é l imi tée , c o n t i n u i t é de l 'exis­
tence et t r ans fé rab i l i t é des valeurs mob i l i è r e s ) . Toute personne p r é o c c u ­
pée par des notions statiques d ' e m p i é t e m e n t sur «la p r o p r i é t é et les droits 
civi ls» doit se rappeler l 'avertissement de l 'honorable juge Rand dans A. 
G. of Canada v. C.P.R. and C.N.R. (1958) S . C . R . 285, à la page 290: 

« P o w e r s in relation to matters normally within the provincial field, especially of 
property and civil rights, are inseparable from a number of the specific heads of 
Section 91 under which scarcely a step could be taken that did not involve them. In 
each such case the question is primarily not how far Parliament can trench on Section 
92 but rather to what extent are property and civil rights within the scope of the 
paramount power of Parliament. Tenant v. Union Bank, (1894) A C 31, in which a 
provision under the Bank Act for taking securities for loans made by a bank in 
disregard of provincial forms of security and registration was upheld, is a characteris­
tic e x a m p l e . » 

170. N o u s ne discuterons dans ces commentaires que des articles fonda­
mentaux car une discussion dé ta i l l ée du Titre 6.00 aurait requis un t rès 
long commentaire et aurait p e u t - ê t r e obscurc i le plan conceptuel large. 
Deux commentaires g é n é r a u x m é r i t e n t cependant d ' ê t r e r é p é t é s : d'une 
part, ces articles font partie d'un s y s t è m e in tég ré et autonome: d'autre 
part, presque chacune de leurs disposit ions est analogue à celles que l 'on 
retrouve dans la Loi sur les lettres de change. 

171. C o m m e nous l 'avons m e n t i o n n é dans l ' in t roduct ion de ce commen­
taire, l 'article 8 du « U n i f o r m C o m m e r c i a l C o d e » (articles 6.06 et 6.35 du 
Projet) se divise, à l 'analyse en quatre parties: 

Articles Sujets 

6.06 à 6.08 G é n é r a l i t é s 

6.09 à 6.1 3 Rapports entre l ' é m e t t e u r et le d é t e n t e u r de valeurs m o b i l i è r e s 
6.14 à 6.29 Rapports entre un d é t e n t e u r de valeurs m o b i l i è r e s et un d é t e n t e u r 

s u b s é q u e n t (cessionnaire) 
6.30 à 6.35 Obligation de l ' é m e t t e u r quant à l'enregistrement des transferts de 

valeurs m o b i l i è r e s . 

Les objectifs fondamentaux de ces disposit ions sont les suivants: 
a) E n adoptant le concept de négoc iab i l i t é , la possession d'un 

certificat de valeurs m o b i l i è r e s , d û m e n t e n d o s s é , vaut la pro­
p r i é t é . S i l 'on assume qu ' i l n'y a pas de faux, lorsque le cession­
naire d 'un certificat a les qua l i t é s d 'un « a c h e t e u r de bonne foi» 
(acheteur contre valeur, de bonne fo i , n'ayant pas connaissance 
d'une r é c l a m a t i o n et qui prend l ivra ison d'une valeur mobi l i è re 
au porteur ou e n d o s s é e en son nom ou en blanc), il devient 
p r o p r i é t a i r e d'un effet n é g o c i a b l e , l ibéré des moyens de d é f e n s e 
de l ' é m e t t e u r et de tous les vices de titre du d é t e n t e u r p r é c é d e n t . 
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E n somme, il se trouve dans la m ê m e situation que le d é t e n t e u r 
régu l ie r d 'un billet promissoire. 

b) C o m m e corol la i re , aucun ordre contraire ou avis de r é c l a m a t i o n 
p r é s e n t é à la corporat ion, ne peut porter atteinte au titre de 
p r o p r i é t a i r e absolu de l 'acheteur de bonne fo i . Ce lu i - c i est 
p r o p r i é t a i r e absolu du certificat et, en tant que tel, a le droit 
d 'exiger l 'enregistrement du transfert et l ' émiss ion d'une nou­
velle valeur mobi l i è re à son nom. 

c) L e s articles suivants distinguent clairement les condit ions qui 
peuvent vic ier le droit de p r o p r i é t é d'un d é t e n t e u r de valeurs 
m o b i l i è r e s : 

(i) U n e valeur mobi l i è re n'est pas «va l ide» si la corporation qui 
l 'a é m i s e n'avait pas, d ' a p r è s ses statuts, le pouvoir de 
l ' é m e t t r e , ou ne s'est pas c o n f o r m é e aux fo rma l i t é s corpora­
tives essentielles concernant cette é m i s s i o n . E n généra l 
cependant, la d é f e n s e de «non-va l id i t é» n'est pas ouverte à 
la corporat ion, à l 'encontre de la r é c l a m a t i o n d'un 
d é t e n t e u r . 

(ii) L 'endossement d'une valeur mobi l i è re n'est pas «au then t i ­
que» s ' i l est contrefait. L a c o n t r e f a ç o n donne droit à la 
corporat ion de refuser d'enregistrer le transfert. Cependant, 
si la corporat ion enregistre le transfert d'un certificat p ré ­
s e n t é par un acheteur contre valeur qui ignore l 'existence de 
toute r é c l a m a t i o n , la corporat ion ne peut reprendre la valeur 
mobi l i è re ou r é c l a m e r une i n d e m n i t é du cessionnaire. 

(iii) L 'endossement d'une valeur mobi l i è re ne produit pas d'ef­
fet, s ' i l est fait par un agent qui e x c è d e ainsi les limites de 
l ' au to r i t é qui lui a é té r é e l l e m e n t conf i ée . Cependant, le 
d é t e n t e u r en reg i s t r é du certificat, ne peut pas opposer ce 
manque d'effet à un acheteur contre valeur qui ignore 
l 'existence de toute r é c l a m a t i o n et qui a reçu une nouvelle 
valeur mobi l i è re lors de l 'enregistrement du transfert. L e 
p r o p r i é t a i r e peut attaquer le titre d'un acheteur m ê m e de 
bonne foi qui n'a pas d e m a n d é et obtenu l'enregistrement du 
transfert. 

d) E n indiquant sans a m b i g u i t é qui est une « p e r s o n n e c o m p é t e n t e » 
pour endosser une valeur mob i l i è r e , ces articles restreignent 
é t r o i t e m e n t l 'obligation qu'a l 'acheteur de se renseigner ( m ê m e 
quant aux pouvoirs d'un fiduciaire), pour a c q u é r i r le statut 
d'acheteur de bonne fo i . Lorsque l 'acheteur p o s s è d e les qua l i t é s 
d 'un acheteur de bonne fo i , il prend naturellement la valeur 
m o b i l i è r e , avec tous les droits du vendeur, libre de toute réc la ­
mation portant sur elle, mais sous r é s e r v e des dispositions de 
l 'article 6.26 (2). 
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e) C o n f o r m é m e n t à ces restrictions de l 'obligation de l 'acheteur de 
se renseigner sur le titre de son vendeur, ces disposit ions l imi ­
tent l 'obligation de l ' é m e t t e u r de se renseigner avant l 'enregistre­
ment d'un transfert, à deux cas: 

(i) ce lui où un r é c l a m a n t a d é p o s é un avis d 'opposi t ion au 
transfert, et 

(ii) celui où l ' é m e t t e u r a d e m a n d é de la documentat ion supp lé ­
mentaire (par exemple, un contrat de soc i é t é ou un acte de 
fiducie non n é c e s s a i r e ) . 

f) S ' i l y a r é c l a m a t i o n , l ' é m e t t e u r n'a pas à porter de jugement et 
est donc libre de toute r e s p o n s a b i l i t é . L 'ob l iga t ion de l ' é m e t t e u r 
est au contraire d 'aviser celui qui demande l 'enregistrement de la 
r é c l a m a t i o n , laissant aux tribunaux le soin de d é t e r m i n e r celui 
des deux qui a le droit d ' ê t r e c o n s i d é r é comme le d é t e n t e u r 
e n r e g i s t r é . 

172. His tor iquement , l ' é m e t t e u r é ta i t obl igé de vér i f ier avec soin tous 
les aspects d 'un transfert de valeurs m o b i l i è r e s , notamment la c a p a c i t é et 
l ' au to r i t é du c é d a n t et l ' au then t i c i t é de chaque endossement. Cette obliga­
tion avait é t é encore é t e n d u e par la doctrine jurisprudentielle de la 
connaissance p r é s u m é e qui é la rg i s sa i t , quant à l ' é m e t t e u r , c o n s i d é r a b l e ­
ment la connaissance p r é s u m é e d'une r é c l a m a t i o n . Pour se p ro tége r , 
l ' é m e t t e u r é ta i t obl igé d ' imposer des normes strictes comme conditions 
p r é a l a b l e s au transfert. Les p r é s e n t e s disposit ions visent à a c c é l é r e r la 
p r o c é d u r e d'enregistrement en é t a b l i s s a n t clairement les h y p o t h è s e s où 
l ' é m e t t e u r a l 'obligation d'enregistrer le transfert, en spéc i f i an t la pré­
consti tution de preuve que l ' é m e t t e u r peut obtenir et en limitant son 
obligation de se renseigner sur l 'administrat ion interne des fiducies, 
corporations et s o c i é t é s . D ' a p r è s le Projet, le dé la i max imum en cas de 
r é c l a m a t i o n est une p é r i o d e de trente jours , durant laquelle le r é c l a m a n t 
peut prendre des mesures pour é tab l i r la p r io r i t é des droits qu ' i l invoque. 

173. E n r é s u m é donc, les diposi t ions relatives aux transfert poursuivent 
les buts g é n é r a u x suivants: (1) r é d u i r e au min imum les d é f e n s e s que 
pourrait avoir l ' é m e t t e u r contre un d é t e n t e u r ; (2) facil i ter l 'accession 
d'un cessionnaire au statut d'acheteur de bonne foi (ce qui restreint 
l 'obligation du cessionnaire d ' e n q u ê t e r sur le titre du c é d a n t et c o n f è r e au 
premier, une i m m u n i t é contre les vices provenant de l ' émis s ion de la 
valeur mob i l i è r e ou du titre des d é t e n t e u r s a n t é r i e u r s ) ; (3) a c c é l é r e r la 
p r o c é d u r e du transfert en limitant clairement l 'obligation de l ' é m e t t e u r de 
se renseigner et en obligeant ce dernier à enregistrer les transferts. U n 
examen rapide des articles pr incipaux montrent comment ces buts sont 
atteints: 

Article 6.07: Les valeurs m o b i l i è r e s sont r é p u t é e s effets de commerce pour les fins 
de ce Titre. 
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Article 6.09: Sauf le cas de c o n t r e f a ç o n , une valeur m o b i l i è r e é m i s e doit ê tre 
h o n o r é e par l ' é m e t t e u r lorsque p r é s e n t é e par un acheteur contre valeur. 

Article 6.11: L ' é m e t t e u r ne peut m ê m e pas invoquer comme d é f e n s e , la signature 
non a u t o r i s é e de son agent. Cet article renverse clairement la d é c i s i o n de 
Toronto-Dominion Bank v. Consolidated Paper (1963) 37 D . L . R . (2d) 424. 

Article 6.14: U n acheteur de bonne foi ( c ' e s t - à - d i r e de bonne foi, contre valeur, 
p o s s é d a n t un certificat régu l i er ) prend la valeur m o b i l i è r e libre de toute 
r é c l a m a t i o n . Cet article donne à l'acheteur de bonne foi, le second des 
deux r é s u l t a t s de la n é g o c i a b i l i t é : il acquiert la p r o p r i é t é absolue, nonobs­
tant le d é f a u t du titre de son p r é d é c e s s e u r . 

Article 6.17: L'acheteur contre valeur qui p r é s e n t e un certificat et obtient l'enregis­
trement d'un transfert, devient propr i é ta i re absolu du nouveau certificat, 
libre de toute r é c l a m a t i o n de l ' é m e t t e u r , b a s é e sur la c o n t r e f a ç o n d'un 
endossement ( c ' e s t - à - d i r e un faux) sur le certificat p r é s e n t é . L'acheteur 
garantit toutefois à l ' é m e t t e u r qu'il n'a pas connaissance de l'endossement 
non a u t o r i s é . De plus, le c é d a n t garantit au c é d é qu'aucun endossement de 
la valeur m o b i l i è r e n'est contrefait ( c ' e s t - à - d i r e qu'il est authentique). 

Article 6.19: Cet article vise deux buts. Il é tab l i t clairement qui est un endosseur 
c o m p é t e n t et é n o n c e comment un endossement peut être fait pour rendre 
n é g o c i a b l e un certificat et lui permettre ensuite d'ê tre e n r e g i s t r é . 

Article 6.20: Comme dans le cas d'une lettre de change, le transfert d'un certificat 
de valeurs m o b i l i è r e s exige à la fois un endossement et une livraison en 
bonne et due forme. 

Article 6.22: Le p r o p r i é t a i r e d'un certificat de valeurs m o b i l i è r e s peut opposer le 
manque d'effet d'un transfert, pour raison d'endossement non a u t o r i s é , 
contre l ' é m e t t e u r ou le cessionnaire (autre qu'un acheteur contre valeur, 
qui ignore l'existence d'une r é c l a m a t i o n et qui a d e m a n d é et obtenu 
l'enregistrement du transfert). 

Article 6.23: Cet article qui é tab l i t les obligations s p é c i f i q u e s de celui qui se porte 
garant d'une signature, fournit en fait l'huile qui permet aux roues du 
m é c a n i s m e du transfert de tourner. De la m ê m e m a n i è r e qu'une reconnais­
sance dans un acte, ceci assure le cessionnaire et l ' é m e t t e u r que l'endos­
seur est une personne r é e l l e , ayant la c a p a c i t é et l 'autor i té d'endosser. 

Article 6.26: L e p r o p r i é t a i r e d'une valeur m o b i l i è r e peut recouvrer une valeur 
m o b i l i è r e i l l é g a l e m e n t t r a n s f é r é e , de tout d é t e n t e u r e x c e p t é d'un acheteur 
de bonne foi. M ê m e un acheteur de bonne foi (s'il n'a pas obtenu le 
transfert), doit remettre la valeur m o b i l i è r e qui porte un endossement non 
a u t o r i s é . 

Article 6.28: Cet article est d'une importance capitale pour le s y s t è m e du transfert. 
II é tab l i t clairement que nul ne peut, par saisie ou autrement, obtenir une 
pr ior i té quelconque ou un p r i v i l è g e contre l ' intérêt d'un d é t e n t e u r de 
valeurs m o b i l i è r e s . Permettre une telle chose é q u i v a u d r a i t à dé tru ire le 
concept de base de la n é g o c i a b i l i t é entre les dates d'enregistrement. 

Article 6.29: Cet article, qui traite du s y s t è m e central de d é p ô t est trop complexe 
pour ê tre a n a l y s é ici. Son but est de permettre des transferts de valeurs 
m o b i l i è r e s par simples inscriptions aux livres et d ' é v i t e r la p r é p a r a t i o n et 
le transfert physique des certificats. Il d é p a s s e é v i d e m m e n t le s y s t è m e des 
chambres de compensation, qui exige encore le transfert physique des 
certificats, pour liquider les soldes nets non p a y é s . 

Article 6.30: Lorsque les conditions p o s é e s par cet article, sont remplies, le d é t e n ­
teur qui p r é s e n t e un certificat. » Hroit à l'enregistrement du transfert. Il 
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faut noter ici que l ' é m e t t e u r n'a pas à porter, à cet é g a r d , un jugement de 
valeur. Il peut toutefois refuser l'enregistrement lorsque le transfert n'est 
pas léga l ou que le cessionnaire qui le demande n'est pas un acheteur de 
bonne foi. 

Article 6.31: L'article 6.30 é n o n c e , comme seule condition, que celui qui demande 
l'enregistrement du transfert doit fournir l'assurance raisonnable que 
l'endossement est authentique et valable. L'article 6.31 restreint l'assu­
rance que l ' é m e t t e u r peut exiger. 

Article 6.32: Cet article doit é g a l e m e n t se lire en regard de l'article 6.30 et é n o n c e 
ce qu'un é m e t t e u r doit faire sur r é c e p t i o n d'une r é c l a m a t i o n . Il faut noter 
encore ici, que la fonction de l ' é m e t t e u r est d'administrer et non de porter 
un jugement de valeur. L ' é m e t t e u r doit seulement aviser les parties 
i n t é r e s s é e s de l'existence de la r é c l a m a t i o n et laisser aux tribunaux le soin 
de d é c i d e r du droit de p r o p r i é t é . Des r é s e r v e s ont é t é faites à propos de 
cette disposition, par des agents de transfert qui craignent d 'ê tre s u b m e r g é 
par des r é c l a m a t i o n s sans fondements de c r é a n c i e r s ayant obtenu juge­
ment. Par d é f i n i t i o n , cependant un c r é a n c i e r ne peut pas produire une 
r é c l a m a t i o n . Bien plus, il est m ê m e e m p ê c h é par l'article 6.28, d ' a c q u é r i r 
un in térê t quelconque dans une valeur m o b i l i è r e , avant d'en avoir pris 
possession par e x é c u t i o n . L e paragraphe (4) de l'article 6.32 est de droit 
nouveau. Ayant pour but d ' é v i t e r l'encombrement de l'enregistrement, il 
exige qu'un avis continu de la r é c l a m a t i o n soit r e n o u v e l é pour chaque 
p é r i o d e successive de douze mois. 

Article 6.33: Cet article, en termes t r è s explicites, traite de la r e s p o n s a b i l i t é et de 
l ' e x o n é r a t i o n de l ' é m e t t e u r , quant aux transferts de valeurs m o b i l i è r e s . 
Sur le plan pratique, c'est l ' e x o n é r a t i o n qui a le plus d'importance. 
L ' é m e t t e u r ne peut ê tre tenu responsable lorsqu'il n'a pas r e ç u avis d'une 
r é c l a m a t i o n et lorsque les endossements requis apparaissent sur la valeur 
m o b i l i è r e (tel q u ' a t t e s t é par les personnes se portant garantes de la 
signature). E n fait, l ' é m e t t e u r n'est responsable que dans l ' h y p o t h è s e o ù , 
par inadvertance, il enregistre un transfert sur endossement d'une per­
sonne fictive ou sur endossement contrefait ou non a u t o r i s é . 

Article 6.34: L ' é m e t t e u r peut ê t r e tenu responsable pour l'enregistrement d'une 
valeur m o b i l i è r e v o l é e ou perdue. Cette r e s p o n s a b i l i t é est cependant 
strictement l i m i t é e par l'obligation du p r o p r i é t a i r e d'aviser l ' é m e t t e u r de 
la perte ou du vol, dans un d é l a i raisonnable. E n fait, il est é v i d e n t que si 
des certificats au porteur ou e n d o s s é s en blanc sont v o l é s , un «dé la i 
r a i s o n n a b l e » est un temps t r è s court. E n c o n f o r m i t é avec l'ensemble de ce 
Titre, la perte doit ê tre a s s u m é e par celui qui, par sa conduite, l'a rendue 
possible. 

174. L a c o m p l e x i t é des p r o b l è m e s du transfert de valeurs mob i l i è r e s 
tenue pour acquise, (de m ê m e que la n é c e s s i t é é v i d e n t e de lois uniformes 
pour les m a r c h é s de valeurs m o b i l i è r e s n o r d - a m é r i c a i n s ) , i l est regrettable 
que les disposit ions de la nouvelle loi ontarienne Ontario Business 
Corporations Act, 1970, art. 63 à 97, s ' é c a r t e substantiellement du 
« U n i f o r m C o m m e r c i a l C o d e » , que ses r é d a c t e u r s avaient pris comme 
m o d è l e . L e C o d e , c o n ç u comme un s y s t è m e bien i n t ég ré , se p r ê t e mal à 
des modif icat ions qu i , non seulement s ' é lo ignen t du s y s t è m e mais le 
d é t r u i s e n t . E n changeant le concept de l ' « a c h e t e u r de bonne fo i» , en 
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omettant la disposi t ion qui d é f e n d d ' inscrire des pr iv i lèges au registre et 
en amendant t r è s substantiellement les d e r n i è r e s disposit ions de l 'article 
8 du U . C . C . qui é tab l i t les obligations de l ' é m e t t e u r quant à l 'enregistre­
ment du transfert, la nouvelle loi ontarienne a en fait r e j e t é ce dernier 
comme m o d è l e et pris une nouvelle orientation, en adoptant une variante 
du s y s t è m e actuel de la «quas i -négoc iab i l i t é» à la place du s y s t è m e de 
«négoc iab i l i t é» du U . C . C . Il serait é v i d e m m e n t p ré fé rab le que toutes les 
jur idict ions canadiennes, agissant de concert avec le C o m i t é Nat ional de 
Transfert d 'actions de l 'Assoc ia t ion des Compagnies de fiducie du 
Canada , adoptent une lo i uniforme, se rapprochant le plus possible du 
m o d è l e du U . C . C . U n e telle c o o p é r a t i o n sur des sujets purement techni­
ques, par opposi t ion à des p r o b l è m e s de politique lég is la t ive , aurait 
pratiquement pour effet d ' é l imine r des d é b a t s fort complexes sur des 
questions de pouvoirs consti tutionnels ou de conflits entre les lois 
provinciales . 

175. Certains ont d é s a p p r o u v é le choix du U . C . C . comme m o d è l e . Pour 
les raisons ci-dessus m e n t i o n n é e s , nous pensons que ce choix est mani­
festement jus t i f ié . M ê m e si la terminologie du U . C . C . est souvent inélé­
gante et m ê m e si le s y s t è m e qu ' i l offre manque parfois de s y m é t r i e 
logique, l 'article 8 de ce Code offre deux avantages incontestables. 
P r e m i è r e m e n t , i l r e p r é s e n t e le langage des agents de transfert et ref lè te 
donc la réa l i té du monde des affaires. D e u x i è m e m e n t , il a f o n c t i o n n é 
pour une p é r i o d e de temps c o n s i d é r a b l e dans de nombreuses jur idict ions, 
sans n é c e s s i t é d ' i n t e r p r é t a t i o n judiciaire importante. A la lumiè re de cette 
e x p é r i e n c e , toute a l t é r a t ion d 'un m o d è l e qui a p r o u v é sa valeur, a p p a r a î t 
diffici lement justif iable. 
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T I T R E 7.00 

Actes de Fiduc 



176. Tout comme le Ti tre 6.00 (Transfert des valeurs m o b i l i è r e s ) , ce 
Titre et le Titre 8.00 ( S é q u e s t r e ) posent certains p r o b l è m e s consti tut ion­
nels de base, puisque les droits et obligations qui y sont contenus, se 
trouvent m e n t i o n n é s dans des contrats et affectent ainsi certainement les 
«dro i t s c iv i l s» . N o u s renvoyons encore une fois le lecteur aux observa­
tions de l 'honorable juge Rand ci té dans le commentaire du Titre 6.00. Il 
est é v i d e n t qu'une corporat ion a le droit d 'emprunter en utilisant l ' insti tu­
tion juridique de l'acte de f iducie. Ce dtoit est pour l 'existence de la 
corporat ion aussi vital que celui d ' é m e t t r e des actions qui peuvent ê t re 
transmises. 

177. Il est clair que le Parlement fédéra l a la c o m p é t e n c e de promulguer 
des lois p r é v o y a n t l ' incorporat ion de corporations commercia les . Il est 
é g a l e m e n t bien é tab l i , lorsque le Parlement fédéra l se voit a t t r i bué un 
pouvoir législatif g é n é r a l , (par exemple en raison du fait que ce pouvoir 
porte sur une m a t i è r e de jur id ic t ion f édé ra l e parce qu'elle est une 
entreprise d'ordre interprovincial) , qu ' i l p o s s è d e aussi un pouvoi r exclusif 
et spéc i f ique de légi férer sur toute partie vitale de cette entreprise: 
Commission du Salaire Minimum v. The Bell Telephone Co. of Canada 
(1966) S C R 767, (1966) 59 D L R (2d) 145. Par analogie, i l s'ensuit que, 
l ' émiss ion de debentures en vertu d 'un acte de fiducie n ' é t a n t pas 
seulement n é c e s s a i r e mais vitale pour l 'existence m ê m e de la corporat ion 
é m e t t r i c e , le gouvernement f édé ra l a la c o m p é t e n c e n é c e s s a i r e pour 
légi férer sur les condit ions de l'acte de fiducie é tab l i pour cette f in . E n 
admettant ce principe on doit é g a l e m e n t admettre en corol laire que le 
Parlement peut promulguer une légis la t ion r é g l e m e n t a n t la conduite d 'un 
s é q u e s t r e n o m m é par un acte de f iducie. Af f i rmer qu'une province 
pourrait r é g l e m e n t e r toute l 'entreprise et toutes les affaires d'une corpo­
ration f é d é r a l e de m a n i è r e indirecte simplement parce qu 'un acte de 
fiducie a p r é v u la nominat ion d 'un s é q u e s t r e en cas de non e x é c u t i o n et 
que cel le-ci est survenue, nous a p p a r a î t ê t r e une proposi t ion extraordi­
naire. S i tel é ta i t le cas en effet de t r è s nombreux confli ts de lois ne 
manqueraient pas de surgir lorsqu ' i l s'agirait de d é t e r m i n e r les droits 
respectifs des actionnaires, de la corporat ion, du f iduciaire , du s é q u e s t r e 
et des d é t e n t e u r s de valeurs m o b i l i è r e s . 

178. L e « C o m i t é L a w r e n c e » , a p r è s avoir déc r i t le contenu du U.S. 
Trust Indenture Act of 1939, conclut que des disposit ions similaires 
devraient ê t r e incluses dans toute légis la t ion corporat ive moderne. N o u s 
sommes du m ê m e avis. L e s objectifs de la loi f é d é r a l e a m é r i c a i n e tels 
q u ' é n o n c é s à la page 101 du « R a p p o r t L a w r e n c e » sont les suivants: 

a) T o provide full and fair disclosure, not only at the time of original issue of bonds, 
notes, debentures, and similar securities, but throughout the life of such 
securities; 
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b) T o provide machinery whereby such continuing disclosure may be made to the 
security holders, and whereby they may get together for the protection of their 
own interests; and 

c) T o assure that the security holders will have the services of a disinterested 
indenture trustee, and that such trustee will conform to the high standards of 
conduct now observed by the more conscientious trust institutions. 

179. L a loi ontarienne incorpore dans ses articles 57 à 62 les recomman­
dations du « C o m i t é L a w r e n c e » . M ê m e si ces dispositions poursuivent les 
m ê m e s buts que le U.S. Trust Indenture Act, les techniques e m p l o y é e s 
sont fondamentalement d i f f é r e n t e s . L a Projet adopte lui aussi certaines 
techniques d i f f é r en t e s et un coup d'oeil rapide sur les principales disposi­
tions de ces trois lois est sans doute utile. 

Loi 
Sujet Loi U.S. ontarienne Projet 

a) Acceptation requise de l'acte de fiducie par la Oui Non Non 
Commission des Valeurs Mobilières 

b) Acceptation requise du fiduciaire par la C.V.M. Oui Non Non 
c) Conflit d'intérêt défendu Oui Oui Oui 
d) Conflit d'intérêt 

i) déclaré expressément Oui Non Non 
ii) question de fait Non Oui Oui 

e) Demande préalable au Tribunal pour déter­ Oui Non Oui 
miner s'il y a conflit d'intérêt (Rule 

10b-3) 
f) Nécessité d'énoncer les droits des détenteurs de Oui Oui Oui 

valeurs mobilières dans l'acte de fiducie 
g) Déclaration expresse de l'obligation du fidu­ Oui Oui Oui 

ciaire (après 
défaut) 

h) Impossibilité pour le fiduciaire de s'exonérer Oui Oui Oui 
contractuellement 

i) Impossibilité pour le fiduciaire de devenir sé- Oui Oui Non 
questre de la même corporation (art. 8.01) 

180. L e Projet , comme la loi ontarienne, ne reproduit pas la loi a m é r i ­
caine dans les disposit ions qui r e q u i è r e n t l ' admiss ib i l i té de l'acte de 
fiducie et du fiduciaire par la Securities and Exchange Commission, en 
p r é s u m a n t que celles-ci ne sont pas n é c e s s a i r e s à la lumiè re de l ' expé ­
rience canadienne. Lorsqu 'aucune distr ibution au public n'est p r o j e t é e , le 
c r é a n c i e r est suffisamment averti pour se p ro t ége r . Dans le cas contraire, 
l 'organe administrat if devant juger de l ' admiss ib i l i té des valeurs mobi l i è ­
res ( c ' e s t - à -d i r e du prospectus) a une d i sc ré t i on suffisante pour r év i se r 
l ' admiss ib i l i t é du fiduciaire et des conditions de l'acte de f iducie. 
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181. E n adoptant une technique ut i l i sée par le S.E.C. à la Rule 10b-3 
p r o m u l g u é e en vertu du Trust Indenture Act au l ieu de d é t e r m i n e r 
s p é c i f i q u e m e n t en quoi consiste un confli t d ' i n t é r ê t ( m o d è l e a m é r i c a i n ) , 
ou d ' é t ab l i r des c r i t è r e s sujets à i n t e r p r é t a t i o n judic ia i re , (la lo i onta­
rienne parle à l 'article 58 (2) de «material conflicts of interest»), le Projet 
permet à un fiduciaire de s'adresser au tr ibunal avant, ou en tout temps 
a p r è s son acceptation de la f iducie pour faire d é t e r m i n e r si ou i ou non 
dans les faits un tel confl i t existe. Cette p r o c é d u r e sera p a r t i c u l i è r e m e n t 
utile, puisque le Projet, par sa déf in i t ion de «affilié» et d'autres termes 
a p p a r e n t é s , pourrait par i n t e r p r é t a t i o n , c r é e r certaines situations de con­
flit t r è s subtiles. U n e disposi t ion analogue se retrouve à l 'article 13.10 et 
permet au vé r i f i ca t eu r de faire é tab l i r s ' i l est « i n d é p e n d a n t » . 

182. De la m ê m e f a ç o n que le U.S. Trust Indenture Act et la loi 
ontarienne, le Projet contient un certain nombre de disposit ions importan­
tes qui doivent ê t r e m e n t i o n n é e s dans chaque acte de f iducie ou qui sont 
r é p u t é e s y ê t r e i n c o r p o r é e s . E n géné ra l cel les-ci ont seulement pour but 
de re f l é t e r la pratique canadienne acceptable. Cependant , par contraste 
avec la lo i a m é r i c a i n e , le Projet p r évo i t que les r è g l e m e n t s peuvent 
prescrire des condit ions s u p p l é m e n t a i r e s qui doivent ê t r e contenues dans 
l'acte de f iducie, attitude j u g é e inacceptable par le C o n g r è s a m é r i c a i n . 
V o i r L o s s , Securities Regulation, p. 735. N o u s avons cependant conclu à 
l 'ut i l i té de ce pouvoi r de r é g l e m e n t a t i o n , pouvoi r qu i , de plus, a peu de 
chance d'engendrer des abus. Il est à peine concevable qu 'un gouverne­
ment puisse adopter des r è g l e m e n t s sur des questions aussi techniques 
avant d 'avoir c o m p l è t e m e n t d i s c u t é le p r o b l è m e avec toutes les parties 
i n t é r e s s é e s . V o i r aussi la d iscuss ion concernant la d é l é g a t i o n de pouvoirs 
r é g l e m e n t a i r e s et la Loi sur les textes réglementaires. 
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183. B ien que cette m a t i è r e ne soit pas d'une importance capitale dans 
une lo i sur les corporat ions, nous avons p e n s é qu ' i l é ta i t souhaitable 
d'adopter ce Titre 8.00 qui est identique dans ses grandes lignes à la 
Partie V I du United Kingdom Companies Act, 1948 et cela, pour deux 
raisons. E n premier l ieu, il permet de clarif ier le statut du s é q u e s t r e qui 
est n o m m é par un tribunal ou un acte de fiducie pour prendre le con t rô l e 
de l 'act if d'une corporat ion ou l 'administrer. E n second l ieu, il uniformise 
à travers le Canada les règ les de droit s 'appliquant aux s é q u e s t r e s des 
corporations i n c o r p o r é e s en vertu du Projet, et plus p a r t i c u l i è r e m e n t à 
ceux n o m m é s aux termes d'un acte de fiducie r ég i s s an t une é m i s s i o n de 
debentures. M ê m e au Q u é b e c , ces règ les ne devraient pas poser de 
p r o b l è m e s majeurs. Bien que le terme « r e c e i v e r » ne soit pas uti l isé en 
droit q u é b é c o i s , le code de p r o c é d u r e c iv i le r é f è re à un « s é q u e s t r e » qui 
remplit pratiquement les m ê m e s fonctions qu 'un s é q u e s t r e n o m m é par 
un t r ibunal . A u pis-aller, ces règ les devraient clarif ier la lo i applicable aux 
s é q u e s t r e s n o m m é s par un acte de f iducie, actes t r è s f r é q u e m m m e n t 
ut i l i sés au Q u é b e c et qui , presque invariablement contiennent des disposi­
tions relatives au droit de nommer un s é q u e s t r e ou un s é q u e s t r e - g é r a n t en 
cas de manquement à l 'engagement. 

184. Les articles de ce Titre ne demandent en géné ra l pas d'explications 
p a r t i c u l i è r e s . L 'a r t i c le 8.01 qui é n o n c e les qua l i t é s requises pour ê t re 
s é q u e s t r e , est comparable à l 'article 9.04 (standards de qualif icat ion pour 
ê t r e eligible comme administrateur). Dans notre premier projet d'article 
8.01, nous avions f r a p p é d ' i n c a p a c i t é de devenir s é q u e s t r e d'une corpora­
t ion, le fiduciaire n o m m é aux termes d'un acte de fiducie auquel cette 
m ê m e corporat ion é ta i t partie contractante. N o u s avons cependant 
c h a n g é d ' i d é e , i n f luencés par l 'argumentation de l 'honorable juge Hugues 
dans le Rapport sur l 'A t lan t i c Accep tance Corpora t ion (pp. 1331 à 1342). 
N o u s avons p r é f é r é à la place de cette interdict ion une disposi t ion 
permettant à un fiduciaire d ' ê t r e n o m m é s é q u e s t r e pour une m ê m e 
corporat ion à la condi t ion que sa nominat ion soit faite ou a p p r o u v é e par 
un tr ibunal . 

185. L e s articles 8.02 à 8.06 cherchent à faire l umiè r e sur les fonctions 
du s é q u e s t r e par opposi t ion à celles du s é q u e s t r e - g é r a n t et aussi à 
é n o n c e r en termes g é n é r a u x les droits et obligations de ces deux person­
nages. Ces disposit ions sont essentiellement d é c l a r a t o i r e s de la common 
law. 

186. L ' a r t i c l e 8.07, de droit nouveau, est compatible avec les obligations 
i m p o s é e s par le Projet aux administrateurs (art. 9.19) et aux fiduciaires 
n o m m é s aux termes d'actes de f iducie (art. 7.09). Cependant , i l est 
naturel qu 'un s é q u e s t r e puisse accorder une c o n s i d é r a t i o n spéc i a l e à ceux 
pour lesquels il a é t é n o m m é , qui sont en g é n é r a l les c r é a n c i e r s de la 
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corporat ion et qui d é t i e n n e n t les debentures é m i s e s selon les termes de 
l'acte de f iducie. L 'a r t i c le 8 .07 é tab l i t clairement que, s ' i l n 'y a pas de 
confli t d ' i n t é r ê t entre les c r é a n c i e r s , le s é q u e s t r e r e p r é s e n t e les actionnai­
res. L e s é q u e s t r e ou s é q u e s t r e - g é r a n t a les m ê m e s obligations légales 
quant à sa conduite que celles qui seraient i m p o s é e s à un administrateur 
dans les m ê m e s circonstances. L e professeur G o w e r a a j o u t é des disposi­
tions semblables à l 'article 260 du Draft Ghana Corporation Code. 

187. L 'a r t ic le 8.08 a pour but de déf in i r clairement la r e s p o n s a b i l i t é 
personnelle du s é q u e s t r e , question qui est loin d ' ê t r e nettement réglée par 
la common law. E n c o n f o r m i t é avec les obligations i m p o s é e s aux promo­
teurs par le Projet, cet article é tabl i t clairement que le s é q u e s t r e ou le 
s é q u e s t r e - g é r a n t n'est pas personnellement responsable s ' i l r évè le qu ' i l 
agit en tant que r e p r é s e n t a n t de la corporat ion. L 'a r t ic le 8.09 permet de 
s'adresser à un tribunal pour obtenir des directives, suivant en cela de 
t rès p rès les pouvoirs qu 'a le tribunal dans un cas semblable à l 'égard du 
liquidateur d ' a p r è s l 'article 17.10 j). 

188. L 'a r t ic le 8.10 est une variation succincte de l 'article 375 du United 
Kingdom Companies Act, 1948. Tout comme l 'article 17.17 (3) du Projet, 
il permet à toute personne i n t é r e s s é e de faire une r e q u ê t e obligeant le 
s é q u e s t r e à a c c é l é r e r l ' e x é c u t i o n du mandat qui lui a é t é conf ié . 

189. L 'a r t ic le 8.11 est é g a l e m e n t de droit nouveau. Il r e c o n n a î t la 
similitude des fonctions de s é q u e s t r e et de liquidateur et p révo i t en détai l 
les obligations du s é q u e s t r e , qui ressemblent é t r o i t e m e n t à celles du 
liquidateur aux termes de l 'article 17.15. E n c o n s é q u e n c e , lorsqu'un 
s é q u e s t r e devient finalement liquidateur, il se fait une transition naturelle 
d'une fonct ion à l 'autre, plus p a r t i c u l i è r e m e n t quant à son obligation de 
rendre compte. 

190. E n termes t rès g é n é r a u x , les dispositions p r é c é d e n t e s ont é té 
r éd igées de f a ç o n à s'assurer qu 'un s é q u e s t r e ou s é q u e s t r e - g é r a n t n o m m é 
pour le compte de certains c r é a n c i e r s , agisse d'une f a ç o n qui ne soit pas 
injustement p ré jud ic i ab le aux autres c r é a n c i e r s et actionnaires de la 
corporat ion. E n t h é o r i e , toutes les mesures de protection de la Loi sur la 
faillite pourraient ê t r e a p p l i q u é e s pour rég ler la situation d'un s é q u e s t r e 
n o m m é en vertu d 'un acte de f iducie. Une telle chose requerrait cepen­
dant une r épé t i t i on t r è s c o n s i d é r a b l e de cette l o i . N o u s croyons que si 
l 'on doit appliquer le droit de la faillite à ces cas, celui-c i devrait ê t r e 
modi f ié de f a ç o n à é tabl i r des normes r ég i s san t la conduite des s é q u e s t r e s 
ou permettant à un c r é a n c i e r de la corporat ion de demander l 'administra­
tion de cel le-ci en vertu de la lo i de failli te. Cette recommandation est en 
accord avec une recommandation similaire faite par le r é c e n t Rapport sur 
la fai l l i te . 
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191. L ' a r t i c l e 9.01 (1) r e p r é s e n t e une vers ion t r è s s impl i f iée des articles 
84 ( I ) et 92 de la loi actuelle avec toutefois un changement important. L a 
p h r a s é o l o g i e de la loi actuelle semble é tab l i r une règle statutaire investis­
sant les administrateurs d 'un pouvoir absolu de gestion. Il a p p a r a î t de 
plus qu'en principe aucune except ion ne peut ê t r e a p p o r t é e à cette règle 
(Motherwell v. Schoff (1949) 4 D L R 817), m ê m e du consentement de 
tous les actionnaires: Atlas Development Co. Ltd. v. Calof & Gold (1963) 
41 W W R 575. Pu isqu ' i l existe certaines d é c i s i o n s à l'effet contraire, 
(Ringuet v. Bergeron (1970) R . C . S . 672) ce point ne semble pas ê t r e clair 
et i l est souhaitable de le clarif ier . N o u s ne voyons aucune raison de 
principe ou de poli t ique légis la t ive pour laquelle les actionnaires n'au­
raient pas la l iber té de s'entendre sur une structure administrative diffé­
rente, par une disposi t ion à cet effet dans les statuts, les r è g l e m e n t s de la 
corporat ion, ou une convent ion unanime des actionnaires. Cet arrange­
ment plus flexible est p a r t i c u l i è r e m e n t a p p r o p r i é pour une corporation 
f e r m é e et est permis par l 'art icle 9.01 (1). Lo r sque cette modif icat ion au 
m o d è l e statutaire provient d'une convent ion entre actionnaires, celle-ci 
doit ê t r e unanime et doit se conformer aux exigences de l 'article 11.14. 

192. On notera que l 'article 9.01 (1) r e p r é s e n t e par impl icat ion un 
changement à la légis la t ion actuellement en vigueur, en ce qu 'un seul 
administrateur est requis au lieu de trois par la p r é s e n t e loi (art. 84). Ce 
changement est une c o n s é q u e n c e n é c e s s a i r e de l 'adoption par l 'article 
2.01 du Projet de la « c o r p o r a t i o n d'une seule p e r s o n n e » . 

193. L ' a r t i c l e 9.01 (2) a pour but d 'abolir la doctrine de la connaissance 
p r é s u m é e des limites i m p o s é e s aux pouvoirs des administrateurs. Il existe 
un doute sur la question de savoir si cette doctrine s 'applique aux limites 
à l ' au to r i t é des administrateurs de corporat ions f é d é r a l e s . V o i r Thomp­
son, Company Law Doctrines and Authority to Contract, (1956) 1 1 U . of 
Toronto L J 248; et Prentice, The Indoor Management Rule, dans Ziegel 
(éd . ) , Études sur le droit canadien des compagnies, 1967, pp. 310 à 313. 
Q u o i qu ' i l en soit, on tient g é n é r a l e m e n t cette doctrine pour i r réa l i s te sur 
le plan commerc ia l , et en c o n s é q u e n c e nous avons cru bon de la rejeter à 
l 'article 9.01 (2). Ce dernier é n o n c e clairement que seule la connaissance 
réel le des limites à l ' au to r i t é apparente des administrateurs pourra ê t r e 
i n v o q u é e contre les personnes traitant avec eux. 

194. L ' a r t i c l e 9.02 est de droit nouveau et constitue un changement 
majeur de la lo i actuelle qui p r é v o i t , semble-t- i l , aux articles 92 et 93, que 
les administrateurs seuls peuvent adopter ou changer les r è g l e m e n t s 
(Kelly v. Electrical Construction Co. (1908) 16 O L R 232; Stephenson v. 
Vokes (1896) 27 O R 691) sujet seulement à leur rat if ication par les 
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actionnaires. S ' i l peut sembler raisonnable d 'octroyer aux administra­
teurs, comme le fait le Projet, les pouvoirs exclusifs de gestion, aucun 
argument ne peut ê t r e i n v o q u é pour leur c o n f é r e r le pouvoir de c o n t r ô l e r 
le gouvernement interne de la corporat ion à l ' exclus ion des actionnaires. 

195. E n c o n s é q u e n c e , l 'article 9.02 donne aux actionnaires non seule­
ment le pouvoi r de sanctionner les modificat ions aux r è g l e m e n t s propo­
sés par les administrateurs (paragraphe 2), mais aussi celui de prendre 
l ' init iative de changement dans la structure de la corporat ion (paragraphe 
(5). Lor sque les administrateurs proposent une modificat ion aux règle­
ments, ils doivent la soumettre à l ' a s s e m b l é e suivante des actionnaires, et 
ceux-c i peuvent alors sanctionner, rejeter ou amender tout r è g l e m e n t 
ainsi p r o p o s é . S i l 'un des actionnaires dés i r e proposer une telle modif ica­
t ion, i l peut, s ' i l le d é s i r e , se p réva lo i r des dispositions de l 'article 11.05, 
qui lui permettent de r e q u é r i r les administrateurs de faire circuler sa 
proposit ion parmi tous les autres actionnaires. L e résu l t a t de cette 
technique est de r e c o n n a î t r e les réa l i t és de la gestion corporative en 
p l açan t le c o n t r ô l e r é s idua i r e du gouvernement interne où i l appartient 
r é e l l e m e n t ( c ' e s t - à -d i re aux actionnaires), tout en donnant aux administra­
teurs le pouvoi r d 'administrer la corporat ion au jour le jour. 

196. Lo r sque les administrateurs prennent l ' init iative d'une modif icat ion 
des r è g l e m e n t s , cette modif icat ion ne peut prendre effet q u ' a p r è s sa 
confirmat ion par les actionnaires. S i elle est r e j e t ée ou c h a n g é e , les droits 
acquis sous son a u t o r i t é sont p r o t é g é s aux termes du paragraphe 3. S i elle 
est ra t i f iée ou c h a n g é e elle continue d 'avoir effet dans sa forme originale 
ou modi f i ée à partir de la date de la conf i rmat ion ou de la modif icat ion 
(paragraphe 4). Ce dernier paragraphe contient aussi la garantie statutaire 
de l 'article 21 (4) de la lo i ontarienne, qui e m p ê c h e les administrateurs, 
lorsque les actionnaires ont r e j e t é un r è g l e m e n t , d ' i m m é d i a t e m e n t adop­
ter un autre r è g l e m e n t substantiellement identique et ainsi de se d é r o b e r à 
la déc i s ion des actionnaires. 

197. L ' a r t i c le 9.03 r e p r é s e n t e une s y n t h è s e des disposit ions de l 'article 
52 du Model Business Corporations Act et de l 'article 404 du New York 
Business Corporation Law of 1963. Il introduit dans le droit canadien le 
tout nouveau concept de l ' a s s e m b l é e d'organisation des administrateurs. 
E n fait il é l imine la plupart des rites é l a b o r é s et inutiles plus pa r t i cu l i è re ­
ment la sér ie f ict ive des a s s e m b l é e s d'organisation des premiers adminis­
trateurs et des actionnaires, c a r a c t é r i s t i q u e s de la p r o c é d u r e d'organisa­
tion de la lo i actuelle. 

198. Contra i rement à l 'article 4.04 du New York Business Corporation 
Law, qui permet aux fondateurs de tenir une a s s e m b l é e d'organisation 
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sans ê t r e administrateurs, le Projet (tout comme le Model Business 
Corporation Act, art. 52), c o n f è r e ce pouvoi r seulement aux administra­
teurs ini t iaux. A i n s i , dans l ' h y p o t h è s e où ceux qui se proposent rée l le ­
ment de devenir actionnaires sont n o m m é s administrateurs ini t iaux, l'as­
s e m b l é e d 'organisation peut r é d u i r e à un min imum le travail d ' é c r i t u r e s 
n é c e s s a i r e à l 'organisation. S i par contre, des fondateurs « p r o f e s s i o n ­
nels» sont u t i l i sés , une autre a s s e m b l é e d 'actionnaires p o s t é r i e u r e à 
l ' a s s e m b l é e d 'organisation devra ê t r e tenue pour él ire de nouveaux admi­
nistrateurs. De plus un nouvel avis de changement au sein du conseil 
d 'administrat ion devra ê t r e d o n n é c o n f o r m é m e n t aux disposit ions de 
l 'article 9.12. E n raison de la n o u v e a u t é de cette p r o c é d u r e en droit 
canadien, l 'article 9.03 (1) é n u m è r e les dé ta i l s pr incipaux du processus 
d 'organisation, de m a n i è r e à é l imine r tout doute sur l ' é t e n d u e des pou­
voirs des administrateurs ini t iaux. 

199. L ' a r t i c l e 9.04 ne requiert pas d 'expl icat ions pa r t i cu l i è r e s m ê m e s'il 
apporte deux modif icat ions importantes au droit actuel . L a loi actuelle 
n ' e m p ê c h e pas s p é c i f i q u e m e n t des personnes morales d'agir comme 
administrateurs. B ien qu ' i l n 'y ait pas de preuve d'une pratique largement 
r é p a n d u e à cet effet au Canada , l 'art icle 9.04 (1) c) a é t é a j o u t é pour 
e m p ê c h e r cette poss ib i l i t é . L 'a rgument pr incipal au soutien de cette 
disposi t ion a é t é r é s u m é par le professeur G o w e r dans son commentaire 
de l 'article 182 du «Draf t Ghana Companies C o d e » : «The objection to 
corporate directors is that, having 'no soul to be saved or body to be 
kicked', they should not be entrusted with any tasks involving personal 
duties of good faith and discrétion». Q u o i qu ' i l en soit puisque les 
corporations agissant comme administrateurs doivent toujours le faire par 
l ' i n t e rméd ia i r e de r e p r é s e n t a n t s a u t o r i s é s , qui sont des personnes physi­
ques, il nous a s e m b l é plus réa l i s t e de r e c o n n a î t r e ce fait et non de le nier. 

200. L ' a r t i c l e 9.04 (2) a) abroge les disposit ions statutaires actuelles qui 
exigent que les administrateurs soient actionnaires, m ê m e s'il permet 
d ' imposer cette qual i f icat ion dans les statuts. Cette m a n i è r e de voir est 
compatible avec les disposi t ions lég i s la t ives de la plupart des lois provin­
ciales sur les compagnies, de la loi du R o y a u m e - U n i et de beaucoup de 
celles des é t a t s des É t a t s - U n i s . A moins que cette exigence de p o s s é d e r 
des actions de qual i f icat ion ne soit substantielle, elle reste sans valeur. De 
toute f a ç o n , il s'agit d'une question qu ' i l appartient aux fondateurs de 
r é s o u d r e . 

201. L ' indus t r i e canadienne é t a n t ce qu'elle est, il semble futile d ' impo­
ser une règle g é n é r a l e exigeant que les administrateurs de corporations 
f é d é r a l e s soient ci toyens ou r é s i d e n t s canadiens. S i le gouvernement 
pense utile à sa polit ique de l 'exiger pour un type part iculier d ' industr ie, il 
devra le faire par légis la t ion s p é c i a l e . 
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202. L ' a r t i c l e 9.05 modifie le droit actuel de plusieurs f a ç o n s . D ' a p r è s 
l 'article 7 (1) k) de la loi actuelle, la r e q u ê t e en incorporat ion doit donner 
la liste des noms des premiers administrateurs initiaux p r o p o s é s , lesquels 
sont inscrits comme tels aux lettres patentes, et d ' a p r è s l 'article 85, 
assument cette fonct ion j u s q u ' à leur remplacement. L 'a r t i c le 9.05 (1) du 
Projet, lu en regard de l 'article 2.02 (1) g) simplifie cette p r o c é d u r e . 
D ' a p r è s ce dernier texte, les statuts d ' incorporat ion doivent seulement 
indiquer le nombre (ou le nombre min imum et maximum) d'administra­
teurs et un avis de nominat ion des administrateurs en la forme prescrite 
est alors e x p é d i é au Registraire c o n f o r m é m e n t aux disposit ions de l 'art i­
cle 9.05 (1). L e s personnes ainsi n o m m é e s remplissent leur fonct ion 
j u s q u ' à la p r e m i è r e a s s e m b l é e des actionnaires qui , d ' a p r è s l 'article 11.02 
du Projet, doit ê t r e tenue au plus tard dans les 18 mois de la date 
d ' incorporat ion. E n règle g é n é r a l e , les administrateurs ne peuvent ê t r e 
é lus q u ' à une a s s e m b l é e annuelle m ê m e si les administrateurs initiaux 
peuvent ê t r e r e m p l a c é s , et les autres vacances au consei l d 'administrat ion 
c o m b l é e s , en tout temps. 

203. L a loi actuelle à son article 88 (1) impose un terme d'une d u r é e 
maximum de 2 ans aux administrateurs, les administrateurs é lus par une 
ca t égo r i e pouvant cependant occuper pendant 5 ans. Les paragraphes (2), 
(3) et (4) de l 'article 9.05 du Projet permettent un terme de 3 ans et un 
terme d é c a l é , de m a n i è r e à amener une certaine con t i nu i t é au sein du 
conseil d 'administrat ion. Ces disposit ions ne s'appliquent pas toutefois 
aux corporations qui adoptent le vote cumulatif . 

204. L ' a r t i c le 9.05 (6) vise à p r é v o i r le cas où un ou plusieurs des 
candidats au poste, n o m m é s dans la circulaire d ' information é m i s e con­
f o r m é m e n t aux disposit ions du Titre 12.00 sur les procurations, ne 
peuvent ê t r e é lu s par suite de disqualif icat ion s u b s é q u e n t e , d ' i n c a p a c i t é 
ou de d é c è s . Dans de telles h y p o t h è s e s , les administrateurs é lus à 
l ' a s s e m b l é e peuvent agir s'ils forment quorum. Ils ne peuvent cependant 
d ' a p r è s l 'article 9.10 (1) remplir le poste ainsi devenu vacant. Ce paragra­
phe est f o n d é sur l 'amendement a p p o r t é en 1970 à l 'article 84 (4) de la loi 
actuelle. 

205. L ' a r t i c le 9.06 n'a pas d ' é q u i v a l e n t dans la loi actuelle, m ê m e s ' i l 
existe une pratique administrative permettant le vote cumulat if pour 
l ' é lec t ion des administrateurs lorsque les r e q u é r a n t s en incorporat ion le 
demandent. L ' a r t i c l e 9.05 p révo i t e x p r e s s é m e n t le vote cumulat if comme 
règle ordinaire, sauf disposit ions contraires aux statuts d ' incorporat ion 
(voir art. 2 . 0 2 ( 1 ) 0 ) . 

206. L e but poursuivi par le s y s t è m e du vote cumulat i f est de permettre 
aux in t é rê t minoritaires d ' ê t r e r e p r é s e n t é s au conseil d 'administrat ion, en 
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leur permettant de mult ipl ier le nombre d'actions qu ' i ls c o n t r ô l e n t par le 
nombre d'administrateurs à é l i re et de concentrer ensuite le nombre total 
des voix ainsi obtenues sur un seul candidat ou un groupe de candidats, 
assurant ainsi l ' é lec t ion de leurs candidats. Puisqu 'en l 'absence du droit 
de cumuler les votes, la ma jo r i t é simple est toujours suffisante pour 
emporter l ' é l ec t ion , l 'exercice efficace du droit au vote cumulat i f peut 
a m é l i o r e r c o n s i d é r a b l e m e n t la protection des i n t é r ê t s minoritaires. D ' au ­
tre part le vote cumulat i f est un sujet quelque peu c o n t r o v e r s é et l 'on 
peut penser qu ' i l est plus a p p r o p r i é dans le cas d'une petite corporat ion 
f e r m é e où le c o n t r ô l e des actionnaires est c o n s i d é r é comme important, 
p lu tô t que pour une importante corporat ion ouverte où la s tab i l i té et 
l 'harmonie de la direct ion sont c o n s i d é r é e s le facteur d é t e r m i n a n t . Pour 
cette raison, l 'article 9.06 permet d 'exclure le s y s t è m e du vote cumulatif . 
Des exemples m a t h é m a t i q u e s montrant l'effet de ce s y s t è m e sont d o n n é s 
plus bas dans le commentaire sous l 'article 9.11. 

207. L 'ef fe t du droit de cumuler les votes peut ê t r e d é j o u é par une série 
de techniques telles les directorats rotatifs et la r é d u c t i o n du nombre 
d'administrateurs. L ' a l i n é a f) e m p ê c h e la p r e m i è r e en exigeant que l'en­
semble des administrateurs se retirent chaque a n n é e et l ' a l inéa h) e m p ê ­
che la seconde, en limitant le droit de r é d u i r e le nombre des administra­
teurs d'une corporat ion qui permet le vote cumulat if . L e s a l i néas c) et d) 
de l 'article 9.06, p r é v o i e n t une p r o c é d u r e pour l ' é lec t ion des administra­
teurs qui est nouvelle dans la légis la t ion canadienne. D ' a p r è s ce texte, 
insp i ré d'une légis la t ion semblable existant au R o y a u m e - U n i , (Compa­
nies Act 1948 art. 183) et en Af r ique du Sud (loi 46 de 1926 art. 96), 
l ' é lec t ion de chacun des administrateurs doit faire l 'objet d'une r é so lu t i on 
s é p a r é e , à moins que les actionnaires ne passent a n t é r i e u r e m e n t une 
r é so lu t i on permettant l ' é lec t ion de plus d'un administrateur par une seule 
r é s o l u t i o n . L e but de cette exigence est d ' e m p ê c h e r que les actionnaires 
ne se trouvent mis en face d'une situation où il leur est n é c e s s a i r e de 
voter pour une liste de candidats alors qu' i ls n 'approuvent pas la candida­
ture de certains d'entre eux. Il s'agit en l ' e s p è c e d'une partie n é c e s s a i r e 
des disposit ions sur le vote cumulat if . L ' a l i n é a e) vise à r é s o u d r e un 
p r o b l è m e qui peut se poser dans ce s y s t è m e lorsqu ' i l y a plus de 
candidats que de postes à pourvoir . L a p r o c é d u r e qui y est d é c r i t e D r é v o i t 

que les candidats recevant le moins de votes sont é l im inés et les candi­
dats restants d é c l a r é s é l u s . 

208. L ' a r t i c l e 9.07 ne demande pas d 'expl icat ions p a r t i c u l i è r e s . Pour les 
remplacements aux postes vacants, voir l 'article 9.10. 

209. L ' a r t i c l e 9.08 est de droit nouveau. Il est f o n d é en partie sur 
l 'article 184 de la loi du R o y a u m e - U n i , et d é n o t e un changement impor­
tant au droit applicable aux corporat ions f é d é r a l e s . E n common law les 
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actionnaires n'ont pas de f a ç o n automatique le droit de r é v o q u e r le 
mandat d 'administrateurs avant expirat ion de ce dernier. Ce pouvoir doit 
leur ê t r e e x p r e s s é m e n t c o n f é r é par les statuts ou par les r è g l e m e n t s : 
Imperial Hydropathic Hotel Co. v. Hampson (1882) 23 C h . D 1; London 
Finance Corporation Ltd. v. Banking Service Corpn. Ltd. (1925) 1 D L R 
319. E n c o n s é q u e n c e , sauf disposi t ion spéc ia l e au contraire, les action­
naires n'ont aucun pouvoi r de r é v o q u e r le mandat d'un administrateur qui 
les a m é c o n t e n t é s . Cette règle pouvait p e u t - ê t r e se comprendre au temps 
où i l n 'existait pas en fait ou en t h é o r i e juridique une dist inct ion bien 
nette entre p r o p r i é t a i r e s et administrateurs. Cependant, de nos jours, 
dans le contexte des affaires, et surtout dans celui des corporations 
ouvertes importantes, le droit de r é v o c a t i o n a p p a r a î t é l é m e n t a i r e et 
n é c e s s a i r e , et ne doit plus d é p e n d r e de l 'existence fortuite d'une disposi­
tion à cet effet dans la consti tution de la corporat ion. L 'a r t i c le 9.08 (1) 
p révo i t donc que ce droit peut ê t r e e x e r c é par r é so lu t i on ordinaire, sous 
r é s e r v e de deux condi t ions. 

210. L e droit au vote cumulat i f c o n f é r é par l 'article 9.06 ne rimerait 
plus à rien s i , lorsqu ' i l existe, une ma jo r i t é simple des actionnaires 
pouvait par r é so lu t i on ordinaire, r é v o q u e r le mandat d'un administrateur 
n o m m é par la mino r i t é et élu par une cumulat ion réuss ie des votes. E n 
c o n s é q u e n c e , l 'article 9.06 g) p r o t è g e ce droit contre cette é v e n t u a l i t é en 
p r é v o y a n t que dans un tel cas, la r é s o l u t i o n de r é v o c a t i o n n'est valable 
que si les votes e n r e g i s t r é s contre la r é v o c a t i o n sont in fé r ieurs en nombre 
à ceux qui seraient n é c e s s a i r e s pour él ire un seul administrateur au cours 
d'une é l ec t i on où le consei l d 'administrat ion serait élu au complet et où le 
nombre des suffrages e x p r i m é s serait identique. 

211. L e paragraphe (2) de l 'article 9.08 a pour but de p r o t é g e r les droits 
de toute c a t é g o r i e ou sér ie d'actions, d 'é l i re des administrateurs. Il ne 
requiert pas d 'explicat ions pa r t i cu l i è r e s . E n pratique il deviendra seule­
ment possible de r é v o q u e r un administrateur au cours d'une a s s e m b l é e 
spéc i a l e , c ' e s t - à -d i r e autre que l ' a s s e m b l é e annuelle (voir art. 11.02). 
Toute affaire d i s c u t é e lors d'une telle a s s e m b l é e est une «affaire spé ­
ciale» et l 'avis de convocat ion doit mentionner la nature de cette affaire 
(11.03 (5) et (6)), et ê t r e e n v o y é à tout administrateur visé par la 
proposi t ion, selon les termes de l 'article 9.09. De plus, cet administrateur 
a le droit d ' ê t r e p r é s e n t et d ' ê t r e entendu à cette a s s e m b l é e (et à toute 
a s s e m b l é e c o n v o q u é e pour lui nommer ou él ire un r e m p l a ç a n t ) et peut 
obliger la corporat ion à envoyer une d é c l a r a t i o n p r é p a r é e par lui aux 
actionnaires: art. 909 (1), (2), (3). Cette p r o c é d u r e est importante non 
seulement dans l ' in térê t de l 'administrateur lu i -même (qui a ainsi la 
poss ib i l i t é de faire valoir son point de vue a d é q u a t e m e n t ) , mais aussi 
dans celui des actionnaires en généra l puisque ce pouvoir de r é v o c a t i o n 
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peut é v i d e m m e n t ê t r e ut i l isé pour des buts lég i t imes ou i l légi t imes . 
L 'a r t i c le 9.09 (4) p r o t è g e la corporat ion contre une r e s p o n s a b i l i t é résu l ­
tant du fait qu'une d é c l a r a t i o n d'un administrateur est diffamatoire. 

212. L ' a r t i c l e 9.10 reprend avec plus de dé ta i l s les disposit ions de 
l 'article 90 c) de la loi actuelle. A moins que, c o n f o r m é m e n t au paragra­
phe (4), les statuts d ' incorporat ion ne p r é v o i e n t que le seul mode de 
remplacement en cas de poste vacant d'administrateurs ne soit le vote des 
actionnaires, la p r o c é d u r e normale de remplacement sera celle prescrite 
par les paragraphes (1) et (3). 

213. Dans des circonstances normales, les administrateurs formant 
quorum peuvent pourvoir à un poste vacant. S ' i l n 'y a pas quorum et 
donc imposs ib i l i t é d'agir, le paragraphe (2) p r é v o i t la convoca t ion à cette 
fin d'une a s s e m b l é e spéc i a l e des actionnaires. Cette p r o c é d u r e sera sans 
applicat ion dans les trois h y p o t h è s e s suivantes. E n premier l ieu , lorsque 
cette vacance provient d'une augmentation du nombre ou du nombre 
minimum des administrateurs. Puisqu ' i l est diff ici lement possible de 
parler d'une vé r i t ab le « v a c a n c e » à moins que le poste n'ait é té rempli et 
ne soit ensuite devenu vacant, cette except ion n'est p e u t - ê t r e pas néces ­
saire. N o u s l 'avons cependant p r é v u par souci d ' ê t r e complet . De toute 
f a ç o n , puisque les actionnaires se voient a t t r i b u é s le pouvoir exclusif 
d'augmenter le nombre des administrateurs par l 'article 9.11, il semble 
logique de leur r é s e r v e r é g a l e m e n t le droit de pourvoi r aux vacances 
c r é é e s par cette augmentation. L a seconde h y p o t h è s e est celle où la 
vacance provient du dé fau t d 'é l i re une liste c o m p l è t e de r e m p l a ç a n t s aux 
administrateurs sortants. L a common law ne c o n s i d è r e pas une telle 
vacance comme susceptible d ' ê t r e c o m b l é e de la m ê m e f a ç o n qu'une 
vacance ordinaire (Munster v. Cammell Co. (1882) 21 C h . D 183) et le 
Projet retient cette règ le . S i les administrateurs p o s s é d a i e n t le pouvoir de 
remplir les vacances dans un tel cas, il y aurait une faille dans le s y s t è m e 
des é l e c t i o n s à ces postes. L ' excep t i on p r é v u e à l 'article 9.10 (1) est 
d e s t i n é e à p r é v e n i r cette poss ib i l i t é de m a n œ u v r e et à p r o t é g e r le droit 
des actionnaires d 'é l i re les administrateurs. De plus, sans cette except ion, 
les condit ions f ixées par l 'article 12.06 (1) e) concernant la divulgation 
requise dans les circulaires de procurat ion, au sujet des candidats, pour­
raient facilement ê t r e é l u d é e s . L a t r o i s i è m e h y p o t h è s e est celle où la 
vacance survient parmi les administrateurs é lus c o n f o r m é m e n t à un droit 
spécia l c o n f é r é aux d é t e n t e u r s d 'actions d'une c a t é g o r i e ou sér ie d'ac­
tions (art. 9.10 (3)). 

214. Il en est de m ê m e de l 'article 9.10 (4). Il n 'y a pas de raison pour 
que les actionnaires ne conviennent pas qu'eux seuls auront le pouvoir de 
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pourvoir à des vacances au sein du conseil d 'administrat ion, surtout dans 
les corporat ions f e r m é e s et le paragraphe (4) permet de le faire. L e 
paragraphe (5) reproduit en substance les disposit ions de l 'article 90 c) de 
la lo i actuelle. 

215. L ' a r t i c l e 9.11 vise le m ê m e but que l 'article 87 (1) sous r é s e r v e 
toutefois de certaines modificat ions. Puisque d ' a p r è s l 'article 2.02 (1) g), 
les statuts doivent p révo i r le nombre des administrateurs, ou dans le cas 
de vote cumulat i f leur nombre maximum et min imum, tout changement à 
celui-c i doit ê t r e fait par modif icat ion des statuts c o n f o r m é m e n t aux 
disposit ions de l 'article 14.01. Il convient de se rappeler que les postes 
d'administrateurs c r é é s par suite de l 'augmentation du nombre de ceux-ci 
ne peuvent ê t re remplis que par les actionnaires puisqu'i ls ne constituent 
pas des « v a c a n c e s » d ' a p r è s l 'article 9.10 

216. L 'a r t ic le 9.11 est soumis à la règle contenue à l 'a l inéa h) de l 'article 
9.06, et est une disposi t ion n é c e s s a i r e permettant de p r o t é g e r le droit au 
vote cumulatif . Il est é v i d e n t que plus le nombre des administrateurs 
d'une corporat ion est petit, plus grand est proportionnellement le nombre 
d'actions requis pour él ire un administrateur. L a formule permettant de 
d é t e r m i n e r le nombre de votes n é c e s s a i r e s à l ' é lec t ion d'un seul adminis­
trateur est la suivante: 

Nombre total des suffrages qui peuvent ê t re e x p r i m é s 
+1 = X 

Nombre total des administrateurs à élire + 1 

A i n s i dans le cas d'une corporat ion ayant 9 postes d'administrateurs à 
pourvoir et 30,000 actions, le nombre de suffrages requis pour élire un 
seul administrateur est de: 

9 x 30,000 
+ 1 = 27,001 

9 + 1 

ce qui r e p r é s e n t e environ 10% des votes. S i par contre le nombre des 
administrateurs n'est que de 5, le m ê m e nombre serait de: 

5 x 30,000 
+ I = 25,001 

5 + I 

ce qui r e p r é s e n t e 16%. Enf in cette proport ion atteindrait 2 5 % dans 
l ' h y p o t h è s e où le nombre des administrateurs est de 3, le nombre de 
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suffrages requis é t a n t de 22,501 sur 90,000. Sur le strict plan m a t h é m a t i ­
que, la technique du vote cumulat i f ne peut fonct ionner à moins de 3 
administrateurs. L a r é d u c t i o n du nombre des administrateurs rend ainsi 
plus diff ici le l 'ut i l isat ion du droit au cumul par les i n t é r ê t s minoritaires et 
a t t é n u e pour eux son ut i l i té . Ils ont le droit d ' ê t r e p r o t é g é s contre cet é ta t 
de choses et les restrictions de l 'article 9.11 sont p r é v u e s à cet effet. 

217. L ' a r t i c l e 9.12 n'exige pas beaucoup d 'expl icat ions. Il ne fait que 
suivre l ' idée e x p r i m é e à l 'article 9.05 (1) et assurer que les administra­
teurs courants de corporat ion seront connus du publ ic . E n vertu de 
l 'article 20.01 une adresse contenue dans un avis d'administrateurs est 
une adresse valable pour f in de signif icat ion. 

218. L ' a r t i c l e 9.13 est de droit nouveau mais ne requiert pas en généra l 
d 'expl icat ions p a r t i c u l i è r e s . L e paragraphe (3) re f lè te ce qui est probable­
ment une règ le de common law: La Compagnie de Mayville v. Whitely 
(1896) 1 C h . 788, alors que le paragraphe (4) renverse une autre règle 
g é n é r a l e de la common law voulant qu 'un administrateur ne puisse 
renoncer à son droit de recevoir l 'avis de convoca t ion d'une a s s e m b l é e 
des administrateurs: Young v. Ladies Imperial Club (1920) 2 K B 523. 

219. L ' a r t i c l e 9.19 est de droit nouveau. E n l 'absence d ' au to r i t é 
expresse ou impl ic i te , les administrateurs ne peuvent pas d é l é g u e r l 'exer­
cice de leur pouvoir : Monarch Life Assurance Co. v. Brophy (1970) 14 
O L R 1. L ' a r t i c l e 94 de la lo i actuelle permet cette d é l é g a t i o n à un c o m i t é 
exécu t i f d 'administrateurs si la corporat ion a plus de 6 administrateurs. 
Cette condi t ion qui nous p a r a î t c o m p l è t e m e n t arbitraire et inutile est en 
c o n s é q u e n c e a b a n d o n n é e . N o u s avons cru bon de p r é v o i r un pouvoir 
g é n é r a l de d é l é g a t i o n en raison du fait qu ' i l n'est pas sû r que la loi 
actuelle permette cette d é l é g a t i o n en d'autres circonstances (voir par 
exemple art. 92 d)). 

220. Certains aspects de la gestion de l 'entreprise ont cependant une 
importance c o n s i d é r a b l e qui requiert la part icipation de tous les adminis­
trateurs. E n c o n s é q u e n c e , la d é l é g a t i o n n'est pas a u t o r i s é e dans de tels 
cas (art. 9.14 (2) ). 

221. L ' a r t i c l e 9.14 (3) a é t é p r é v u pour é n o n c e r clairement l ' impossibi­
lité des administrateurs d ' é c h a p p e r à leur r e s p o n s a b i l i t é en cas de négli­
gence de leur part (voir par exemple l 'art icle 9.19 (1)), en invoquant la 
d é l é g a t i o n de pouvoi r faite à un a d m i n i s t r a t e u r - g é r a n t . Sous cet aspect, la 
d é c i s i o n importante rendue dans l 'affaire Re City Equitable Fire Insu­
rance Co. (1925) C h . 407 est mise au rancart. 
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222. L ' a r t i c le 9.15 de droit nouveau, incorpore dans la loi une disposi­
tion que l 'on trouve f r é q u e m m e n t dans les r è g l e m e n t s des corporations. Il 
sera p a r t i c u l i è r e m e n t utile aux petites corporations pour lesquelles les 
a s s e m b l é e s formelles sont rarement n é c e s s a i r e s . U n e a s s e m b l é e formelle 
est cependant requise pour pourvoir à la vacance au poste de vé r i f i ca teur , 
en raison du fait que le vé r i f i ca teur titulaire a le droit d ' a p r è s l 'article 
13.16 d ' ê t r e p r é s e n t à l ' a s s e m b l é e et d'y p r é s e n t e r son point de vue. 
L 'a r t ic le 11.10 contient une disposi t ion semblable permettant de se 
dispenser d ' a s s e m b l é e s des actionnaires. 

223. L ' a r t i c le 9.16 é t e n d et reprend sous une forme plus é l a b o r é e le 
principe contenu à l 'article 83 (5) et (6) de la loi actuelle. D ' a p r è s ce 
dernier, les administrateurs qui votent pour l 'attribution d'un dividende 
alors que la corporation est insolvable, ou que son paiement la rendrait 
insolvable ou entamerait son capital , encourent une r e sponsab i l i t é légale , 
ainsi que ceux qui sont p r é s e n t s au moment où la déc i s ion est prise, à 
moins qu' i ls ne prennent certaines mesures permettant de les e x o n é r e r . 
L 'a r t i c le 15(4) contient des règles semblables dans le cas de p r ê t s 
i r régul ie rs . Les paragraphes (1) et (2) de l 'article 9.16 du Projet é t e n d e n t 
ce principe à nombre d'autres situations déc r i t e s par cet article, alors que 
le paragraphe (3) p révo i t la p r o c é d u r e à suivre par un administrateur 
dissident quant aux actes m e n t i o n n é s . 

224. L ' a r t i c l e 9.16 (5) est de droit nouveau. L e professeur G o w e r dans 
Modem Company Law, 3rd éd . , 1969 à la page 551, fait la remarque 
suivante «Though it is said that (directors) ought to attend these meetings 
(of the board) whenever they can, the cases suggest that this is little more 
than a pious hope. As in other walks of life, if anything is going wrong 
there are great advantages in 'not being there'» V o i r aussi Re Dominion 
Trust Co. (1917) 32 D L R 63. L e paragraphe (5) é tabl i t clairement que 
l 'absence à une a s s e m b l é e au cours de laquelle des déc i s ions affectant la 
structure f inanc iè re de la corporat ion sont prises, n'aura pas pour effet 
automatique de d é c h a r g e r l 'administrateur absent de la r e sponsab i l i t é 
légale i m p o s é e par le p r é s e n t article. 

225. Les autres paragraphes de l 'article 9.16, é n o n c e n t le droit de 
recours d'un administrateur contre d'autres administrateurs ou contre des 
actionnaires qui ont r eçu des sommes d'argent auxquelles ils n'avaient 
pas droit , ainsi que les circonstances qui excluent la r e sponsab i l i t é des 
administrateurs aux termes de cet article. 

226. L a common law, t r ès indulgente à l 'endroit des actionnaires majo­
ritaires, est cependant t rès stricte dans sa f a ç o n de traiter un administra­
teur i n t é r e s s é dans un contrat conclu avec la corporat ion dont il est 
adminis t ra teur .La règle é tab l ie par la common law est à l'effet que le 
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contrat intervenu dans ces circonstances est nul et que l 'administrateur a 
l 'obligation de rendre compte à la corporat ion de tout profit r e ç u , indé­
pendamment de l ' équ i té de ce contrat pour cette d e r n i è r e : Aberdeen 
Railway v. Blaikie (1854) 2 E q . 1281. E n m ê m e temps cependant, la 
common law n ' inposant pas de limites légales aux conventions des parties 
dans les «ar t i c les of a s s o c i a t i o n » , les personnes les r é d i g e a n t avaient 
tendance à utiliser des termes qui é c a r t a i e n t l 'obligation de l 'administra­
teur de divulguer son in t é rê t , permettaient à celui-ci de voter relativement 
à un contrat dans lequel il avait un in té rê t et le d é g a g e a i e n t c o m p l è t e m e n t 
de l 'obligation de rendre compte des profits faits en raison du contrat. U n 
tel p h é n o m è n e é ta i t devenu tellement f r é q u e n t avant 1929, que le Com­
panies Act fut a m e n d é cette a n n é e - l à pour inclure ce qui est maintenant 
l 'article 199 du United Kingdom Companies Act, 1948. Cet article, si on 
le compare à d'autres lég is la t ions contemporaines sur les corporations, ne 
couvre en fait qu 'un aspect de la si tuation: i l s'attache presque exclusive­
ment à la divulgat ion des i n t é r ê t s au contrat et laisse à la common law le 
choix de la sanction à imposer dans le cas où l 'administrateur i n t é r e s sé 
fait d é f a u t de s'y conformer. L ' a r t i c l e 96 de la lo i actuelle, est t rès 
é v i d e m m e n t une reproduct ion de l 'art icle 199 du United Kingdom Act 
mais a cependant é t é é la rg i pour l imiter le droit de vote d 'un administra­
teur i n t é r e s s é et pour é n o n c e r les cas où un administrateur n'est pas 
comptable des profits faits à l 'occas ion d 'un contrat conc lu avec la 
corporat ion. 

227. L e Projet, à l 'article 9.17, utilise é g a l e m e n t l 'article 199 du United 
Kingdom Act comme point de d é p a r t . E n fait i l est une s y n t h è s e des 
normes i m p o s é e s par le New York Business Corporation Law (art. 713), 
par le Delaware General Corporation Law (art. 144) qui sont tous deux 
d'ailleurs des adaptations de l 'article 820 du California General Corpora­
tion Law, et des normes é t ab l i e s par la common law: Gray v. New 
Augarita Porcupine Mines Ltd. (1952) 3 D L R 1. 

228. L ' a r t i c l e 9.17 poursuit deux objectifs. Tout d 'abord stipuler les 
condit ions qui doivent ê t r e remplies par l 'administrateur i n t é r e s s é dans 
un contrat conclu avec la corporat ion. Ensui te é n o n c e r que, si cet 
administrateur remplit ces condi t ions , le contrat n'est pas nul et que 
l 'administrateur n'est pas tenu de rendre compte du profit ainsi fait. Il 
faut noter tout p a r t i c u l i è r e m e n t le c r i t è re pr imordia l à l'effet que le 
contrat doit ê t r e « r a i s o n n a b l e et j u s t e » pour la corporat ion. Ce c r i t è re est 
n é c e s s a i r e pour év i t e r la complaisance mutuelle des administrateurs qui 
auraient pu autrement consentir facilement à approuver à charge de 
r é c i p r o c i t é les contrats p a s s é s par chacun d'eux avec la corporat ion. Les 
administrateurs qui se conduisent ainsi sont é v i d e m m e n t responsables de 
toute f a ç o n en vertu des disposit ions g é n é r a l e s de l 'article 9.19. De plus, 
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tout abus commis par les actionnaires majoritaires peut ê t re cor r igé g r âce 
aux recours p r é v u s au Titre 19.00. L e c r i t è re « r a i s o n n a b l e et j u s t e» 
é n o n c é au paragraphe (3) c), sert uniquement à souligner les obligations 
spéc i a l e s des administrateurs dans les circonstances. 

229. C'est au paragraphe (1) que l 'on peut trouver les dé ta i l s de la 
divulgat ion qui est requise. Ce paragraphe est c o n ç u de f açon t r è s large et 
requiert la divulgat ion de la nature et de l ' é t e n d u e des in t é rê t s de 
l 'administrateur au contrat, adoptant ainsi le principe é n o n c é dans l 'a r rê t 
Gray v. New Augarita Porcupine Mines Ltd., supra. Ce paragraphe a 
aussi un champ d 'applicat ion vaste, puisqu ' i l exige cette divulgation à la 
fois de l 'administrateur qui est l u i -même partie au contrat et de celui qui a 
un in té rê t important dans une « p e r s o n n e » partie à un contrat avec la 
corporat ion ou qui se propose de l ' ê t re . L a déf in i t ion du mot « p e r s o n n e » 
à l 'article 1.02 (1) p) é t e n d encore plus le champ de cet article. 

230. L e paragraphe (2) ne requiert pas d 'explications pa r t i cu l i è re s et 
l 'on retrouve des disposit ions semblables aux articles 199 du United 
Kingdom Act et 96 de la loi actuelle. 

231. L e paragraphe (4) é n o n c e clairement qu 'un administrateur ne peut 
servir à constituer un quorum et ne peut voter pour approuver un projet 
de contrat dans lequel il a un in té rê t , sous r é s e r v e de certains cas 
exceptionnels p r é v u s par le texte. 

232. L e paragraphe (5), suivant en cela les disposit ions de l 'article 96 (3) 
de la loi actuelle, permet à un administrateur i n t é r e s sé de donner un avis 
généra l à la corporat ion, rendant inutile l 'envoi d'un nouvel avis chaque 
fois qu 'un contrat est conclu avec une personne dans laquelle cet admi­
nistrateur p o s s è d e un in té rê t important. Cette disposi t ion est pa r t i cu l i è re ­
ment utile en raison de l 'applicat ion large du paragraphe (1) qui comprend 
à la fois les administrateurs et les fonctionnaires. 

233. L e paragraphe (6) cependant est de droit nouveau. E n l'absence 
d'une disposi t ion légis la t ive à cet effet, un administrateur qui fait dé fau t 
de r évé l e r les renseignements requis par le paragraphe (1) et ainsi ne se 
conforme pas aux exigences du paragraphe (3), assume une pleine res­
ponsab i l i t é et, selon les règles s é v è r e s de la common law, le contrat est 
nul et l 'administrateur tenu de rendre compte de tout profit, i n d é p e n d a m ­
ment du c a r a c t è r e « jus te» du contrat pour la corporat ion. Pour s'assurer 
qu'un contrat profitable à la corporation ne sera pas déc l a r é nul en raison 
de l ' in té rê t d'un administrateur, le paragraphe (6) p réc i s e qu'un tel contrat 
reste valable j u s q u ' à ce que la corporat ion ou une personne i n t é r e s s é e 
choisisse de le faire annuler. E n bref, l'effet des paragraphes (3) et (6), 
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qui c o n s i d è r e n t valables des contrats qui pourraient ê t r e nuls d ' a p r è s la 
common law, est de fournir à tout administrateur un stimulant puissant 
qui le force à r é v é l e r son in té rê t dans un contrat. 

234. L ' a l i n é a a) de l 'article 9.18 est la contrepartie de l 'article 92 d) de la 
loi actuelle. L e seul changement important est à l'effet que, c o n f o r m é ­
ment à la ligne g é n é r a l e a d o p t é e dans l 'ensemble du Projet, le pouvoir des 
administrateurs de nommer des fonctionnaires est sujet aux modifications 
p r é v u e s par les statuts, les r è g l e m e n t s ou la convent ion d'actionnaires. 
V o i r le commentaire de l 'art icle 9.01. 

235. L ' a l i n é a b) de l 'article 9.18 est de droit nouveau et vise à p réc i se r 
que la doctrine de common law de « l ' i ncompa t ib i l i t é des f o n c t i o n s » (Iron 
Ship Coating Co. v. Blunt (1868) L R 3 C P 484) ne s'applique pas aux 
corporations i n c o r p o r é e s au f édé ra l . L ' a l i n é a c) est é g a l e m e n t de droit 
nouveau. Plusieurs lois p r é v o i e n t qu'une m ê m e personne ne peut ê t re à la 
fois p r é s i d e n t et s e c r é t a i r e . A l 'origine, cette prohibi t ion é ta i t de s t i née à 
s'assurer, lorsque par exemple les r è g l e m e n t s exigeaient qu 'un acte de la 
corporat ion soit fait par le p r é s i d e n t et le s e c r é t a i r e , qu ' i l ne soit pas, par 
mesure de p r é c a u t i o n , fait par la m ê m e personne agissant dans les deux 
qua l i t é s . Il n 'y a pas de raison pour que les actionnaires qui choisissent de 
simplif ier les o p é r a t i o n s , ne soient pas libres de r é d u i r e les fo rmal i t é s au 
min imum. L ' a l i n é a c) le permet. 

236. L ' a r t i c le 9.19 est nouveau et r e p r é s e n t e une formulat ion législat ive 
g é n é r a l e des principes sous-jacents à la relation f iduciaire qui existe entre 
les corporat ions et leurs administrateurs. L e C o m i t é Jenkins , tout en 
s'opposant à une codif icat ion des obligations des administrateurs, prit 
l 'attitude qu 'un tel é n o n c é géné ra l é ta i t souhaitable parce que, peu t -ê t re 
«useful to directors and others concerned with company management»: 
Rapport Jenkins , para. 87. L e C o m i t é L a w r e n c e , dans l 'un des paragra­
phes les plus n é b u l e u x de son rapport (parag. 7.1.7, 7.2.1, 7.2.3) a a d o p t é 
une posi t ion identique. M ê m e si aucune suite n'a é t é d o n n é e aux recom­
mandations du C o m i t é Jenkins , la proposi t ion du C o m i t é Lawrence qui 
dif fère fort peu de l 'article 9.19 (1) a é t é a d o p t é e par l 'article 144 de la 
légis la t ion ontarienne. 

237. Quant à l 'obl igat ion g é n é r a l e de l o y a u t é et de bonne f o i , le p r é s e n t 
article constitue une simple tentative de disti l ler les r é s u l t a t s de la masse 
de jurisprudence portant sur les principes f iduciaires en relation avec le 
poste d'administrateur. Ces principes ont é t é reconnus par les tribunaux 
canadiens depuis fort longtemps: voir par exemple , Sun Trust Co. v. 
Begin (1937) S C R 305; Peso Silver Mines Ltd. v. Copper (1966) 58 D L R 
(2d) 1. L ' a r t i c l e 9.19 ne p r é t e n d pas r é p o n d r e à l 'avance aux p r o b l è m e s 
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complexes r é s u l t a n t de l ' éva lua t ion des faits de chaque cas particulier. 
Son but est simplement, et peu t - ê t r e sans raison, de donner un soutien 
législatif à des principes qui s'ils se comprennent bien sont n é a n m o i n s 
diff ici le à appliquer. 

238. Cette formulat ion peut o p é r e r un changement au droit actuel dans 
l 'un de ses aspects; celui de la t héo r i e du « d é t o u r n e m e n t de p o u v o i r » ou 
de « l ' abus de p o u v o i r » . E n r é s u m é , cette t h é o r i e est à l'effet que: «if 
directors exercise their powers for purposes other than those for which 
they were conferred, it may be said that they have exceeded their authority 
and are liable accordingly . . . Thus directors will normally be authorized 
to issue further capital but they will be liable if they exercise this or any 
other power for the purpose of maintaining their control of the company, 
and this notwithstanding that they honestly believe that to be in the best 
interests of the company.»: G o w e r , Modern Company Law, 3rd. ed., 
1969, p. 524; voir aussi Hogg v. Cramphorn Ltd. 1967) C h . 254; 
Bamford v. Bamford (1969) 1 A l l E R 969. 

239. J u s q u ' à une é p o q u e r é c e n t e , les tr ibunaux anglais semblaient avoir 
a d o p t é l'attitude que le « d é t o u r n e m e n t de p o u v o i r » par un administrateur 
constituait une violat ion de son devoir et que tout acte fait en c o n s é ­
quence é ta i t nul . A i n s i , dans la d e u x i è m e éd i t ion de son l ivre , le profes­
seur G o w e r adoptait le point de vue qu'une telle violat ion ne permettait 
pas la rat if icat ion: « M o d e m Company L a w » , 2nd éd . , 1957, p. 476. Plus 
r é c e m m e n t cependant les tr ibunaux anglais ont d é c i d é que de tels d é t o u r ­
nements de pouvoir par un administrateur pouvaient ê t r e rat i f iés par les 
actionnaires au cours d'une a s s e m b l é e g é n é r a l e . L a d e r n i è r e éd i t ion du 
livre du professeur G o w e r tient compte de ce changement. S i les disposi­
tions de l 'article 9.19 n'existaient pas, on peut p r é s u m e r que les tribunaux 
canadiens suivraient la jurisprudence anglaise en la m a t i è r e . 

240. Cette nouvelle attitude sur le sujet est peut ê t re satisfaisante dans 
son r é su l t a t . E l l e nous a p p a r a î t cependant boiteuse sur le plan analytique, 
et en c o n s é q u e n c e , nous avons a d o p t é à l 'article 9.19 (1) a) le simple 
c r i t è re suivant: le pouvoi r a-t-il é té e x e r c é « h o n n ê t e m e n t et de bonne foi 
dans la perspective des meilleurs in t é rê t s de la c o r p o r a t i o n » ? L 'effe t et le 
but de cette m a n i è r e de voir plus directe sont é v i d e m m e n t d ' é l imine r la 
t héo r i e du « d é t o u r n e m e n t de p o u v o i r » et de permettre aux tribunaux de 
traiter ces cas d'une f a ç o n plus rationnelle, en tenant compte de tous les 
in t é rê t s pertinents en jeu. Dans cette perspective, le droit actuel est 
c h a n g é non dans son ré su l t a t mais dans son approche au p r o b l è m e . Les 
cours australiennes sont d'ailleurs parvenues à cette solution sans avoir le 
béné f i ce d'une disposi t ion légis la t ive . V o i r par exemple, Harlowe's Nomi­
nees v. Woodside Oil Co. (1968 42 A L J R 123) et leurs d é c i s i o n s consti­
tuent un point de d é p a r t utile sur cette question pour les tr ibunaux 
canadiens. 
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241. Aucune tentative n'a é t é faite à l 'article 9.19 (1) a) pour p r é c i s e r la 
notion des «meilleurs intérêts de la corporation». N o u s endossons les 
vues du professeur G o w e r dans son «Draf t G h a n a Companies C o d e » à 
l'effet que «on the whole . . . it is probably better to leave the law to 
develop in the hands of the judges»: Ghana Report , p. 146. L ' a b a n d o n de 
la t h é o r i e de l 'ul t ra vires et du « d é t o u r n e m e n t de p o u v o i r » par ce Code et 
l ' insistance mise sur la bonne foi à l 'article 9.19 (1) a) laissent, semble-t-il , 
d'une part aux administrateurs la libre d é c i s i o n de prendre en c o n s i d é r a ­
t ion les facteurs qu' i ls c o n s i d è r e n t importants dans la d é t e r m i n a t i o n de la 
poli t ique de la corporat ion, et d'autre part aux tr ibunaux la poss ib i l i té 
d ' é c h a p p e r aux contraintes d é c r i t e s bien charitablement comme «ana­
c h r o n i q u e s » et qui se sont d é v e l o p p é e s dans les cours de justice anglai­
ses: vo i r G o w e r , Modem Company Law, 3rd. ed. 1969, p. 522. 

242. L a formulat ion de l 'obl igat ion de soin, de dil igence et d ' hab i l e t é à 
laquelle les administrateurs sont tenus, r e p r é s e n t e une tentative de haus­
ser le standard de conduite p r é s e n t e m e n t ex igé d 'eux. L e changement 
pr incipal modifie la lo i actuelle qui semble exiger que l 'administrateur 
fasse preuve du d e g r é de soin, de diligence et d ' h a b i l e t é auquel on 
pourrait raisonnablement s'attendre de l u i , eu é g a r d à sa connaissance et 
à son e x p é r i e n c e (Re City Equitable Fire Insurance Co. (1925) C h . 425). 
L ' a r t i c l e 9.19 (1) b) lu i impose l 'obl igat ion de se comporter en homme 
raisonnablement prudent. L ' e x p é r i e n c e r é c e n t e ayant d é m o n t r é que le 
standard de conduite g é n é r a l e m e n t reconnu par la lo i pour des adminis­
trateurs est fort bas, nous avons s o n g é à le rehausser c o n s i d é r a b l e m e n t . 
N o u s sommes conscients du fait que hausser ces standards peut faire 
hés i t e r certaines personnes à accepter un poste d'administrateur. L a 
justesse de cet argument n'a pas é t é d é m o n t r é e et nous le croyons 
s p é c i e u x . L 'ob l iga t ion i m p o s é e par l 'article 9.19 (1) b) est exactement la 
m ê m e que celle i m p o s é e par la common law à tout professionnel . Il n 'y a 
pourtant pas de signes que cela a tari la source des avocats, comptables, 
architectes, chirurgiens ou autres. De plus c'est de toute f a ç o n un bien 
p iè t re r é c o n f o r t pour un actionnaire de savoir qu ' i l existe un vaste 
r é s e r v o i r de personnes de c o m p é t e n c e t r è s moyenne qui , d ' a p r è s la lo i 
actuelle, ont la charge de g é r e r son investissement. 

243. L ' a r t i c l e 9.20, qui se rapporte à l ' indemnisat ion des administrateurs 
et fonctionnaires de la corpora t ion , pose l 'un des p r o b l è m e s les plus 
complexes et les plus c o n t r o v e r s é s du droit corporat i f contemporain . U n 
simple article s y n t h é t i q u e est impossible , parce qu'en raison du conflit 
d'attitudes sur la quest ion, i l existe un nombre effarant de m o d è l e s dans 
les l ég i s l a t ions actuelles. 

244. L a légis la t ion la plus c o m p l è t e est probablement celle contenue aux 
articles 721 et 726 du New York Business Corporation Law. E n plus de 
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fournir plus de dé ta i l s que la lo i anglaise et canadienne, ces articles c r é e n t 
un r é g i m e exclus i f s 'appliquant à toutes les corporations commerciales de 
l 'É t a t de N e w Y o r k , i n d é p e n d a m m e n t de toute autre disposi t ion contenue 
dans les statuts ou les r è g l e m e n t s de la corporat ion. B ien q u ' i n f l u e n c é par 
ce m o d è l e new-yorkais , l 'article 9.20 n'adopte pas le principe de l ' é tab l i s ­
sement d 'un rég ime législatif exclusif . A u contraire, cet article r e p r é s e n t e 
une sé l ec t i on des meilleures disposit ions de diverses lois contemporaines, 
a p p l i q u é e s par la loi à toutes les corporations auxquelles le p r é s e n t Projet 
s 'applique. U n e corporat ion peut cependant imposer un r é g i m e plus strict 
par ses statuts, ses r è g l e m e n t s ou par une convent ion d'actionnaires. E n 
fait les politiques spéc ia l e s contenues à l 'article 9.20 sont t rès c o m p l è t e s . 
E n premier l ieu, les disposit ions de ce texte s'appliquent à tout adminis­
trateur ou fonctionnaire p r é s e n t ou p a s s é et à tout administrateur p r ê t e -
nom qui r e p r é s e n t e une corporat ion qui est actionnaire. E n second l ieu , 
ces disposit ions couvrent tous les types d'actions en justice (civi les, 
criminelles et administratives). E n t ro i s i ème l ieu , elles font une dist inc­
tion entre les d i f fé ren t s recours, les actions individuelles contre les 
personnes poursuivies en qua l i t é d'administrateur ou de fonctionnaire, et 
les actions indirectes prises au nom de la corporat ion contre ces derniers. 
E n f i n , en q u a t r i è m e l ieu , sauf pour les actions indirectes, elles p r é v o i e n t 
le versement d'une i n d e m n i t é d e s t i n é e non seulement à couvr i r les 
d é p e n s e s mais aussi les montants p a y é s en satisfaction du jugement ou en 
r è g l e m e n t d'une act ion. 

245. L e s condit ions que doivent remplir les administrateurs et fonct ion­
naires pour avoir droit à cette i n d e m n i t é varient selon les lég is la t ions . 
Nous en donnons ic i quelques exemples: 

a) Une corporation peut indemniser en l'absence de négligence ou de défaut 
volontaire (Loi sur les corporations canadiennes, article 91). 

b) Une corporation peut indemniser un administrateur lorsqu'il a été jugé qu'il 
n'était pas coupable de négligence, de manquement à ses obligations, ou lorsqu'il 
a obtenu jugement en sa faveur. ( U.K. Companies ' Act 1948, a. 488 et art. 136). 
Il faut noter ici cependant que cette même loi restreint sévèrement l'indemnité 
qu'une compagnie peut payer à un fonctionnaire ou à un vérificateur de la 
corporation, (a. 205). 

c) Une corporation ne peut indemniser un administrateur ou fonctionnaire trouvé 
responsable de négligence ou de mauvaise administration (Model Business 
Corporation Act, a. 4 (o)). 

d) Un administrateur a droit de demander une indemnité à la corporation s'il réussit 
dans sa défense (New York Business Corporation Law, a. 724). 

246. L e paragraphe (1) donne à la corporat ion de t r è s vastes pouvoirs 
d ' indemniser un administrateur ou un fonctionnaire poursuiv i en cette 
qua l i t é par une personne autre que la corporat ion e l l e - m ê m e dont i l est 
administrateur ou fonctionnaire. Les seules conditions qu ' i l doit remplir 
pour avoir droit à l ' i ndemni t é pour une action c iv i le , sont les suivantes: 
avoir agi h o n n ê t e m e n t et de bonne foi dans les meilleurs i n t é r ê t s de la 
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corporat ion. Pour l 'act ion p é n a l e ou l ' instance administrat ive, i l doit 
prouver qu ' i l avait des motifs raisonnables de croire que sa conduite étai t 
légale . L a limite poli t ique aux abus de ces pouvoirs d 'accorder une 
i n d e m n i t é se trouve dans la disposi t ion explici te qui p r é v o i t qu'aucune 
i n d e m n i t é ne peut ê t r e p a y é e avant d 'avoir é t é a p p r o u v é e par un tribunal. 

247. L e paragraphe (2) qui se rapporte à l 'act ion indirecte prise au nom 
de la corporat ion contre ses administrateurs ou fonctionnaires, p révo i t 
plusieurs autres condit ions s u p p l é m e n t a i r e s à celles p o s é e s par le para­
graphe (1). Il faut souligner que l ' i n d e m n i t é dans ce cas ne comprend pas 
les sommes p a y é e s pour rég ler une act ion ou satisfaire à un jugement. L e 
postulat fondamental de ce paragraphe est que si une action indirecte au 
nom de la corporat ion a é t é i n t e n t é e contre un administrateur ou un 
fonctionnaire, il est probable que ce dernier n'a pas agi dans l ' in té rê t de la 
corporat ion et que par c o n s é q u e n t sa conduite m é r i t e un examen plus 
approfondi . C e c i est p a r t i c u l i è r e m e n t vra i dans le cas des r è g l e m e n t s 
d'actions en justice où les administrateurs, ayant, dans leur propre 
in t é rê t , t iré profit de transactions p r é j u d i c i a b l e s à la corporat ion, tentent 
ensuite d 'obtenir une i n d e m n i t é de la corporat ion parce qu ' ob l i gé s de 
régler une action indirecte a l l éguan t cet é c a r t de conduite. Cette pratique 
a é t é s é v è r e m e n t c r i t i quée à juste titre dans certains é t a t s des É t a t s - U n i s 
comme é t a n t un « d o u b l e p i l lage» . L e paragraphe (2) exige aussi l 'appro­
bation du tribunal comme condi t ion p r é a l a b l e au paiement. 

248. C o m m e garantie additionnelle contre les abus, les paragraphes (6) 
et (7) permettent au Registraire et à toute autre personne i n t é r e s s é e , si la 
C o u r le juge a p p r o p r i é , de c o m p a r a î t r e et d ' ê t r e entendu lors d'une 
r e q u ê t e visant à l 'approbation du paiement d'une i n d e m n i t é . L e paragra­
phe (3) p r é c i s e qu 'un administrateur ou un fonctionnaire a un droit absolu 
à r é c l a m e r l ' i n d e m n i t é de la corporat ion lorsqu ' i l a r é u s s i dans sa dé fense 
à une action i n t e n t é e contre lui en cette qua l i t é . 

249. L e paragraphe (4) est sans doute la disposi t ion de cet article qui 
peut p r ê t e r le plus à controverse. Il autorise une corporat ion à prendre 
une a s s u r a n c e - r e s p o n s a b i l i t é pour ses administrateurs et fonctionnaires 
pour couvr i r les cas où la corporat ion n'aurait pas pu verser l ' i ndemni t é à 
ces derniers en raison du fait que leur conduite constituait une violat ion 
des standards é n o n c é s aux paragraphes (1) et (2). U n e disposi t ion sem­
blable a é t é r e c o m m a n d é e par les r é d a c t e u r s du Model Business Corpora­
tion Act (a. 4 A ) et a d o p t é e par le Delaware General Corporation Law (a. 
145). O n retrouve é g a l e m e n t une vers ion de cette disposi t ion dans la loi 
ontarienne (a. 147) avec la r é s e r v e toutefois que la couverture d'assu­
rance est interdite lorsque l 'administrateur ou le fonctionnaire a violé 
l 'obligation g é n é r a l e contenue à l 'article 144. Cette r é s e r v e fait obstacle 
au but poursuiv i par l 'obtention de l 'assurance. E n effet i l n'existe 
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virtuellement aucune autre conduite pour laquelle un administrateur ou 
fonctionnaire pourrait ê t r e poursuiv i et toucher une i n d e m n i t é aux termes 
d'une police d'assurance. 

250. Certains auteurs ont s é v è r e m e n t c r i t iqué ces dispositions en p r é ­
tendant que non seulement elles entrent en conflit avec les normes 
légis la t ives mais encore y d é r o g e n t s é r i e u s e m e n t . V o i r par exemple, 
Horns te in , Corporation Law & Practice, Supp. , a. 733. Ces critiques sont 
parfaitement valables si l 'on ne tient pas compte des types de police 
d'assurance qu 'on peut obtenir. El les sont cependant largement f o n d é e s 
sur une pé t i t ion de pr incipe, puisqu'elles p r é s u p p o s e n t que les assureurs 
n'exercent ce mé t i e r que dans le seul but de p r o t é g e r les administrateurs 
et fonctionnaires de la r e s p o n s a b i l i t é qui r é su l t e pour eux de leur propre 
conduite fautive. E n fait, les assureurs exercent ce mé t i e r pour faire un 
profit et ils doivent donc apporter des restrictions à la couverture qu' i ls 
offrent pour atteindre ce but. Pour restreindre les abus des administra­
teurs et fonctionnaires, les assureurs dans les deux formules standards 
actuellement u t i l i sées p r é v o i e n t une somme d é d u c t i b l e c o n s i d é r a b l e (en 
généra l $20,000 pour chaque perte) et une forme de co-assurance (l'as­
suré paie 5% de la perte). L a l imitat ion la plus importante toutefois est la 
non-application de la couverture dans l ' h y p o t h è s e où l 'administrateur ou 
le fonctionnaire tire un profit personnel de sa p r é t e n d u e conduite fautive, 
ce qui a pour effet d ' e m p ê c h e r de couvr i r le cas où i l fait une tractation 
avec l u i - m ê m e . J u s q u ' à ce que l ' e x p é r i e n c e d é m o n t r e que les administra­
teurs et fonctionnaires abusent de cette grande poss ib i l i t é d'obtenir de 
l ' a s s u r a n c e - i n d e m n i t é d'entreprises commerciales , i l ne semble pas y 
avoir de raison de l imiter la couverture d'assurance qui peut ê t r e obtenue. 
C o m m e nous l 'avons dit, les assureurs e u x - m ê m e s seront obl igés de 
p r é v o i r des exclusions qui l imiteront leur r e s p o n s a b i l i t é aux cas de 
conduite fautive qui ne peut ê t r e c a r a c t é r i s é e comme é t a n t dans l ' in té rê t 
de la corporat ion. 

251. N o u s pensons qu ' i l serait utile d'ajouter une autre garantie. De 
façon à é l imine r toute poss ib i l i té de col lus ion entre les assureurs d'une 
part et les administrateurs et fonctionnaires d'une corporat ion d'autre 
part, visant à renoncer aux exclusions ou à les a t t é n u e r par avenant 
spécia l (qui e n t r a î n e r a i t naturellement le paiement de primes plus é le ­
vées ) , les r è g l e m e n t s p r o m u l g u é s sous l ' au to r i t é du p r é s e n t Projet exige­
raient la divulgat ion de toutes les primes p a y é e s pour ce genre d'assuran­
ces, sous la forme par exemple d'une note aux é t a t s financiers. Dans les 
cas d 'un abus flagrant, tout actionnaire a des recours a d é q u a t s en vertu 
du p r é s e n t Projet pour formuler ses objections. 

252. L ' a r t i c l e 9.21 reproduit en substance l 'article 92 c) et d) de la loi 
actuelle. Il convient de rappeler ici que l 'article 9.17 permet explicitement 
aux administrateurs de participer à la sanction de ces contrats. 
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253. L e titre 10.00 du Projet traite des « t r a n s a c t i o n s d ' in i t ié» déf in ies 
de la f a ç o n suivante par le C o m i t é K i m b e r : ^Purchases or sales of 
securities of a company effected by or on behalf of a person whose 
relationship to the company is such that he is likely to have access to 
relevant material information concerning the company not known to the 
general public» (Rapport K i m b e r , paragraphe 2.01). Ce C o m i t é estima 
que les transactions faites par des «ini t iés» dans ces circonstances é t a i en t 
inacceptables et devaient ê t r e interdites par la l o i . Il estima é g a l e m e n t que 
les normes juridiques existantes é t a i en t i n a d é q u a t e s pour combattre cette 
pratique et qu ' i l fallait l ' intervention du lég i s la teur . U n e attitude sembla­
ble a é t é a d o p t é e par le C o m i t é Jenkins . L e s recommandations du C o m i t é 
K i m b e r furent a d o p t é e s en substance dans les l ég i s la t ions de droit 
corporat i f et de valeurs mob i l i è r e s p r o m u l g u é e s dans diverses provinces 
canadiennes depuis 1966. L e principe m ê m e de cette légis la t ion fut 
a c c e p t é par le Parlement en 1970 dans les d e r n i è r e s modificat ions appor­
t ée s à la Loi sur les corporations canadiennes (articles 98 à 98F) . Dans 
ces circonstances, il nous a s e m b l é inutile de r é e x a m i n e r i c i la val idi té de 
ce pr incipe. N o u s l 'avons tout simplement a d o p t é . 

254. D 'une m a n i è r e g é n é r a l e , les disposit ions du Titre 10.00 sont sem­
blables à celles que l 'on retrouve dans la loi actuelle et les légis la t ions 
portant sur les transactions d ' in i t i és des d i f f é r e n t e s provinces. Ce titre 
attaque le p r o b l è m e de deux f a ç o n s . D 'une part, l 'article 10.02 impose 
l 'obligation à tous ceux qui sont c o n s i d é r é s comme «ini t iés» de d é p o s e r 
des rapports a u p r è s du Registraire, donnant le dé ta i l de leurs in té rê t s 
dans les actions des corporat ions dont ils sont c o n s i d é r é s ê t r e des ini t iés , 
ainsi que l 'obligation de faire rapport de tout changement de ces in t é rê t s . 
D'autre part, l 'art icle 10.04 rend les ini t iés responsables civi lement et 
é t e n d cette r e s p o n s a b i l i t é à d'autres personnes qui occupent une posit ion 
déf in ie v is-à-vis d'une corpora t ion lorsqu'el les font des « t r a n s a c t i o n s 
d ' in i t i é» . 

255. N o u s attirons cependant l 'attention sur un certain nombre de 
d i f f é r ences importantes qui distinguent les disposit ions du Ti t re 10.00 de 
celles de la loi actuelle et des lois provincia les . Ces d i f f é r e n c e s sont 
d i s c u t é e s c i - a p r è s . 

256. L e principe de base de l 'obl igat ion de divulguer i m p o s é e aux init iés 
repose sur ce que l 'on pourrait appeler «la t h é o r i e de l ' a q u a r i u m » : 
certaines incorrect ions sont moins susceptibles d ' ê t r e commises si ceux 
qui sont t e n t é s de les commettre sont susceptibles d ' ê t r e d é c o u v e r t s et 
e x p o s é s à l ' éc la t de la pub l i c i t é . E n c o n s é q u e n c e , non seulement la 
divulgat ion au Registraire est obligatoire (article 10.02), mais , en plus, le 
Registraire doit aux termes de l 'art icle 10.03 publier des sommaires 
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p é r i o d i q u e s de l ' informat ion ainsi obtenue. E n f i n , l 'article 20.13 permet à 
quiconque d 'examiner les rapports e n v o y é s au Registraire et d'en prendre 
copie. 

257. L 'ob l iga t ion de divulguer est i m p o s é e seulement aux ini t iés de 
corporations ayant fait une é m i s s i o n publique (article 10.02 lu de concert 
avec l 'article 10.01 (1) a)). L a déf in i t ion du terme «init ié» est large et 
inclut ainsi non seulement les administrateurs et fonctionnaires (article 
10.01 (1) b) (i)) mais aussi toute personne qui , directement ou indirecte­
ment, dé t i en t ou c o n t r ô l e plus de 10 p. 100 des actions comportant droit 
de vote d'une corporat ion (article 10.01 (1) b) (iii) et c)). De plus, 
lorsqu'une corporat ion est c o n s i d é r é e comme «ini t iée» par rapport à une 
autre, chaque administrateur et fonctionnaire de la p r e m i è r e est r é p u t é 
ê t re un «init ié» de la seconde (article 10.01 (2) a)) et tout administrateur 
et fonctionnaire d'une corporat ion filiale est r é p u t é un init ié de la corpo­
r a t i o n - m è r e de cel le-ci . D e plus, si la corporat ion A acquiert toute ou 
presque toute la p r o p r i é t é de la corporat ion B ou si les corporations A et 
B se fusionnent, nonobstant le fait que A ne p o s s è d e aucune action de B , 
tous les administrateurs et fonctionnaires de A sont r é p u t é s ê t r e des 
init iés de la corporat ion B (article 10.01 (3)). Cette situation est n o m m é e 
«as soc ia t ion d ' e n t r e p r i s e » dans le Projet et y est incluse pour r e c o n n a î t r e 
le fait que la possession d'actions n'est pas le seul moyen d ' a c c è s à de 
l ' information corporat ive confidentielle. 

258. L 'ob l iga t ion de faire rapport est i m p o s é e par ces disposit ions à une 
ca tégor i e t r è s é t e n d u e de personnes et de corporations. O n peut justifier 
l ' é t endue de cette c a t é g o r i e en disant que si elle é ta i t plus é t ro i t e , les 
poss ib i l i tés d ' é l u d e r les disposit ions au moyen de p r ê t e - n o m s , de corpora­
tions c o n t r ô l é e s ou d'autres moyens semblables, seraient c o n s i d é r a b l e s et 
que la poli t ique de divulgat ion pourrait ê t r e ainsi s é r i e u s e m e n t compro­
mise. Ces disposit ions pourraient cependant produire certains r é su l t a t s 
ridicules en r e q u é r a n t non seulement la divulgat ion de certaines person­
nes dont les ac t iv i t é s ne sont pas un chef raisonnable de souci mais aussi 
la divulgation r é p é t é e de substantiellement la m ê m e information d'une 
mult ip l ic i té de sources. L e r é su l t a t pourrait ê t r e que le Registraire devien­
drait d é s e s p é r é m e n t d é b o r d é par la paperasserie, le r e m è d e , à long terme, 
é t an t pire que la maladie. E n c o n s é q u e n c e , les paragraphes (5) et (6) de 
l 'article 10.02 ont pour but de r é d u i r e les divulgations inutiles, en él imi­
nant les divulgations r é p é t é e s des m ê m e s informations. L e Registraire 
peut en plus, en vertu de l 'article 10.02 (8), rendre une ordonnance 
exemptant toute personne de se conformer à l 'exigence de faire rapport. 
Dans un tel cas, le Registraire doit donner les dé ta i l s et les motifs de cette 
ordonnance d 'exemption dans la publicat ion p é r i o d i q u e dont i l est res­
ponsable (article 10.03). 

TRANSACTIONS DTNITlÉ 99 



259. L ' a r t i c le 10.04 (1) impose une r e s p o n s a b i l i t é c iv i le pour tout usage 
d ' informations non d i v u l g u é e s et confidentielles, en rapport avec toute 
transaction sur une valeur mob i l i è r e d'une corporat ion ou de l'une de ses 
aff i l iées . Cette r e s p o n s a b i l i t é est i m p o s é e aux ini t iés , à 'eurs a s s o c i é s et 
affil iés et aux personnes qui sont au service de la corporat ion. Cette 
r e s p o n s a b i l i t é e n t r a î n e l 'obligation de compenser toute personne de toute 
perte directe subie par elle en raison de la transaction. 

260. L ' a r t i c le 10.04 di f fère de l 'article correspondant des légis la t ions 
provinciales sous plusieurs aspects et aussi des disposit ions de l'article 
9 8 D de la loi actuelle (telles qu' introduites par les modifications de 1970). 
L 'a r t ic le 10.04 (1) est plus large que les lég is la t ions provinciales en ce 
qu ' i l impose une r e s p o n s a b i l i t é aux personnes « d o n t les services ont é té 
retenus par une c o r p o r a t i o n » alors que les l ég i s la t ions provinciale ne le 
font pas. L e but de cette disposi t ion est d ' é t e n d r e le groupe des person­
nes responsables à celles qu i , dans le cours de leur travail ou de leur 
relations avec la corporat ion, peuvent a c c é d e r à des informations impor­
tantes et confidentielles sur les affaires de la corporat ion, m ê m e si elles 
ne sont pas des «ini t iés» au sens de l 'article 10.01 (1) b). Cette responsa­
bil i té incombe donc aux avocats, comptables et autres conseillers profes­
sionnels. L e C o m i t é K i m b e r avait d é c i d é de ne pas imposer cette respon­
sabi l i té dans ce cas, soutenant que les chambres professionnelles 
utiliseraient leur jur id ic t ion pour exercer une surveil lance a d é q u a t e en 
cas de conduite d é r o g a t o i r e à l ' é t h i q u e professionnelle. L e s légis la tures 
provinciales avaient é t é é v i d e m m e n t convaincues de la justesse de ces 
vues. N o u s n'avons pas a d o p t é cette attitude cependant, principalement 
pour la raison suivante: c'est un bien faible r é c o n f o r t pour un actionnaire 
non init ié qui subit une perte en raison d'une transaction d ' in i t ié faite par 
exemple par un avocat , de savoir que ce dernier a p e u t - ê t r e contrevenu à 
l ' é th ique professionnelle et est soumis à la discipl ine du Barreau. De 
toute f a ç o n , i l est lo in d ' ê t r e clair que toutes les chambres professionnel­
les aient r é p o n d u aux suggestions du Rappor t K i m b e r ou qu'elles le 
feront et nous estimons donc p r é f é r a b l e d 'avoir sur ce point une règle 
p r é c i s e . 

261. L ' a r t i c le 10.04 (1) est d'une p o r t é e moins large que l 'article 98D de 
la loi actuelle et les disposit ions correspondantes dans les d i f f é ren tes lois 
provinciales qui p r é v o i e n t , elles, que l ' init ié est responsable à la fois 
envers Je tiers et envers la corporat ion. Cependant , aux termes de l'article 
10.04 (1), la r e s p o n s a b i l i t é ne s ' é t end qu'au tiers suivant en cela la 
recommandat ion du C o m i t é K i m b e r qui s'est p r o n o n c é contre la double 
r e s p o n s a b i l i t é . Il nous a p p a r a î t utile toutefois, puisque nous avons cru 
bon de nous é lo igne r du cadre tradit ionnel et plus p a r t i c u l i è r e m e n t du 
contenu d'une modif icat ion r é c e n t e à la loi actuelle, de donner les raisons 
de ce geste. 
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262. L ' é q u i t é et les règ les actuelles de la common law laissent le tiers 
presque c o m p l è t e m e n t sans protect ion. Ce p h é n o m è n e est dans une large 
mesure le r é su l t a t de la déc i s ion Perchai v. Wright (1902) 2 C h . 421 , qui 
a déc idé qu'ordinairement un administrateur n'a pas de devoirs f iduciai ­
res v is-à-vis de chaque actionnaire pris individuellement et qu'en c o n s é ­
quence il n'est pas tenu de divulguer les informations qu ' i l p o s s è d e et qui 
affectent la valeur des actions qui font l'objet de la transaction entre les 
parties. M ê m e si cette déc i s ion a par la suite é t é r e n v e r s é e , l 'actionnaire 
de l ' ex t é r i eu r n'aurait de recours que contre les administrateurs, alors que 
d'autres personnes ayant a c c è s à des informations internes qui traite­
raient avec lui n 'encourraient aucune r e s p o n s a b i l i t é à son éga rd du seul 
fait de la non-divulgation. A i n s i , en é c a r t a n t la règle de Percival v. 
Wright, nous appliquons la nouvelle règle à un nombre plus c o n s i d é r a b l e 
de personnes que n'atteindrait la common law. 

263. L a posi t ion d'une corporat ion par rapport à l'usage p r ivé d' infor­
mations corporatives confidentielles n'est pas à notre avis aussi p r é c a i r e 
que celle d 'un actionnaire indiv iduel . Les règles existantes peuvent fort 
bien ê t r e a d a p t é e s pour couvr i r le cas de l ' ini t ié, qu ' i l soit administrateur 
ou non, utilisant des informations confidentielles pour son propre b é n é ­
fice ou avantage. Les solutions juridiques bien é tab l i e s au sujet de l 'abus 
de confiance, du d é t o u r n e m e n t de fonds corporatifs , des profits secrets et 
des conflits d ' i n t é r ê t s sont, à notre avis, suffisantes. L e u r application au 
cas de transactions d ' in i t i és , bien que non sans d i f f icu l tés , ne p r é s e n t e n t 
pas les m ê m e s p r o b l è m e s doctr inaux que dans le cas de la relation entre 
un initié et un actionnaire. E n effet, quel que soit les r é s u l t a t s d é c o u l a n t 
des faits en cause, des d é c i s i o n s r é c e n t e s telles Peso Silver Mines Ltd. v. 
Cropper (1966) 58 D L R (2d) 1 et Boardman v. Phipps (1967) 2 A C 46, 
d é m o n t r e n t amplement la souplesse du droit à cet éga rd . O n peut remar­
quer aussi que, dans la plupart des cas, les transactions inacceptables 
e f f e c t u é e s par un «initié» d'une corporat ion n 'occasionnent pas en g é n é ­
ral de perte à cette d e r n i è r e , m ê m e si elles peuvent ê t r e injustes pour ses 
actionnaires pris individuellement. 

264. Une autre c o n s i d é r a t i o n nous a in f luencés . L 'a r t ic le 10.04 (1) doit 
ê t r e avant tout c o n s i d é r é comme faisant partie d'une technique visant à 
assurer une d i s s é m i n a t i o n raisonnablement rapide et é t e n d u e des infor­
mations sur les corporations. Il est d e s t i n é à promouvoir , pour ceux qui 
font des placements, la politique de divulgat ion en temps utile. A notre 
avis, l ' imposi t ion d'une d e u x i è m e r e s p o n s a b i l i t é vis-à-vis de la corpora­
tion n'est pas susceptible de promouvoir beaucoup cette polit ique. L e but 
des règles qui gouvernent la relation entre la corporat ion et ceux qui sont 
dans la posit ion d 'un fiduciaire à son éga rd et qui imposent une responsa­
bilité pour toute p r é v a r i c a t i o n ou tentative de p r é v a r i c a t i o n , est bien 
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di f fé ren t de celui de la nouvelle légis la t ion accordant compensat ion aux 
actionnaires l é sés . N o u s ne croyons pas que ces deux buts soient inévi ta­
blement ou m ê m e f r é q u e m m e n t poursuivis par le m ê m e principe de 
r e s p o n s a b i l i t é . 

265. L ' ar t icle 10.05 est une version s impl i f iée de l 'article 9 8 F de la loi 
actuelle. O n ne doit pas permettre à un initié de « v e n d r e à d é c o u v e r t » les 
actions d'une corporat ion dont il est un « ini t ié» . Cette d é f e n s e est 
assortie d'une sanction p é n a l e , puisqu ' i l est d i f f ic i le , sinon impossible, de 
p r é v o i r dans ce cas un recours c i v i l a p p r o p r i é . 

102 PROPOSITIONS POUR UN N O U V E A U DROIT DES CORPORATIONS COMMERCIALES 



TITRE 11.00 

Actionnaires 

103 



266. L ' a r t i c le 11.01 est de droit nouveau. L 'a r t i c le 88 (1) de la loi 
actuelle exige que les a s s e m b l é e s p r o c é d a n t à l ' é lec t ion des administra­
teurs soient tenues au Canada , mais ne p révo i t rien quant au lieu des 
a s s e m b l é e s d 'actionnaires. N o u s avons cru utile de p r é v o i r une disposi­
tion g é n é r a l e à ce sujet. 

267. L ' a r t i c l e 11.02 a) reproduit en substance l 'article 100 (1) de la loi 
actuelle et l 'article 11.02 b) lu en m ê m e temps que l 'article 11.03 (5) et (6) 
reproduit en substance l 'art icle 101 (6) de la lo i actuelle. 

268. L e paragraphe (1) de l 'art icle 11.03 est pratiquement identique à 
l 'article 103 (1) de la lo i actuelle sous r é s e r v e de deux modificat ions. Les 
déla is min imum et max imum de l 'avis de convocat ion sont p o r t é s respec­
tivement de 14 à 10 jours et de 60 à 50 jours avec le r é su l t a t que les 
corporations dont les actionnaires sont d i s s é m i n é s et plus pa r t i cu l i è re ­
ment dont les actionnaires r é s i d e n t en dehors du Canada , ont une pé r iode 
de 40 jours pour envoyer l 'avis de convoca t ion d ' a s s e m b l é e . 

269. L e paragraphe (2) de l 'article 11.03 doit ê t r e i n t e r p r é t é à la lumière 
de l 'article 6.04 (2). A u x termes de ce dernier, les administrateurs 
peuvent f ixer une date non s u p é r i e u r e à 50 jours et non in fé r i eu re à 10 
avant l ' a s s e m b l é e , date à laquelle on d é t e r m i n e r a ceux qui ont droit de 
recevoir l 'avis de convoca t ion . A u x termes de l 'article 11.03 (2), toute 
personne figurant, à cette date de r é f é r e n c e , au registre des actionnaires a 
le droit de recevoir l 'avis de convoca t ion . A u x termes de l 'article 11.06, 
toute personne devenant actionnaire a p r è s la date de r é f é r e n c e f ixée 
c o n f o r m é m e n t à l 'article 6.04, a aussi le droit d ' ê t r e p r é s e n t e et de voter, 
mais non de recevoir l 'avis de convocat ion . 

270. Les paragraphes (3) et (4) sont de droit nouveau. D ' a p r è s la 
common law, une a s s e m b l é e est c o n s i d é r é e comme la continuation de 
l ' a s s e m b l é e qui a é té a j o u r n é e (Jackson v. Hamlyn [1953] C h . 577) et un 
nouvel avis de convoca t ion n'est pas n é c e s s a i r e à moins que de nouvelles 
questions ne doivent y ê t r e d i s c u t é e s (Christopher v. Noxon (1883) 4 O R 
672). Certaines corporat ions exigent un nouvel avis si l 'ajournement 
s ' é t end sur une p é r i o d e de temps plus longue que la p é r i o d e prescrite, et 
ce principe est a d o p t é par le Projet. 

271. L e s paragraphes (5) et (6) sont de droit nouveau mais codifient 
simplement des disposi t ions que l 'on retrouve f r é q u e m m e n t dans les 
r è g l e m e n t s des corporat ions et ne demandent donc pas d 'explicat ions 
p a r t i c u l i è r e s . 

272. L ' a r t i c l e 11.04, n 'a pas d ' é q u i v a l e n t dans la lo i actuelle. L a 
pratique de renoncer à l 'avis de convoca t ion d ' a s s e m b l é e d'actionnaires 
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est f r é q u e n t e dans le cas des petites corporations f e r m é e s . Il nous a 
s e m b l é d é s i r a b l e de lég i t imer cette pratique par une disposi t ion statutaire 
expresse. Il existe des disposit ions semblables pour la renonciation à 
l 'avis de convoca t ion des a s s e m b l é e s d'administrateurs aux articles 9.03 
(3) et 9.13 (4). 

273. L ' a r t i c l e 11.05 reproduit en substance les disposit ions de l 'article 
106H a jou t é à la loi actuelle en 1970. Les seuls changements sont des 
changements de forme. Cette disposi t ion tire son origine de la Règle 
14a—8 p r o m u l g u é e par le Securities and Exchange Commission des 
É t a t s - U n i s , aux termes de l 'article 14 du Securities and Exchange Act of 
1934. 

274. L e but de cet article est de doter l 'actionnaire d'un moyen lui 
permettant de communiquer avec ses coactionnaires sur toute question 
d ' i n t é r ê t commun , aux frais de la corporat ion. E n common law, la 
direct ion d'une corporat ion n'a aucune obligation de faire r é f é r e n c e , dans 
les documents qu'elle envoie, à des opinions contraires à la sienne sur les 
sujets qui seront d i s c u t é s en a s s e m b l é e (Campbell v. Australian Mutual 
Provident Society (1908) 24 T L R 623). R i e n ne l 'oblige non plus à inclure 
dans l 'avis d ' a s s e m b l é e des proposit ions d i f f é ren tes des siennes: Gower , 
Modem Company Law, 3d éd . , 1969, p. 479. Cet é t a t de chose place les 
actionnaires qui d é s i r e n t faire d é b a t t r e un sujet à une a s s e m b l é e dans une 
posi t ion t r è s d é s a v a n t a g e u s e , puisque l ' a s s e m b l é e ne peut effectivement 
traiter d 'un sujet qui n'est pas déc r i t de m a n i è r e a d é q u a t e dans l 'avis 
' • ' a s s e m b l é e 

275. L a seule autre voie ouverte à l 'heure actuelle à un actionnaire 
dissident dans une telle situation, est de r equé r i r la convocat ion d'une 
a s s e m b l é e aux termes de l 'article 101 de la lo i actuelle (11.11 du Projet), 
ce qui peut ê t r e o n é r e u x . 

276. E n c o n s é q u e n c e , l 'article 11.05 cherche à p révo i r une autre solu­
tion acceptable. Ce l le -c i est b a s é e sur le postulat que les actionnaires ont 
le droit de pouvoi r discuter des affaires de la corporation en a s s e m b l é e 
g é n é r a l e , et qu ' i l s'agit là bel et bien d'un droit et non seulement d'un 
pr iv i lège la issé au bon plaisir de l 'administrat ion. L e m é c a n i s m e p r é v u 
par le p r é s e n t article, permet à un actionnaire d'une corporat ion soumis 
aux disposit ions du Projet concernant les procurations, de voir ses 
proposit ions incluses dans la circulaire de soll ici tat ion de procurations 
pour la direct ion de la corporat ion (art. 11.05 (2)). 

277. L 'ac t ionnai re n'a droit de faire inclure sa proposit ion dans la 
circulaire que s ' i l en donne un avis a d é q u a t et que cette proposit ion porte 
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sur une question susceptible d ' ê t r e d é c i d é e par les actionnaires en assem­
blée g é n é r a l e (art. 11.05 (5) a) à c)). L e paragraphe 5 b) est r éd igé de 
f a ç o n à é n o n c e r clairement que le processus p r é v u ne peut ê t r e ut i l isé 
pour permettre de prendre, en a s s e m b l é e g é n é r a l e , des d é c i s i o n s sur des 
questions qui ne r e l è v e r a i e n t pas autrement de la c o m p é t e n c e des action­
naires: Re British International Finance (Canada) Ltd. (1968) 68 D L R 
(2d) 578; Automatic Self-Cleansing Filter Syndicate v. Cuninghame 
(1906) 2 C h . 34. L e s disposit ions du Projet , des statuts, des r è g l e m e n t s et 
des convent ions d'actionnaires d é t e r m i n e n t si une proposi t ion r e l è v e de 
la c o m p é t e n c e des actionnaires. 

278. L e s a l inéas c ) et b) é n o n c e n t que l ' a s s e m b l é e des actionnaires n'est 
pas l 'endroit a p p r o p r i é pour discuter de sujets g é n é r a u x ou de griefs 
personnels. L e s a l inéas d) et e) visent à p r o t é g e r la direct ion et les 
actionnaires en géné ra l contre le harassement provenant de discussions 
sur des sujets rebattus. 

279. L e paragraphe (6), comme l 'article 9.09 (4), p r o t è g e la corporation 
contre les effets juridiques de la mise en c i rculat ion de propos diffamatoi­
res. L e paragraphe (7) exige que la corporat ion notifie l 'actionnaire dont 
elle refuse de faire c i rculer la proposi t ion, et les paragraphes (8) et (9) 
permettent à l'une ou l'autre des parties d 'avoir recours au tribunal. 

280. L ' a r t i c l e 11.07 n'a pas d ' é q u i v a l e n t dans la lo i actuelle et tente 
de clarif ier certains aspects de la common law. U n e certaine jurispru­
dence en common law adopte en effet le point de vue qu'en règle 
g é n é r a l e , toute a s s e m b l é e exige la p r é s e n c e d'au moins deux personnes: 
Re Primary Distributors Ltd. (1954) 2 D L R 438; Re Cowichan Leader 
Ltd., (1963) 42 D L R (2d) 111. L a seule except ion à cette règle est que le 
d é t e n t e u r unique de toutes les actions d'une c a t é g o r i e ou sér ie peut 
constituer une « a s s e m b l é e » valable de cel le-c i : Re Woodward (1940) O R 
387. É t a n t d o n n é que le Projet r e c o n n a î t l 'existence juridique des corpo­
rations d'une seule personne, il é ta i t n é c e s s a i r e de p r é v o i r au paragraphe 
(4) qu'une seule personne pouvait valablement constituer une a s s e m b l é e . 

281. B ien que le Projet permette à un actionnaire de constituer une 
a s s e m b l é e , il sera toutefois n é c e s s a i r e , en l 'absence de dispositions 
contraires aux r è g l e m e n t s , que cette personne d é t i e n n e la ma jo r i t é des 
actions (paragraphe (1)). Il n 'y a aucune raison valable pour que les 
r è g l e m e n t s ne puissent pas exiger pour la consti tut ion du quorum une 
participation plus grande que celle de la m a j o r i t é des actions, exigence 
qui se retrouve f r é q u e m m e n t dans les r è g l e m e n t s des corporations fer­
m é e s . D'autre part, le paragraphe (3) e m p ê c h e d'adopter une pratique de 
plus en plus r é p a n d u e , pratique qui consiste à p r é v o i r que s ' i l n 'y a pas 
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quorum à l 'ouverture de l ' a s s e m b l é e , il y a ajournement de cel le-ci à une 
date d é t e r m i n é e . A cette date, les actionnaires p r é s e n t s constituent 
quorum et peuvent p r o c é d e r à discuter les questions soumises. Cette 
pratique p r é s e n t e des dangers de manipulation par des personnes peu 
scrupuleuses et, pour cette raison, devient p r o h i b é e . 

282. E n common law, i l existe un doute sur ta question de savoir s ' i l est 
n é c e s s a i r e que le quorum soit maintenu pendant toute la d u r é e de 
l ' a s s e m b l é e ou s ' i l suffit qu ' i l existe à son ouverture. L a solution qui 
nous semble la meilleure est celle p r é c o n i s é e par l ' a r rê t Re Hartley Baird 
(1955) C h . 143, à l'effet qu ' i l est suffisant que le quorum existe à 
l 'ouverture. Cette règle est p r é v u e à l 'article 11.07 (2). 

283. L e paragraphe (1) de l 'article 11.08, reproduit, sous r é s e r v e d'une 
modif icat ion importante, les disposit ions de l 'article 102 de la loi actuelle, 
telle q u ' a m e n d é e en 1970. Cette modif icat ion a pour effet de supprimer 
toute r é f é r e n c e dans l 'article au droit de vote des actionnaires qui n'ont 
pas a c q u i t t é les appels de versement sur leurs actions, p r o b l è m e qui n'est 
pas pertinent par suite de l 'aboli t ion par l 'article 5.02 (2) et (3) du Projet, 
des actions partiellement a c q u i t t é e s . 

284. Les paragraphes (2) et (3) reproduisent en substance les disposi­
tions de l 'article 105 de la loi actuelle. L e paragraphe (4) exprime tout 
simplement en termes législat ifs une disposi t ion que l 'on retrouve fré­
quemment dans les r è g l e m e n t s corporatifs . 

285. L ' a r t i c le 11.09 est de droit nouveau. L e paragraphe (1) reproduit la 
règle de common law selon laquelle le vote se fait à mains l evées à moins 
qu'un scrutin secret ne soit d e m a n d é : Re Horbury Bridge, Coal, Iron 
and Wagon Co. (1879) 11 C h . D 109. Il fait d i s p a r a î t r e aussi l ' incertitude 
de la common law sur le droit d'un d é t e n t e u r de procuration de demander 
un vote par scrutin secret Queen v. Government Stock Investment Co. 
(1878) 3 Q B D 443 ; Re Haven Gold Mining Co. (1882) 20 C h . D 151. A u x 
termes de l 'article 1 1.09 (1), il est é tabl i clairement que ce dernier peut le 
faire. 

286. L e paragraphe (2) é l imine le doute de la common law sur la 
question de savoir si un vote à mains l evées est une condi t ion essentielle 
et p r é r e q u i s e à toute demande de vote par scrutin secret: Carruth v. 
Imperial Chemical Industries Ltd. (1937) A C 707; Holmes v. Keyes 
(1959) C h . 199. D ' a p r è s l 'article 11.09 (2), un tel vote peut ê t r e d e m a n d é 
en tout temps. 

287. L ' a r t i c le 11.10 qui est de droit nouveau, p r é s e n t e une util i té toute 
pa r t i cu l i è r e , surtout dans le cas des corporations d'une seule personne. Il 
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semble inutile de continuer à exiger la tenue d ' a s s e m b l é e s rituelles pour 
ces corporat ions et cet article r e c o n n a î t tout simplement ce qui se passe 
en réa l i t é . D'autre part, il a toujours é té admis que le consentement non 
formel de tous les actionnaires à un acte intra vires de la corporat ion a le 
m ê m e effet qu'une r é s o l u t i o n formelle é m a n a n t d'une a s s e m b l é e d û m e n t 
c o n v o q u é e : Walton v. Bank of Nova Scotia (1965) S C R 681. Une 
disposi t ion semblable est p r é v u e pour le consentement écr i t des adminis­
trateurs à l 'article 9.15. L e principe é n o n c é à l 'article 11.10 s'applique 
é v i d e m m e n t aux corporations ayant plus d'un actionnaire. 

288. L ' a r t i c le 11.11 reproduit avec plusieurs modif icat ions la substance 
des disposit ions de l 'article 101 de la lo i actuelle. L a formulat ion nouvelle 
vise à p r é c i s e r qu 'un seul actionnaire d é t e n a n t un nombre d'actions 
suffisant peut faire valablement une demande de convocat ion d'assem­
blée . Bien qu'une partie de la jurisprudence anglaise soit à cet effet 
(Italian Rly. Construction Co. Ltd. v. Hooper (1904) 48 S o l . Jo . 709), une 
opinion é m i s e par le juge V e r c h è r e dans l ' a r rê t Ingre v. Maxwell (1964) 
44 D L R (2d) 764 a j e t é un doute sur l 'appl icat ion de cette règle eu égard 
aux disposit ions analogues de la lo i de la C o l o m b i e bri tannique. L 'a r t i c le 
11.11 (1) é l imine tout doute à ce sujet. 

289. L a proport ion d'actions n é c e s s a i r e s pour p r é s e n t e r une demande 
valable de convoca t ion d ' a s s e m b l é e a é t é r é d u i t e de 10 p. 100 à 5 p. 100 
de f a ç o n à facil i ter les demandes de convoca t ion d ' a s s e m b l é e pour 
discuter des i n t é r ê t s corporatifs l ég i t imes . 

290. D ' a p r è s la loi actuelle les administrateurs ont 21 jours à compter de 
la r é c e p t i o n de cette demande pour convoquer une a s s e m b l é e . L 'a r t ic le 
11.11 (4) rédu i t ce dé la i à 10 jours. Il n'existe en effet, à notre avis, 
aucune raison valable de donner aux administrateurs un dé la i aussi long 
pour prendre cette demande en c o n s i d é r a t i o n . 

291. L e paragraphe (5) a é t é p r é v u de f a ç o n à é tab l i r clairement qu'une 
a s s e m b l é e tenue aux termes de cet article est sujette aux disposit ions du 
Projet r ég i s san t les procurat ions. 

292. L e paragraphe (6) est conforme à l 'article 101 (5) de la loi actuelle, 
mais y ajoute une disposi t ion p r é v o y a n t que les actionnaires peuvent 
d é c i d e r que la corporat ion ne sera pas tenue de rembourser les r e q u é ­
rants. Il nous a paru utile d'ajouter cette règle comme protect ion contre le 
harassement d'une mul t ip l i c i t é d ' a s s e m b l é e s dont la tenue pourrait ê t r e 
requise par des actionnaires. 
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293. L ' a r t i c l e 11.12 reproduit les disposit ions de l 'article 104 de la loi 
actuelle. Toutefois le paragraphe (2) a é té a jou té pour é l iminer tout doute 
concernant le pouvoi r du tribunal de modifier la règle du quorum, raison 
pour laquelle en géné ra l cet article est i n v o q u é . 

294. L e bref de quo warranto é ta i t le recours traditionnel permettant la 
revis ion d'une é l ec t ion c o n t e s t é e d'un administrateur d'une corporation 
commercia le . Pendant longtemps le droit q u é b é c o i s a permis cette rév i ­
sion en vertu de disposit ions pa r t i cu l i è re s du Code de p r o c é d u r e c iv i le 
(art. 838, 844). L 'u t i l i sa t ion des brefs de p r é r o g a t i v e s dans ce contexte a 
é té a b a n d o n n é e par les jur idict ions de common law au Canada en raison 
de l ' incertitude é m a n a n t de certaines d é c i s i o n s jurisprudentielles du 
19ème s iècle qui avaient mis en doute la pertinence de cette p r o c é d u r e . 
V o i r à ce sujet, Fraser and Stewart, Company Law of Canada, 5th éd . , 
1962, pp. 579 à 581. Apparemment le recours a p p r o p r i é dans les jur idic­
tions de common law est une action indirecte prise au nom de la 
corporat ion et demandant d'annuler l ' é lec t ion d'un administrateur: Kelly 
v. Electrical Construction Co. (1908) 16 O L R 232. Ce recours, bien 
qu'utile si la ma jo r i t é des actionnaires conteste l ' é lec t ion , est difficile sur 
le plan de la p r o c é d u r e et parfois inefficace en pratique en raison des 
règles gouvernant ce genre d'actions: Watt v. Commonwealth Petroleum 
Ltd. (1938) 4 D L R 701. 

295. Cependant une certaine incertitude plane sur l 'é tat actuel du droit 
positif de la common law. Cette p r o c é d u r e varie en effet entre les 
d i f f é r en te s jur idict ions. E n Colombie britannique par exemple, on ne 
permet pas à un actionnaire de prendre, au nom de tous les autres, une 
« r e p r é s e n t a t i v e a c t i o n » afin de contester une é l ec t i on . Seule l 'act ion 
indirecte est permise: Fraser River Mining & Dredging Co. v. Gallagher 
(1896) 5 B C R 82. A u contraire, au Royaume U n i , un actionnaire peut 
apparemment instituer une « r e p r é s e n t a t i v e ac t ion» pour obtenir une 
injonction et contester ainsi la val idi té de l ' é lec t ion d'un administrateur: 
Channel Collieries Trust v. 5/. Margaret's Co. (1914) 2 C h . 560. 

296. A u x É t a t s - U n i s , le recours traditionnel du quo warranto a c o n t i n u é 
à s 'appliquer pour permettre la rév i s ion judiciaire de l ' é lec t ion des 
administrateurs d'une corporat ion commerciale . Cependant vers 1900, 
l'usage des brefs de p r é r o g a t i v e s étai t devenu si c o m p l i q u é sur le plan de 
la technique et de la forme, qu'i ls n'offraient plus une solution a d é q u a t e 
au p r o b l è m e . E n c o n s é q u e n c e , des dispositions spéc ia l e s furent p r é v u e s 
dans les lois g é n é r a l e s sur les corporations, accordant à l 'actionnaire qui 
se p r é t e n d lésé le droit de s'adresser au tribunal par r e q u ê t e sommaire 
dans les cas de contestation d ' é l e c t i o n s et c o n f é r a n t à ce dernier un 
pouvoir d i s c r é t i o n n a i r e é t e n d u pour r é s o u d r e le p r o b l è m e . U n m o d è l e 
utile à cet éga rd est l 'article 619 du New York Business Corporation Law, 
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sur lequel un nombre c o n s i d é r a b l e de d é c i s i o n s jurisprudentielles ont 
p o r t é . L e but de l 'article 11.13, le m ê m e que celui v isé par cet article 619, 
est d 'octroyer un recours qui puisse ê t r e i n v o q u é devant un tribunal par 
r e q u ê t e sommaire , tout comme les brefs de p r é r o g a t i v e s , mais qui ne 
p r é s e n t e pas les d i f f icu l tés conceptuelles et celles de p r o c é d u r e qui ont 
longtemps e n c o m b r é ces brefs. Ce recours rend inutile toute dist inct ion 
entre les actions personnelles et les « r e p r é s e n t a t i v e a c t i o n s » d'un action­
naire pour le compte de tous les autres, et les actions indirectes au nom 
de la corporat ion. 

297. A u x termes de l 'art icle 11.13, ce droit de p r o c é d e r par r e q u ê t e 
sommaire au tribunal est simple et sans d é t o u r s . Il sera aussi expédi t i f 
que les r èg les du tr ibunal le permettront. Par opposi t ion au droit de l 'Etat 
de N e w Y o r k , qui r e c o n n a î t ce droit seulement à l 'actionnaire qui se 
p r é t e n d l é sé , cet article ouvre ce recours soit à un actionnaire, soit à un 
administrateur, soit m ê m e à la corporat ion. L e s pouvoirs du tribunal aux 
termes de ce m ê m e article sont é t e n d u s et non é q u i v o q u e s . Cette disposi­
tion se compare é v i d e m m e n t au recours g é n é r a l p r é v u à l 'article 28 de la 
Loi sur la Cour fédérale, qui permet une r év i s ion sommaire de toute 
déc i s i on judiciaire ou quasi-judiciaire rendue par un tr ibunal f édé ra l . 

298. L ' a r t i c le 11.16 est de droit nouveau. L a common law, r e c o n n a î t 
depuis longtemps la légi t imi té des conventions entre les actionnaires 
portant sur la m a n i è r e dont ils exerceront leur droit de vote: Ringuet v. 
Bergeron (1960) R C S 472; Motherwell v. Schoof (1949) 4 D L R 812; 
MNR v. Aaron's Ladies Apparel Ltd. (1967) 60 D L R (2d) 448. L e 
paragraphe (1) codifie cette règle jurisprudentiel le . 

299. O n c o n s i d è r e g é n é r a l e m e n t que cette règle de common law est 
soumise à la condi t ion que la convent ion poursuivait un but légi t ime 
(Motherwell v. Schoof, supra.). Pour d é t e r m i n e r cette lég i t imi té , il faut 
é tab l i r si la convent ion a pour effet de lier les parties non seulement en 
tant qu'act ionnaires mais aussi en tant qu'administrateurs. A i n s i dans la 
déc i s i on Motherwell v. Schoof, la partie d'une telle convent ion qui p r é t en ­
dait dicter la f a ç o n dont les parties exerceraient leurs pouvoirs en tant 
qu'administrateurs, fut d é c l a r é e nulle comme r e p r é s e n t a n t une tentative 
i l légi t ime d'entraver l 'exercice de leur d i s c r é t i o n . Il s'agit là sans aucun 
doute d'une règle saine dans les cas où tous les actionnaires ne sont pas 
parties à la convent ion. Il existe cependant une certaine jurisprudence à 
l'effet qu'une telle l imitat ion s 'applique aussi lorsque tous les actionnaires 
sont parties à la convent ion : Atlas Development Co. Ltd. v. Calof and 
Gold (1963) 41 W W R 575. Cette i n t e r p r é t a t i o n nous semble stricte sans 
n é c e s s i t é et, en c o n s é q u e n c e , l 'art icle 11.14 (2) a pour but de renverser 
cette d é c i s i o n . Il convient de noter qu 'aux termes du paragraphe (2), tous 
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les actionnaires peuvent s'engager par convent ion avec une personne qui 
n'est pas un actionnaire et lui donner le pouvoir exclus i f d 'administrer 
l 'entreprise de la corporat ion. Dans l 'é ta t actuel du droit , on ne peut dire 
p r é c i s é m e n t dans quelle mesure les administrateurs peuvent se dépou i l l e r 
de leurs pouvoirs d 'administrat ion. Cette disposi t ion du Projet a pour but 
de clarif ier le droit posit if sur cette question. 

300. L a déf in i t ion du mot « a d m i n i s t r a t e u r » d o n n é e à l 'article 1.02 (1)(1) 
é n o n c e implici tement qu'une personne qui n'a jamais é t é é lue administra­
teur, mais qui agit comme tel , encourt la m ê m e r e s p o n s a b i l i t é que 
ce lu i -c i . L ' a r t i c l e 11.14 (5) ne fait qu'appliquer explici tement cette règle 
lorsqu'une convent ion d'actionnaires a é t é conclue et a pour but d ' e m p ê ­
cher tout actionnaire qui y est partie de l ' invoquer en d é f e n s e dans une 
action a l l éguan t un manquement à ses devoirs d'administrateur. Il e m p ê ­
che aussi les actionnaires qu i , à l ' u n a n i m i t é , ont conclu avec un tiers un 
contrat portant sur toute l 'administration d ' invoquer ce contrat pour 
é c h a p p e r à la r e s p o n s a b i l i t é qu' i ls pourraient encourir autrement en 
raison de tout manquement à leur obligation de surveil lance. 

301. L e droit posit if actuel est t r è s probablement à l'effet qu 'un cession­
naire d'actions qui ignore l 'existence des restrictions auxquelles elles sont 
soumises, n'est pas lié par ces restrictions: Re Belleville Driving and 
Athletic Association (1914) 31 O L R 79. Cette règle de toute f açon est 
é n o n c é e à l 'article 6.02 (8) du Projet. E n c o n s é q u e n c e , un cessionnaire 
qui ignore l 'existence de restrictions, acquerrait ces actions libres de 
toutes les restrictions i m p o s é e s par une convent ion d'actionnaires. C'est 
donc une bonne pratique de s'assurer que le certificat d 'action soit 
e n d o s s é avec mention de l 'existence de la convent ion. Cette règle est 
i m p o s é e par l 'article 11.14 (3) comme condi t ion de val id i té de la conven­
tion. L 'a r t i c le 11.14 (4) n'exige pas d 'explicat ions pa r t i cu l i è r e s . 

302. L e paragraphe (6) a é t é a jou té pour r e c o n n a î t r e le fait que, lors­
qu'une convent ion unanime des actionnaires est a p p r o p r i é e , un droit de 
p r é e m p t i o n est é g a l e m e n t a p p r o p r i é , s inon essentiel, pour donner plein 
effet à la convent ion. N o u s avons cru que l 'on oublierait probablement 
souvent la n é c e s s i t é d 'avoir des droits de p r é e m p t i o n dans ce cas, à tout 
le moins j u s q u ' à ce que les membres des professions juridiques au 
Canada ne deviennent familiers avec ce genre de conventions. N o u s 
avons donc fait des droits de p r é e m p t i o n une condi t ion statutaire à toute 
convent ion unanime d'actionnaires, sauf st ipulation expresse des parties 
à l'effet contraire. 
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303. L e Ti t re 12.00 reproduit en substance les disposit ions des articles 
106A à 106G a j o u t é s à la loi actuelle en 1970. Ces disposit ions sont à 
leur tour b a s é e s sur les recommandations du Rapport K i m b e r et corres­
pondent de p r è s aux exigences des lois de plusieurs provinces en ma t i è r e 
de procurat ion. L e Projet contient des changements de structure et de 
forme mais aucun changement de fond par rapport à la loi actuelle. Les 
disposit ions du Titre 12.00 p r é v o i e n t un r ég ime simple pour les actionnai­
res d é s i r e u x d 'exercer leur droit de vote par procurat ion et un rég ime 
é l a b o r é pour les personnes qui font partie de la direct ion et celles qui 
sollicitent des procurat ions. 

304. L ' a r t i c le 12.01, article d ' i n t e r p r é t a t i o n , reproduit l 'article 106A de 
la loi actuelle. L a seule disposi t ion qu ' i l convient de noter s p é c i a l e m e n t 
est l ' a l inéa d) qui déf ini t le concept de «so l l i c i t a t ion» , pierre angulaire de 
tout le s y s t è m e de r é g l e m e n t a t i o n des procurations. L e s s o u s - a l i n é a s (i) à 
(iii) de cette déf in i t ion ont é té e m p r u n t é s à la Règ le 14a-1 p r o m u l g u é e par 
la «Securities and Exchange Commission» des É t a t s - U n i s , aux termes des 
disposit ions du Securities Exchange Act of 1934. Pour une discussion de 
la p o r t é e de cette déf in i t ion , voir Ge tz , Alberta Proxy Legislation: Borro­
wed Variations on an Eighteenth Century Theme, (1970) 8 A l t a . L . Rev . 
18. 

305. L e sous -a l i néa (iv), b a s é sur des disposit ions similaires que les 
lég is la t ions provinciales ont a d o p t é e s à la suite des recommandations du 
Rapport K i m b e r , doit ê t r e lu avec les articles 12.03 et 12.05. L 'effe t 
c o m b i n é de ces articles est le suivant: lorsque la d i rect ion d'une corpora­
tion ayant 15 actionnaires ou plus e x p é d i e un avis de convocat ion 
d ' a s s e m b l é e , elle est p r é s u m é e soll ici ter des procurat ions et doit en 
c o n s é q u e n c e se conformer à toutes les règ les de ce Ti t re , à moins que le 
Registraire n ' é m e t t e une ordonnance d 'exempt ion en vertu de l 'article 
12.05. L a c o n s é q u e n c e la plus importante de cette règle est que chaque 
avis de convoca t ion e n v o y é par l 'administrat ion doit , aux termes de ces 
disposi t ions, ê t r e a c c o m p a g n é d'une circulaire de sol l ic i ta t ion de procura­
tion et d'une formule de procurat ion qui r é p o n d e n t aux exigences du 
Projet de lo i . 

306. L a déf in i t ion de «so l l i c i t a t ion» é n o n c é e à l 'article 12.01 (2) exclut 
certaines situations qui ne demandent pas d 'expl icat ions pa r t i cu l i è r e s . 
L ' a l i n é a d) exempte de l 'appl icat ion des règ les relatives à la sol l ici tat ion, 
les p r o p r i é t a i r e s béné f i c i a i r e s d 'actions e n r e g i s t r é e s au nom d'un p r ê t e -
nom, lorsque le p r o p r i é t a i r e d é s i r e obtenir une procurat ion lui permettant 
d'assister l u i - m ê m e à l ' a s s e m b l é e ou de nommer quelqu 'un d'autre que le 
d é t e n t e u r e n r e g i s t r é pour l 'y r e p r é s e n t e r . L ' a l i n é a c) est e x p l i q u é aux 
commentaires de l 'article 12.07. 
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307. L ' a r t i c le 12.02 reproduit en substance les dispositions de l 'article 
106B de la loi actuelle. L e paragraphe (1) donne à chaque actionnaire 
ayant droit de voter à une a s s e m b l é e d'actionnaires, le droit de nommer 
un fondé de pouvoir pour voter pour lu i . Il n'est pas n é c e s s a i r e que ce 
fondé de pouvoir soit l u i -même actionnaire. 

308. L e paragraphe (2) ne requiert pas d 'explications pa r t i cu l i è r e s . L e 
paragraphe (3) p r é v i e n t l 'uti l isation de procurations à des fins autres que 
celle de voter sur les questions à propos desquelles l 'actionnaire a eu 
l 'occasion de prendre une déc i s ion . S i les procurations pouvaient ê t r e 
ut i l isées lors d ' a s s e m b l é e s s u b s é q u e n t e s , peu t - ê t r e pour voter sur des 
questions totalement d i f f é r e n t e s , le but m ê m e du s y s t è m e serait 
compromis . 

309. L e paragraphe (4) é n o n c e les exigences minimales quant au con­
tenu des formules de procurat ion. U n actionnaire d é s i r e u x de donner une 
procuration n'a en fait rien d'autre à faire que de nommer son fondé de 
pouvoir et de p r éc i s e r à quelle a s s e m b l é e ce dernier a le pouvoir d'agir 
pour lu i . Cependant, lorsqu'une procuration est «sol l ic i tée» (au sens de 
l'article 12.01), celui qui sollicite doit s'assurer que la formule contient les 
informations s u p p l é m e n t a i r e s m e n t i o n n é e s à l 'article 12.06. 

310. Les paragraphes (5), (6) et (7) ne demandent pas d 'explications 
pa r t i cu l i è res . 

311. E n raison des articles 12.03 (1) et (2) lus avec l 'article 12.01 (1) (d) 
(iv), la direct ion d'une corporat ion ayant 15 actionnaires ou plus est 
r é p u t é e soll iciter des procurations chaque fois qu'elle e x p é d i e un avis de 
convocat ion d ' a s s e m b l é e . E n c o n s é q u e n c e , la corporat ion doit envoyer à 
chaque actionnaire ayant droit de recevoir un avis de convocat ion (voir 
l 'article 11.03 (1)) une formule de procurat ion conforme à la fois aux 
exigences de l 'article 12.02 et à celles de l 'article 12.06. De plus, elle doit 
envoyer une circulaire de soll ici tat ion de procuration en la forme pres­
crite par l 'article 12.04(1) (a). 

312. Il convient de noter que, m ê m e si aux termes de l 'article 12.02 (1) 
chaque actionnaire ayant droit de voter à une a s s e m b l é e d'actionnaires a 
droit de voter par procurat ion, seulement les actionnaires des corpora­
tions comptant 15 actionnaires ou plus et qui sont en reg i s t r é s aux livres 
de la corporat ion à la date de r é f é r e n c e sont r é p u t é s faire l'objet d'une 
soll ici tation aux termes de l 'article 12.03. 

313. Lorsque la direct ion d'une corporation comptant moins de 15 
actionnaires envoie un avis de convocat ion non a c c o m p a g n é d'une for-
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mule de procurat ion, elle n'est pas alors r é p u t é e faire de la sol l ici tat ion de 
procurat ion. E l l e est, en c o n s é q u e n c e , d i s p e n s é e de se conformer aux 
articles 12.04 ou 12.06, à moins qu'elle ne fasse effectivement de la 
sol l ic i ta t ion. L a c a t é g o r i e de corporations auxquelles les disposit ions de 
l 'article 12.03 (1) sur les soll icitations p r é s u m é e s ne s'appliquent pas (soit 
celles comptant moins de 15 actionnaires), d i f fère de la c a t é g o r i e corres­
pondante des corporat ions auxquelles l 'article 106E (1) de la lo i actuelle 
ne s'applique pas ( « c o m p a g n i e p r ivée» ou « c o m p a g n i e publique ayant 
moins de 15 a c t i o n n a i r e s » ) . L a dist inct ion entre corporat ions publiques et 
corporations p r i v é e s n'a pas é t é retenue dans le Projet pour les raisons 
é n o n c é e s dans l ' Introduct ion. 

314. Lo r squ ' un groupe qui ne fait pas partie de la direct ion fait de la 
sol l ic i ta t ion, l 'article 12.04 (1) (b) exige l 'envoi d 'un document n o m m é 
«circulaire de sollicitation de procuration pour dissident». Dans le Projet, 
nous avons ut i l isé ce terme et le terme «circulaire de sollicitation de 
procuration pour la direction» parce qu' i ls nous ont s e m b l é plus clairs 
que les expressions «c i rcu la i re d ' i n f o r m a t i o n » et « m é m o i r e expl ica t i f» 
e m p l o y é e s dans la loi actuelle. L e texte n'exige pas l ' envoi d'une formule 
de procurat ion puisqu'en pratique le groupe qui ne fait pas partie de la 
direct ion demanderait probablement aux actionnaires de remplir les pro­
curations r e ç u e s de la direct ion d'une f a ç o n p a r t i c u l i è r e , p lu tô t que 
d 'envoyer ses propres formules. L a personne ou le groupe de personnes 
qui soll icite peut é v i d e m m e n t envoyer ses propres formules de procura­
tion. Ces formules doivent alors se conformer aux disposit ions des 
articles 12.02 (4) et 12.06. 

315. L ' a r t i c le 106D (2) de la loi actuelle a é t é omis . Il a é t é e m p r u n t é 
d'une disposi t ion des S.E.C. Regulations a m é r i c a i n e s dont le but est loin 
d ' ê t r e clair . O n a a v a n c é que ce but é ta i t de facili ter la formation de 
c o m i t é s de protection des actionnaires (Aranow et E i n h o r n , Proxy Con­
test for Corporate Control, 2e éd . , 1968, pp. 110 à 111), bien qu ' i l ne soit 
pas p a r t i c u l i è r e m e n t facile de comprendre pourquoi le processus de 
formation de ces c o m i t é s implique n é c e s s a i r e m e n t une sol l ic i ta t ion. L e s 
a l inéas b) et c) de l 'article 106D (2) sont superflus, é t a n t d o n n é la 
p r é s e n c e de l 'article 12.01 (2) c) et d) du Projet et sont donc omis . C e c i 
ne r e p r é s e n t e cependant aucun changement de fond. 

316. L ' a r t i c l e 12.05 (1) reproduit en substance, avec quelques modif ica­
tions de forme, l 'article 106E (2) de la loi actuelle. Il existe sans aucun 
doute certaines situations qui pourraient ê t r e c o n s i d é r é e s comme des 
«so l l i c i t a t ions» au sens de la loi mais pour lesquelles il serait o n é r e u x 
sans n é c e s s i t é d 'appliquer toutes les règ les statutaires. Une p r o c é d u r e 
d 'exemption est donc utile. 

116 PROPOSITIONS POUR UN N O U V E A U DROIT DES CORPORATIONS COMMERCIALES 



317. L ' a r t i c l e 12.06 reproduit les disposit ions de l 'article 106F de la loi 
actuelle et p r é v o i t la formule de procurat ion qui doit ê t r e fournie en cas 
de sol l ic i ta t ion. Cette disposi t ion a un triple but g é n é r a l . D 'une part, 
s'assurer que l 'actionnaire r e ç o i v e un avis a d é q u a t des droits qu ' i l pos­
sède en m a t i è r e de vote par procurat ion; d'autre part, lui donner des 
informations p r é c i s e s au sujet des personnes et des sujets pour lesquels 
on soll icite son appui. E n t r o i s i è m e l ieu, de donner à l 'actionnaire la plus 
grande l iber té possible de choix dans la d é t e r m i n a t i o n de la m a n i è r e dont 
son vote doit ê t r e d o n n é . 

318. L 'a r t i c le 12.06 (1) a) exige que l ' ident i té des personnes qui font la 
soll ici tat ion soit clairement ind iquée à la face m ê m e de la formule de 
procurat ion. L 'ac t ionnai re doit ê t r e i n fo rmé de son droit de nommer un 
fondé de pouvoir de son choix pour agir pour lui à l ' a s s e m b l é e . De plus, 
un espace doit ê t r e p r é v u lui permettant de substituer son propre fo n d é 
de pouvoir au lieu et place de toute personne y n o m m é e de m ê m e que des 
indications doivent lui ê t r e fournies sur la f a ç o n d'effectuer cette substi­
tution (paragraphe (1) b) et c)). 

319. L a formule de procurat ion doit ê t r e , dans ce que l 'on pourrait 
appeler «une formule à double poss ib i l i t é» , c ' e s t -à -d i re qu'elle doit 
donner à l 'actionnaire la poss ib i l i té de p r éc i s e r que ses votes devront ê t re 
en r eg i s t r é s pour ou contre une proposit ion par t i cu l i è re ou pour ou contre 
un groupe de proposit ions connexes (article 12.06 (1) d)). Lorsque 
l 'actionnaire ne donne pas d ' indicat ion sur la f açon dont ses votes doivent 
ê t re e n r e g i s t r é s , le f o n d é de pouvoir n'a de d i sc ré t i on à ce sujet que si la 
formule de procuration e l l e - m ê m e indique clairement dans quel sens il 
entend voter en l 'absence d' instructions. L a formule de procuration doit 
é g a l e m e n t indiquer clairement que les droits de vote a f f é ren t s aux actions 
seront e x e r c é s lors de scrutins et c o n f o r m é m e n t aux instructions d o n n é e s 
par l 'actionnaire: paragraphe (3). 

320. Une disposi t ion spéc ia l e est p r é v u e au paragraphe (1) e) pour le 
vote concernant l ' é lec t ion des administrateurs et du vé r i f i ca teu r . L a 
poss ib i l i té de voter pour ou contre une proposit ion pa r t i cu l i è re ne s ' é t end 
pas au cas des é l e c t i o n s . A u c u n p r o b l è m e ne se pose lorsque la question à 
d é b a t t r e à une a s s e m b l é e porte uniquement sur l ' é lec t ion des administra­
teurs ou du vé r i f i ca t eu r . Dans ce cas, en effet, l 'actionnaire peut tout 
simplement refuser de retourner la formule de procurat ion s'il n'entend 
pas voter pour les candidatures qu 'on lui demande d'appuyer. Cependant, 
lorsqu ' i l y a d'autres questions, cette solution peut ne pas ê t r e satisfai­
sante lorsque l 'actionnaire veut voter sur cel les-ci , tout en ne d é s i r a n t pas 
appuyer la candidature des personnes p r é s e n t é e s par la direct ion et qu ' i l 
n'y a pas de lutte pour l 'obtention de procurations lui offrant un autre 
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cho ix . Dans ce cas, i l est tenu de voter pour le candidat de la d i rect ion ou 
perdre c o m p l è t e m e n t son droit de vote. E n c o n s é q u e n c e , le paragraphe 
(1) e) requiert que l 'on fournisse à l 'actionnaire la poss ib i l i t é d 'exiger que 
son f o n d é de pouvoi r s'abstienne, lors d ' é l e c t i o n s , d 'exercer les droits de 
vote a f f é r e n t s à ses actions. Cette disposi t ion a pour origine la S.E.C. 
Regulation 14a-4 (b) (2). L e paragraphe (1) e) é n o n c e aussi que la 
procurat ion ne c o n f è r e le pouvoi r de voter pour l ' é lec t ion d'une personne 
comme administrateur ou vé r i f i c a t eu r que si le candidat est d é c r i t dans la 
circulaire de procurat ion comme é t a n t un candidat bona fide à ce poste: 
voir à ce sujet Charlebois v. Bienvenue (1967) 64 D L R (2d) 683. 

321. L e paragraphe (4) est de droit nouveau. Il existe certains doutes sur 
la question de savoir si un f o n d é de pouvoi r a une obligation absolue de 
suivre les instructions r e ç u e s et, qui plus est, s ' i l est tenu d'enregistrer les 
votes de son mandant. L a meilleure opin ion sur le sujet est cependant à 
l'effet qu ' i l a le devoir de voter c o n f o r m é m e n t aux instructions r e ç u e s , à 
tout le moins lorsqu ' i l est administrateur (Oliver v. Dalgleish (1963) 3 
A l 1 E R 330; Second Consolidated Trust v. Ceylon Amalgamated Estates 
(1943) 2 A l l E R 567). A cet é g a r d , le paragraphe (4) ne fait q u ' é n o n c e r 
cette règ le . 

322. L ' a r t i c le 12.07 reproduit , sous r é s e r v e de certaines modificat ions 
de forme, les disposit ions de l 'article 106G de la lo i actuelle. L e but de 
cette disposi t ion est é v i d e m m e n t de s'assurer que les « l i cenc ié s» (déf inis 
par l 'art icle 12.01 (1) c) comme é t a n t en fait les courtiers et les commer­
ç a n t s en valeurs m o b i l i è r e s ) n 'exercent pas les droits de vote a f f é r en t s 
aux actions qu' i ls d é t i e n n e n t comme p r ê t e - n o m s sans au moins chercher 
à obtenir des instructions de leurs mandants sur la m a n i è r e de voter. 

323. L ' a r t i c l e 12.08 p r é v o i t le type de recours qui est, à notre avis , le 
plus a p p r o p r i é en cas de viola t ion des disposit ions r ég i s s an t la sol l ici ta­
tion de procurations contenues au Titre 12.00. Lor sque les procurations 
sont d o n n é e s sur la foi de faux renseignements, les votes e n r e g i s t r é s ne 
r e p r é s e n t e n t plus alors f i d è l e m e n t la v o l o n t é des actionnaires. Il devrait 
ê t r e possible, dans une telle si tuation, de faire a r r ê t e r la sol l ic i ta t ion. Les 
disposit ions de l 'article 12.08 permettent p r é c i s é m e n t de le faire. 
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324. Il existe des d i f f é r e n c e s majeures entre les disposit ions contenues 
au Titre 13.00 et les articles correspondants (articles 116 à 124) de la lo i 
actuelle. L 'ob l iga t ion de tenir une c o m p t a b i l i t é (article 115 de la lo i 
actuelle) a é t é p o r t é e au Titre 4.00. 

325. L e Projet ne p r é c i s e pas le genre d ' é t a t s financiers que la corpora­
tion doit p r é p a r e r et, partant, ne contient aucune règle comparable à 
celles que l 'on retrouve aux articles 116 à 121C de la lo i actuelle 
é n o n ç a n t en dé ta i l les é l é m e n t s particuliers de renseignements qui doi­
vent ê t r e d i v u l g u é s aux é t a t s f inanciers . C e genre de disposi t ions devrait , 
à notre avis , ê t r e p r é v u dans les r è g l e m e n t s p r o m u l g u é s en vertu de la lo i . 
Cette proposi t ion est suffisamment nouvelle pour r e q u é r i r un mot 
d 'expl icat ion. 

326. A u cours des d e r n i è r e s a n n é e s , on a pris de plus en plus conscience 
de la n é c e s s i t é d ' a m é l i o r e r quantitativement et quali tat ivement la divulga­
tion des renseignements ex igé s des corporat ions sur leur si tuation finan­
c i è r e . L e s questions p o s é e s par ce p r o b l è m e ont é t é au c œ u r de certaines 
é t u d e s comme le Rapport K i m b e r et le Rappor t L a w r e n c e . L a n é c e s s i t é 
d ' a m é l i o r a t i o n dans ce domaine a é g a l e m e n t é t é s o u l i g n é e par l 'hon . juge 
Hughes dans le Rapport sur l 'A t l an t i c Accep tance Corpo ra t ion (voir par 
exemple p. 1442). De r é c e n t e s modif icat ions aux l ég i s l a t ions sur les 
corporations et les valeurs m o b i l i è r e s au Canada ont a d o p t é plusieurs 
des recommandations p r o p o s é e s par ces rapports. L 'h i s to i r e indique 
cependant que la légis la t ion sur des sujets comme la divulgat ion de 
renseignements financiers n'est mod i f i é e que rarement, sporadiquement 
et souvent uniquement par suite d'une catastrophe f i n a n c i è r e ou d'une 
fraude t r è s s é r i e u s e qui r é v è l e combien la lo i s'est d é m o d é e . 

327. De plus, les pratiques comptables et les techniques de financement 
sont, elles, en p e r p é t u e l l e é v o l u t i o n et ont toujours, en règ le g é n é r a l e , 
p r é c é d é de beaucoup la l o i . S i la p r é s e n t a t i o n des é t a t s f inanciers est ce 
qu'elle est aujourd 'hui , les comptables, a igu i l l onnés quelque peu par les 
exigences de la c o m m u n a u t é f i n a n c i è r e , en sont responsables dans une 
large mesure parce qu' i ls se sont m o n t r é s p r ê t s à d é p a s s e r les strictes 
exigences de la l o i . O n ne doit pas laisser aux seuls pouvoirs de persua­
sion des comptables le soin de vei l ler à l 'adopt ion de meilleures prati­
ques pour p r é p a r e r des é t a t s f inanciers, puisque certaines personnes peu 
scrupuleuses ne feront de toute f a ç o n qu 'observer les exigences minima­
les i m p o s é e s par la l o i . 

328. U n e raison s u p p l é m e n t a i r e pour p r é c o n i s e r une forme de législa­
tion plus souple et plus f lexible en m a t i è r e de divulgat ion f i n a n c i è r e est 
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le fait que le Projet p r évo i t que d i f f é r en t e s e s p è c e s de corporations y 
seront soumises. M ê m e aux termes de la loi actuelle, il y a de bonnes 
raisons de douter que les disposit ions des articles 116 à 121D soient 
a d a p t é e s à tous les genres de corporations qu'elles p r é t e n d e n t r é g l e m e n ­
ter. Ce fait est d'ailleurs reconnu dans une certaine mesure par les articles 
116(4) et 1211 qui p r é v o i e n t dans certaines circonstances des exceptions 
à certaines de ces règ les . S i le principe p o s é par le Projet et voulant que 
toutes les corporations f é d é r a l e s soient i n c o r p o r é e s ou « c o n t i n u é e s » sous 
son a u t o r i t é , est a c c e p t é , le champ d'application du Projet aux ac t iv i t é s 
corporatives se trouvera c o n s i d é r a b l e m e n t é largi et, en c o n s é q u e n c e , les 
é t a t s financiers ex igés seront plus d ivers i f i és . 

329. Pour toutes ces raisons, nous estimons que le temps est venu de 
p révo i r la r é g l e m e n t a t i o n de la forme et du contenu des é t a t s financiers 
dans les r è g l e m e n t s p r o m u l g u é s en vertu de la lo i , p lu tô t que dans la lo i 
e l l e - m ê m e . On peut p r é s u m e r qu'au d é b u t , ces r è g l e m e n t s reproduiront 
presque mot à mot les disposit ions des articles 117 à 120B de la loi 
actuelle. N o u s sommes conscients des d é s a v a n t a g e s de la dé léga t ion des 
pouvoirs de r é g l e m e n t a t i o n mais nous pensons qu ' i l est possible d 'y 
pallier. Pour un, i l nous semble peu réa l i s t e de croire que des r è g l e m e n t s 
en m a t i è r e de divulgat ion f inanc iè re pourraient ê t r e p r o m u l g u é s sans 
consultation avec les comptables et autres groupes i n t é r e s s é s . L e Bureau 
fédéra l de la statistique, par exemple, a t rava i l lé en col laborat ion é t ro i t e 
avec la profession comptable dans certains domaines de p r é o c c u p a t i o n 
mutuelle. N o u s e s p é r o n s m ê m e qu 'un c o m i t é permanent de fonctionnai­
res du M i n i s t è r e et de personnes i n t é r e s s é e s de l ' ex t é r i eu r sera é tabl i 
pour tenir ces r è g l e m e n t s constamment à jour. D e plus, nous avons pris 
pour h y p o t h è s e que la Loi sur les textes réglementaires, p r é s e n t e m e n t 
devant le Parlement comme B i l l C-182 , serait p r o m u l g u é e ou au moins 
que les principes qui y sont é n o n c é s seraient a d o p t é s sous une forme ou 
sous une autre avant la promulgation du Projet. E n dernier l ieu, l 'article 
13.02 donne le droit de s'adresser au tribunal pour ê t r e e x e m p t é de suivre 
l'une ou l'autre des règ les qui peuvent ê t r e p r é v u e s dans ces r è g l e m e n t s . 
L e droit de demander cette exemption est beaucoup plus é t e n d u que celui 
p r é v u par l 'article 1211 de la lo i actuelle. I l faut noter toutefois que le 
Projet ne maintient pas les disposit ions de la lo i actuelle en ma t i è r e 
d 'exemptions, car nous avons t r o u v é qu'elles n ' é t a i e n t ni utiles ni 
n é c e s s a i r e s . 

330. Les disposit ions du Titre 13.00 du Projet sont tellement semblables 
à celles que l 'on retrouve dans la loi actuelle (sauf pour certaines 
modifications majeures sur des questions touchant la forme et le contenu 
des é t a t s financiers) qu 'un commentaire déta i l lé nous a paru superflu. L e 
tableau synoptique ci-dessous montre cette co r r é l a t i on . 

DIVULGATION DE RENSEIGNEMENTS FINANCIERS 121 



Sujet Projet Loi actuelle 

États financiers pour l'assemblée annuelle 
Exemption 

Art. 13.01 
Art. 13.02 

Art. 116 
Art. 121H, 

1211 
États financiers en forme consolidée 
Approbation des états financiers 
Diffusion des états financiers 
Dépôt public des états financiers 

Art. 13.03 
Art. 13.04 
Art. 13.05 
Art. 13.06 

Art. 121 
Art. 121D 
Art. 121E 
Art. 121E, 

20.13 121F, 
121G 

331. L 'a r t ic le 13.07 traite en déta i l du p r o b l è m e ennuyeux de l ' i ndépen­
dance des vé r i f i c a t eu r s . Par le p a s s é , la légis la t ion corporat ive p r é v o y a i t 
f r é q u e m m e n t que, sauf consentement unanime des actionnaires dans le 
cas d'une « c o r p o r a t i o n p r i v é e » , un vé r i f i ca t eu r ne pouvait ê t r e en m ê m e 
temps administrateur, fonctionnaire ou e m p l o y é de la corporat ion pour 
laquelle i l agissait ou de l 'une de ses compagnies aff i l iées (voir l 'article 
123 de la lo i actuelle). Plus r é c e m m e n t , certaines lois ont é g a l e m e n t 
s u p p r i m é ou l imité le droit du vé r i f i ca t eu r de p o s s é d e r des actions de la 
corporat ion ou d'agir comme s é q u e s t r e ou l iquidateur (voir par exemple 
l 'article 170 de la lo i ontarienne). 

332. Dans ce domaine encore une fois , la pratique saine est en avance 
sur le droit depuis longtemps. L e s meilleures s o c i é t é s de comptables ont 
depuis des a n n é e s d é f e n d u aux a s s o c i é s et à leurs e m p l o y é s de p o s s é d e r 
des actions de toute corporat ion dont elles é t a i en t le vé r i f i ca t eu r . De plus, 
l 'Institut des Comptables a g r é é s a r é c e m m e n t inscrit à son code d 'é th i ­
que professionnelle une règle semblable concernant la possession d'ac­
tions des corporations que chaque comptable a pour clients. 

333. L a possession d'actions et la fonct ion d'administrateur d'une cor­
poration cliente du vé r i f i ca t eu r ne sont que les manifestations les plus 
é v i d e n t e s d'un manque d ' i n d é p e n d a n c e (possible) de ce lu i -c i . N o u s pen­
sons que cette i n d é p e n d a n c e est cruciale et doit ê t r e s a u v e g a r d é e , et ce 
principe est é n o n c é sans a m b i g u ï t é à l 'art icle 13.07 (1). L e paragraphe (2) 
a) é n o n c e que cette « i n d é p e n d a n c e » reste toujours une question de fait 
dans chaque cas particulier et nous e s p é r o n s ainsi encourager les vér i f ica­
teurs à examiner d'une f a ç o n cri t ique tous les aspects de leurs relations 
avec leurs clients. L ' a l i n é a b) du paragraphe (2) é n u m è r e les cas où un 
vé r i f i ca t eu r n'est pas c o n s i d é r é comme i n d é p e n d a n t et ne peut donc 
accepter un contrat de vér i f i ca t ion comptable . 

334. L e paragraphe (4) de l 'article 13.10 doit ê t r e i n t e r p r é t é à la l umiè re 
de cette règ le . L e principe d ' i n d é p e n d a n c e f o r m u l é à l 'article 13.07 peut 
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donner naissance à certaines incertitudes. A p r è s m û r e ré f l ex ion , nous en 
sommes a r r i v é s à la conclus ion qu ' i l é ta i t p r é f é rab l e de laisser au tribunal 
le soin de trancher les cas l i t igieux, p lu tô t que de tenter dans le texte 
m ê m e de p r é v o i r ces cas et d ' é n u m é r e r un grand nombre de situations 
pa r t i cu l i è r e s . N o u s avons a d o p t é la m ê m e attitude quant au p r o b l è m e 
analogue des confli ts d ' i n t é r ê t s du fiduciaire (article 7.02). 

335. L ' a r t i c le 13.09 décr i t les circonstances dans lesquelles certaines 
corporations, notamment celles qui ne sont pas soumises à une divulga­
tion publique de leurs é t a t s f inanciers, peuvent se dispenser c o m p l è t e ­
ment des services d'un vé r i f i ca teu r . N o u s pensons que la dist inction 
é tabl ie par la loi actuelle n'est pas justifiable. Selon cette d e r n i è r e , en 
effet, toute corporat ion doit avoir un vér i f i ca teur , mais une corporat ion 
«p r ivée» peut en choisir un qui n'est pas « i n d é p e n d a n t » . N o u s sommes 
d 'accord avec le fait que certaines corporations puissent, si tel est le dés i r 
des actionnaires, renoncer au b é n é f i c e d'une vér i f i ca t ion , mais nous 
croyons que, si la corporat ion a un vé r i f i ca t eu r , ce lui -c i devrait ê t r e 
i n d é p e n d a n t . L 'a l ternat ive en r é s u m é doit donc porter sur une vér i f ica­
tion de bonne qua l i t é ou une absence totale de vér i f i ca t ion et non sur une 
vér i f i ca t ion de bonne qua l i t é ou une vér i f i ca t ion douteuse. 

336. Les articles 13.08 et 13.10 à 13.14 traitent de la nomination, de la 
destitution et du remplacement des vé r i f i c a t eu r s . L e but de ces disposi­
tions est de renforcer la posit ion du vé r i f i ca teur à l ' égard de la direct ion 
de la corporat ion. L e c o n t r ô l e des actionnaires dans ce domaine t r è s 
important se trouve a u g m e n t é du fait que la destitution du vé r i f i ca teur est 
relativement diff ici le (du moins si le vé r i f i ca t eu r en charge a des motifs 
valables de s'opposer à sa destitution). Les règles de l 'article 13.14 sont 
comparables à celles de l 'article 9.09 concernant les administrateurs. 

337. L ' a r t i c le 13.15 concerne l 'obligation qu'a le vé r i f i ca t eu r de faire 
rapport. Certaines disposit ions non pertinentes de l 'article 124 (3) de la 
loi actuelle ont é t é é l i m i n é e s . De plus, fait important, l 'obligation du 
vé r i f i ca teur dans les cas où il est incapable de faire un rapport sans 
r é s e r v e s a é t é exp l i c i t ée . Il est e x p r e s s é m e n t tenu de donner son opinion 
et, s ' i l apporte des r é s e r v e s à cel le-ci ou s ' i l est incapable de se former 
une opin ion ou s ' i l exprime une opin ion d é f a v o r a b l e , i l est alors requis 
d'en expliquer les motifs (paragraphes (2), (3) et (4)). 

338. N o u s avons cependant re j e t é le principe que tente d 'exprimer 
l 'article 171 (7) de la loi ontarienne, disposi t ion obscure qui a é t é 
fortement c r i t i quée par l 'hon. juge Hughes dans le Rapport sur l 'At lan t ic 
Acceptance Corpora t ion (p. 1451). Nous ne croyons pas que le vér i f ica­
teur d'une c o r p o r a t i o n - m è r e doive ê t r e automatiquement responsable 
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du travail du vé r i f i ca t eu r d'une personne morale f i l iale . L a reconnais­
sance automatique d'une r e s p o n s a b i l i t é dans ce cas aurait pour effet de 
concentrer le travail de vér i f i ca t ion entre les mains des plus importantes 
s o c i é t é s de comptables nationales et internationales, ce qui ne tournerait 
à l 'avantage ni de la profession ni du publ ic . S i des s o c i é t é s de compta­
bles d i f f é r en t e s é t a i en t n é a n m o i n s a m e n é e s à faire les vé r i f i c a t i ons des 
corporat ions constituantes, les vé r i f i c a t eu r s des c o r p o r a t i o n s - m è r e s se 
trouveraient ob l igés de vér i f ier le t ravai l de t r è s p r è s , ce qu i aurait pour 
effet d'en augmenter le c o û t . De plus, dans certains cas, comme celui des 
filiales é t r a n g è r e s , i l serait peu pratique ou impossible pour le vé r i f i ca t eu r 
d'une c o r p o r a t i o n - m è r e de p r o c é d e r à un examen dé ta i l l é des o p é r a t i o n s 
de la f i l ia le , ce que des disposit ions comme l 'art icle 171 (7) de la lo i 
ontarienne rendent à toutes fins pratiques obligatoire. O n ne peut 
r é s o u d r e ces p r o b l è m e s , comme semble le penser l 'hon . juge Hughes , en 
disant simplement que le vé r i f i c a t eu r de la c o r p o r a t i o n - m è r e peut appor­
ter des r é s e r v e s à son rapport ou refuser d 'expr imer son opin ion . 

339. Il est p r é f é r a b l e , à notre avis , de r e c o n n a î t r e formellement que le 
vé r i f i ca t eu r d'une c o r p o r a t i o n - m è r e peut raisonnablement s'en remettre 
au travail d 'un autre vé r i f i c a t eu r à la condi t ion de d é v o i l e r dans son 
rapport la mesure dans laquelle i l s'est a p p u y é sur ce t ravai l . C 'est la 
règle que p r é v o i t l 'article 13.15 (5) du Projet. L e v é r i f i c a t e u r de la 
c o r p o r a t i o n - m è r e doit ê t r e en mesure de d é m o n t r e r qu ' i l é t a i t raisonnable 
pour lui de ce faire. L e « c a r a c t è r e r a i s o n n a b l e » de cette confiance est 
cependant une question de fait aux termes de l 'art icle 13.15 (6). A i n s i , 
dans chaque cas part iculier , le vé r i f i ca t eu r d'une c o r p o r a t i o n - m è r e devra 
poser un jugement professionnel sur la c o m p é t e n c e de son co l l ègue et 
d é c i d e r ensuite s ' i l en est satisfait ou non. E n d'autres termes, le vér i f ica­
teur d'une c o r p o r a t i o n - m è r e est dans la m ê m e situation à l 'endroit d 'un 
autre vé r i f i c a t eu r qu 'un vé r i f i ca t eu r à l 'endroit d 'un autre expert sur le 
travail ou l 'op in ion duquel i l doit s 'appuyer. Dans ces circonstances, la 
mesure de confiance a c c o r d é e n'est pas é v a l u é e par rapport au c a r a c t è r e 
a d é q u a t en tant que tel du travai l de l'autre mais par rapport au d e g r é de 
confiance que l 'on peut accorder à cette autre personne d 'avoi r fait 
correctement son travai l . 

340. E n é t a b l i s s a n t dans la lo i que la posi t ion des « a u t r e s v é r i f i c a t e u r s » 
à l ' égard du vé r i f i ca t eu r de la c o r p o r a t i o n - m è r e correspond à la relation 
existant en droit entre un v é r i f i c a t e u r et un autre expert , nous conservons 
une norme juridique permettant de d é t e r m i n e r s ' i l y a nég l i gence ou non 
de la part d 'un vé r i f i ca t eu r qui se fie à une autre personne. Toutefo is , les 
v é r i f i c a t e u r s doivent se rappeler que les t r ibunaux peuvent parfois appl i ­
quer des normes d i f f é r e n t e s en faisant le raisonnement que le v é r i f i c a t e u r 
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d'une fil iale n'est pas simplement un «au t r e e x p e r t » ayant connaissance 
de faits auxquels le vé r i f i ca t eu r de la c o r p o r a t i o n - m è r e n'a pas a c c è s et sur 
lequel ce dernier peut s 'appuyer de la m ê m e f a ç o n qu ' i l s'appuie sur un 
autre expert. L a d é p e n d a n c e du vé r i f i ca t eu r d'une c o r p o r a t i o n - m è r e par 
rapport au vé r i f i ca t eu r d'une filiale n'est souvent pas la m ê m e que celle 
du premier à l ' égard d 'un autre genre d'expert. A p r e m i è r e vue, le 
vé r i f i ca t eu r de la c o r p o r a t i o n - m è r e p o s s è d e la m ê m e qua l i t é d'expert que 
celui de la corporat ion fi l iale, puisque le domaine de leur c o m p é t e n c e 
professionnelle est le m ê m e . L e s tribunaux pourraient fort bien s'attendre 
à ce que le vé r i f i ca t eu r d'une c o r p o r a t i o n - m è r e aille plus loin dans son 
examen du rapport d'un vé r i f i ca t eu r d'une filiale et des preuves à l 'appui 
de ce rapport, que dans l 'examen d 'un rapport d'expert concernant un 
sujet à propos duquel ce m ê m e vé r i f i ca t eu r n'a pas de c o m p é t e n c e 
pa r t i cu l i è r e . De plus, l 'article 13.16 (1) c) du Projet (article 124 (4) c) de 
la lo i actuelle) donne indirectement au vé r i f i ca teur d'une corporat ion-
m è r e qui n'a pas é t é formellement élu ou n o m m é vé r i f i ca t eu r d'une 
corporat ion fi l iale, le droit d'exiger l ' a c c è s aux livres de cette d e r n i è r e . 

341. L ' a r t i c le 1 3.16 (1) est semblable à l 'article 124 (4) de la loi actuelle 
(telle que modi f i ée en 1970) mais le paragraphe (2) de ce m ê m e article est 
de droit nouveau. Ces disposit ions ont pour but de s'assurer que le 
vé r i f i ca teur d'une corporat ion jouisse du pouvoir de demander qu 'on lui 
fournisse qualitativement et quantitativement les renseignements dont il a 
besoin pour remplir ses devoirs . 

342. L ' a r t i c le 13.17, qui est é g a l e m e n t de droit nouveau, incorpore 
(d'une façon que nous estimons plus c o m p l è t e ) les idées p r é c o n i s é e s par 
le C o m i t é Lawrence et mises en application par les articles 182 et 171 (4) 
et (5) de la loi ontarienne. 

343. E n f i n , l 'article 13.18 dégage partiellement la r e sponsab i l i t é résu l ­
tant des d é c l a r a t i o n s faites par un vé r i f i ca t eu r dans son rapport aux 
actionnaires ou dans un rapport fait aux termes de l 'article 13.14. Dans ce 
dernier cas, l 'article 13.18 suit les dispositions de l 'article 9.09 (4) et son 
but est é v i d e m m e n t d'encourager des d é c l a r a t i o n s franches et c o m p l è t e s 
de la part des vé r i f i c a t eu r s . Ces d é c l a r a t i o n s (à condit ion qu'elles ne 
soient pas faites de mauvaise foi) d é g a g e n t probablement la responsabi­
lité de leur auteur dans l 'é tat actuel de la common law. Nous avons cru 
bon cependant de p r éc i s e r cette règle pour le béné f i ce de certains 
vé r i f i ca teu r s qui pourraient ignorer cet é ta t du droit. V o i r aussi l 'article 
15.10 (4). 
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344. E n common law, en l 'absence de disposit ions lég is la t ives pa r t i cu l i è ­
res, une charte corporat ive ne pouvait ê t r e modi f i ée que du consentement 
unanime de tous les actionnaires. Cette règle é ta i t donc identique à celles 
concernant les modificat ions des contrats de s o c i é t é s . De ce fait, l 'on 
pouvait conclure qu 'un actionnaire avait un «droi t a c q u i s » qui n ' é t a i t pas 
susceptible d ' ê t r e battu en b r è c h e par la ma jo r i t é des autres actionnaires. 
Petit à petit, le droit corporat i f s 'assouplit, de sorte qu'au R o y a u m e - U n i , 
une compagnie avait le pouvoir de modifier ses «ar t i c les of a s s o c i a t i o n » 
et parfois m ê m e , dans certains cas, son « m é m o r a n d u m of a s s o c i a t i o n » . 
Ces règ les plus souples de modif icat ion emportaient l 'abandon implic i te 
de la t héo r i e des droits acquis puisqu ' i l apparaissait d é s o r m a i s é v i d e n t 
que les droits acquis par un actionnaire, en vertu du contrat r e p r é s e n t é 
par le certificat d 'act ion, pouvaient ê t r e mod i f i é s . Par la suite, l 'attention 
se porta sur la d é t e r m i n a t i o n des «d ro i t s d ' é q u i t é » dont l 'actionnaire ne 
pouvait ê t r e p r ivé par la ma jo r i t é des autres actionnaires, m ê m e en 
respectant les f o r m a l i t é s i m p o s é e s par la l o i , p lu tô t que sur la t h é o r i e des 
droits acquis. 

345. A p r è s un s iècle de grande incerti tude, il a p p a r a î t que seul le droit 
du N e w Jersey étai t parvenu à d é v e l o p p e r et à appliquer des standards 
d ' é q u i t é , p r o t é g e a n t les droits d 'un actionnaire minoritaire contre les 
e m p i é t e m e n t s des in t é rê t s de la ma jo r i t é . V o i r Ballantine on Corpora­
tions, p. 656 et Horns te in , Corporation Law and Practice, s. 363. Dans 
les situations où un actionnaire p r é t e n d qu 'un p r é j u d i c e injuste a é t é 
commis à l 'encontre de ses droits, la m a j o r i t é des jur idic t ions de common 
law se refuse à faire entrer en ligne de compte le c a r a c t è r e é q u i t a b l e de la 
modif ica t ion ou de tout autre changement fondamental à l 'entreprise ou 
aux affaires de la corporat ion. Ordinairement , le t r ibunal n ' interviendra 
que lorsque l 'actionnaire d é m o n t r e qu ' i l y a eu fraude ou mauvaise fo i . 
Des jur idict ions aussi d i f f é r en t e s sur le plan phi losophique que l ' A n g l e ­
terre et le Delaware , appliquent ces règ les g é n é r a l e s . 

346. Dans ce contexte, les tr ibunaux du R o y a u m e - U n i se sont e f f o r c é s 
en vain d'affiner cette polit ique g é n é r a l e et de parvenir à un standard 
pratique, r é g l e m e n t a n t la conduite des actionnaires majoritaires. L e droit , 
sur ce point est ambigu. L a règle actuelle est à l'effet que ces derniers ne 
peuvent porter atteinte aux droits d'un actionnaire minori ta i re , à moins 
que les modif icat ions p r o p o s é e s ne soient faites «de bonne foi et pour le 
béné f i ce g é n é r a l de la c o r p o r a t i o n » . L ' exp re s s ion « c o r p o r a t i o n » d é s i g n e 
ici tous les actionnaires et il s'ensuit donc que les actionnaires majoritai­
res ne peuvent p r o c é d e r à des changements fondamentaux qui emportent 
une d iscr iminat ion à l 'endroit des actionnaires minori taires. De plus, une 
condi t ion s u p p l é m e n t a i r e a é t é a j o u t é e par les t r ibunaux: il appartient aux 
actionnaires agissant de bonnefo i ,e t non au t r ibunal , de d é t e r m i n e r ce qui 
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est pour le b é n é f i c e généra l de la corporat ion. Malgré ces subt i l i tés 
judiciaires, l 'appl icat ion de cette règle reste e x t r ê m e m e n t dif f ic i le . S i l 'on 
s'en tient à l 'é tat actuel de la common law, ce l le-c i , au mieux, n'est pas 
satisfaisante et au pire, est p r o f o n d é m e n t injuste. V o i r la discussion des 
principaux a r r ê t s de jurisprudence dans G o w e r , The Principles of Modem 
Company Law, 3e éd . , 1969, p. 561. 

347. Pour ces raisons, nous recommandons au Titre 19.00, un change­
ment radical de polit ique légis la t ive . A u lieu de s'en tenir aux règ les 
é tab l ies par la common law, visant à apporter des restrictions à la 
conduite des actionnaires, qui se proposent d'effectuer un changement 
fondamental, les disposit ions de ce Titre donnent à l 'actionnaire qui se 
porte dissident à propos d'un tel changement, le pr iv i lège de se retirer et 
de demander à la corporat ion une compensation équ i t ab l e pour ses 
actions. E n r é s u m é , dans le cas où la ma jo r i t é tente de modifier substan­
tiellement la nature de l 'entreprise dans laquelle l 'actionnaire a invest i , ce 
dernier, s ' i l n'est pas d 'accord avec le changement, peut exiger que la 
corporat ion lui paye la juste valeur de ses actions, telle que d é t e r m i n é e 
par un é v a l u a t e u r i n d é p e n d a n t . Il est é v i d e n t que si les actionnaires en 
nombre suffisant enregistrent leur dissidence, occasionnant ainsi une 
perte importante de ressources f i nanc i è r e s pour la corporat ion, le change­
ment p r o p o s é sera effectivement e n r a y é . A i n s i , la ligne g é n é r a l e de la 
politique p r é c o n i s é e par la common law est non seulement modi f i ée mais, 
en fait, est c o m p l è t e m e n t i n v e r s é e . A u lieu de placer l 'actionnaire minor i ­
taire à la merc i de la m a j o r i t é , ces disposit ions lu i permettent de se retirer 
de l 'entreprise et, si un nombre suffisant d'actionnaires minoritaires 
partage son avis , d ' e m p ê c h e r le changement p r o p o s é . N é a n m o i n s , les 
actionnaires majoritaires peuvent, en se conformant aux fo rma l i t é s pres­
crites et en d é s i n t é r e s s a n t les actionnaires dissidents, faire à peu p r è s 
n ' importe quel changement fondamental , en toute i m p u n i t é . L e r é su l t a t 
final de cette règle est de r é s o u d r e le p r o b l è m e de la protection des 
actionnaires minoritaires contre une discr iminat ion dont ils pourraient 
ê t re vict imes et de conserver en m ê m e temps une certaine f lexibi l i té au 
sein de l 'entreprise en lu i permettant de s'adapter aux condit ions chan­
geantes du monde des affaires. Tous les é t a t s des É t a t s - U n i s , à l 'excep­
tion de la Vi rg in ie occidentale, donnent à l 'actionnaire minori taire, sous 
des formes variant substantiellement d 'un é t a t à l 'autre, le droit de se 
porter dissident et d 'exiger le remboursement de la valeur e s t i m é e de ses 
actions. V o i r Horns te in , Corporation Law and Practice, a. 630. 

348. Bien que le droit à la dissidence constitue l'objet principal du Titre 
14.00, ce titre a cependant pour but de réa l i se r certains objectifs acces­
soires. E n premier l ieu, toutes les modifications usuelles aux statuts 
d ' incorporat ion sont c o n s o l i d é e s en un seul article qui constitue une liste 
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de vér i f i ca t ion commode mais non limitative pour le prat icien. E n second 
l ieu, les droits particuliers a f f é ren t s à une c a t é g o r i e d 'actions sont 
p r o t é g é s d'une f a ç o n spéc i f i que . E n t r o i s i è m e l ieu, ce Titre regroupe 
toutes les variantes d'un changement fondamental en un seul endroit , 
appliquant ainsi à chacune d'elles un ensemble de règ les concordantes. 
E n f i n , des f o r m a l i t é s uniformes ont é té a d o p t é e s , lesquelles se comparent 
à celles qui sont e x i g é e s à l ' é p o q u e de l ' incorporat ion. 

349. L e s disposit ions de ce Ti tre sont trop techniques et trop complexes 
pour ê t r e t r a i t é e s de f açon sommaire. L e tableau qui suit devrait cepen­
dant permettre d 'avoir une vue s y n t h é t i q u e du p r o b l è m e et éc l a i r e r les 
objectifs poursuivis : 

Seules les 
actions avec Toutes les Droit à la 
droit de actions Vote séparé dissidence 

Changement vote peuvent peuvent par catégorie au lieu 
fondamental voter voter ou série de vote 

14.03 Modification des Oui (si pas Oui (si pas Oui (si spé­ Oui (si spé­
statuts de vote par de vote par cialement cialement 

classe) classe) touchées) touchées) 
14.07 Non Non Non Non 
14.10 Fusion Non Oui (chaque 

corporation) 
Oui (si spé­
cialement 
touchées) 

Oui 

14.11 Fusion verticale 
d'une filiale entiè­
rement contrôlée 

Non Non Non Non 

14.11 Fusion horizon­
tale de filiales 
entièrement 
contrôlées 

Non Non Non Non 

14.14 Continuation Sujet au droit en vigueur au lieu d'incorporation 
(import) 

14.15 Continuation 
(export) 

Non Oui Non Oui 

14.16 Vente, louage ou 
échange de biens 
hors du cours 
normal 

Non Oui Oui (si spé­
cialement 
touchées) 

Oui 

14.18 Réorganisation Non Non Non Non 
(Ex.: faillite) 

350. L ' a r t i c l e 14.01 p r é v o i t en un seul et m ê m e endroit un rég ime 
uniforme s'appliquant à toutes les v a r i é t é s de modif icat ions aux statuts 
d ' incorporat ion. L a liste d o n n é e n'est cependant pas l imitat ive, l ' a l inéa p) 
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permettant la modif icat ion de toute disposi t ion « e x t r a o r d i n a i r e » se trou­
vant dans ses statuts. L ' a r t i c l e 14.01 réun i t en un seul texte l 'ensemble 
des disposit ions épa rp i l l é e s dans la loi actuelle: modifications g é n é r a l e s 
(article 17), changement du s iège social (article 21), changement de nom 
(article 26) et modif icat ion de la structure de capital (article 48). E n 
raison des p r o b l è m e s s p é c i a u x qu'elle pose, la r é d u c t i o n de capital est 
t ra i tée s é p a r é m e n t à l 'article 14.04, tout comme dans la loi actuelle 
(article 49). 

351. L 'a r t i c le 14.01 p r é v o i t implici tement qu'une corporat ion peut, de 
plein droit , modifier ses statuts, de la m ê m e façon que les fondateurs 
peuvent, de plein droit , p r o c é d e r à une incorporat ion, aux termes de 
l'article 2 .01. E n d'autres termes, le Registraire n'a pas d i s c r é t i on pour 
refuser une modif icat ion lég i t ime. Les seules restrictions juridiques impo­
sées au droit de modifier r é s u l t e n t des disposit ions concernant le vote 
par ca t égo r i e (article 14.03), de celles qui s'appliquent en cas de r é d u c ­
tion de capital (article 14.04) et des contraintes g é n é r a l e s d ' é q u i t é r é su l ­
tant de certains principes, tel celui de la « f r aude à l 'endroit des droits 
m i n o r i t a i r e s » . V o i r par exemple , Dafen Tinplate Co. Ltd v. Llanelly Steel 
Co. Ltd, (1920) 2 C h . 124; Greenhalgh v. Arderne Cinemas Ltd, (1951) 
C h . 286. Il faut en pratique compter aussi au nombre de ces restrictions 
le droit d 'un actionnaire à la dissidence. 

352. A u x termes de la p r é s e n t e l o i , la p r o c é d u r e de modif icat ion des 
lettres patentes exige, en vertu de l 'article 83, l 'adoption par les adminis­
trateurs d 'un r è g l e m e n t , la sanction de ce r è g l e m e n t par les deux tiers ou 
les trois quarts des actionnaires p r é s e n t s à une a s s e m b l é e g é n é r a l e 
spécia le (article 17) et la remise d'une copie de ce r è g l e m e n t au m i n i s t è r e , 
copie accompagnant la demande de lettres patentes s u p p l é m e n t a i r e s ou 
i n c o r p o r é e à cel le-ci . L a p r o c é d u r e p r é v u e aux articles 14.01 à 14.06 
n'est pas tellement d i f f é ren te de celle de la loi actuelle, sauf les change­
ments suivants. L a n é c e s s i t é d 'un r è g l e m e n t des administrateurs dispa­
raît . A u x termes de l 'article 14.02, la modif icat ion est p r o p o s é e soit par 
un administrateur, soit par un actionnaire et, dans les deux cas, par voie 
de simple r é s o l u t i o n au cours d'une a s s e m b l é e d'actionnaires. Il n'est pas 
n é c e s s a i r e , d'autre part, de convoquer une a s s e m b l é e g é n é r a l e spéc ia le 
des actionnaires, pour discuter de la modif icat ion. Cependant, un avis de 
la modificat ion p r o p o s é e doit ê t r e d o n n é dans l 'avis de convoca t ion , au 
titre des affaires s p é c i a l e s , suivant les disposit ions de l 'article 11.03. L a 
seule garantie traditionnelle qui ait é té p r é s e r v é e par cet article, est 
l 'exigence d 'un vote des deux tiers ( c ' e s t - à -d i r e , de p r o c é d e r par r é so lu ­
tion spéc ia l e ) pour tout changement fondamental , r é su l t an t de modif ica­
tion, de fusion, de continuation (export) ou de vente ou location de biens, 
hors du cours normal des affaires. 
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353. L e paragraphe (1) de l 'article 14.02 apporte un changement subs­
tantiel à la loi actuelle, en donnant à un actionnaire le droit de proposer 
une modif icat ion aux statuts, droit qui é ta i t jusqu'alors r é s e r v é aux seuls 
administrateurs. Ce changement correspond au droit de l 'actionnaire de 
proposer des changements aux r è g l e m e n t s aux termes de l 'article 9.02. 
L a f a ç o n dont la proposi t ion doit ê t r e faite, est d é c r i t e à l 'article 11.05. 
L e paragraphe (2) souligne le fait qu'une proposi t ion de modif icat ion est 
c o n s i d é r é e comme «affai re spéc ia l e» et qu ' i l est donc indispensable de 
l ' é n o n c e r dans l 'avis de convoca t ion d ' a s s e m b l é e e n v o y é aux actionnaires 
selon l 'article 11.03. Cet avis doit é g a l e m e n t mentionner le droit des 
actionnaires de se porter dissidents. L e d é f a u t de faire cette mention n'a 
pas cependant pour effet de rendre nulle la modif ica t ion. L e d é f a u t d'avis 
conforme fournit à tout actionnaire un motif pour faire une demande, aux 
termes de l 'article 19.10, afin d ' e m p ê c h e r la tenue de l ' a s s e m b l é e , j u s q u ' à 
ce qu 'un avis ait é t é d o n n é selon les r èg les , à tous les actionnaires. 

354. C o m m e nous l 'avons dé jà m e n t i o n n é , les droits contractuels que 
l 'actionnaire acquiert en devenant p r o p r i é t a i r e d 'actions, ne constituent 
pas des droits acquis, mais p lu tô t des droits qui peuvent ê t r e modif iés 
par r é so lu t i on spéc ia l e des actionnaires. B ien que l 'act ion d'une corpora­
tion constitue ainsi une institution juridique unique, une telle modification 
ne peut causer d'injustice grave, lorsqu ' i l n 'y a qu'une c a t é g o r i e d'action­
naires, puisque chacun d'eux connait cette restr ict ion pa r t i cu l i è r e de ses 
droits. Par contre, lorsqu'une corporat ion é m e t , en plus d'une ca tégor ie 
d'actions avec droit de vote, d'autres c a t é g o r i e s auxquelles sont a t t a chés 
des droits, p r iv i l èges , restrictions et condit ions p a r t i c u l i è r e s , i l pourrait y 
avoir une injustice flagrante si l 'on permettait aux actionnaires qui ont 
droit de voter d'annuler, de changer ou de modifier ces droits, pr iv i lèges , 
restrictions ou condit ions. E n géné ra l d 'ai l leurs, de tels changements sont 
manifestement injustes. 

355. L a Companies Act, 1948, du R o y a u m e - U n i , n'aborde pas claire­
ment ce p r o b l è m e , mais semble ma lg ré tout accorder une protection 
c o n s i d é r a b l e aux actionnaires de ces c a t é g o r i e s . V o i r G o w e r , Modem 
Company Law, 3' éd . , 1969, pp. 506 à 514. L e s paragraphes (3) et (5) de 
l 'article 48 de la L o i sur les corporations canadiennes, a j o u t é s en 1964— 
1965, p r o t è g e n t , d'une f a ç o n expresse, le d é t e n t e u r d'actions d'une 
c a t é g o r i e pa r t i cu l i è r e . Il nous semble cependant que ces disposit ions vont 
trop lo in , puisqu'elles c o n f è r e n t apparemment à ces actionnaires un droit 
de veto sur toute modif ica t ion p r o p o s é e , alors m ê m e que cel le-ci n'af­
fecte qu' indirectement les droits de cette c a t é g o r i e . L ' a r t i c l e 14.03 cher­
che une solution de compromis , donnant à la fois une protect ion t rès 
é t e n d u e aux d é t e n t e u r s d'actions d'une c a t é g o r i e et ne restreignant pas 
i n d û m e n t les pouvoirs de la direct ion de changer la structure corporat ive, 
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dans le but de r éa l i se r des objectifs d'affaires souhaitables. Cet article 
s'inspire d'une disposi t ion correspondante du North Carolina Business 
Corporations Act, qui a é t é d é c r i t e comme exprimant « . . . a unique 
concern for the preferred sha reho lde rs V o i r Horns te in , Company Law 
and Practice, a. 630. 

356. L e s disposit ions de base de l 'article 14.03 sont simples et sans 
d é t o u r s . L 'ac t ionnai re qui appartient à une ca t égo r i e d'actions dont les 
droits sont a f f e c t é s , a le droit de voter, alors m ê m e que les actions qu ' i l 
dé t i en t ne comportent pas ce droit , sur toute modif icat ion p r o p o s é e qui 
tombe sous le coup du paragraphe (1). L e s cas é n u m é r é s au paragra­
phe (1) accordent une protection tout au moins aussi ou sinon plus large 
que toutes les autres lois que nous avons e x a m i n é e s . Une modif icat ion 
qui affecte ou pourrait affecter les droits d'un actionnaire d'une ca t égo r i e 
d'actions, n'est a d o p t é e que si cette ca t égo r i e approuve la modif icat ion, 
par r é s o l u t i o n spéc ia l e (ma jo r i t é des deux tiers). Lorsque , par contre, la 
modificat ion p r o p o s é e n'affecte pas les droits de la ca t égo r i e d'actions, 
celle-ci ne vote pas sur la modif ica t ion, à moins d 'avoir le droit de vote en 
d'autres circonstances. 

357. Il convient de noter que lorsque les actionnaires d'une ca t égo r i e 
spécia le votent, ils le font lors d'un scrutin distinct. E n r é s u m é , une 
ré so lu t ion spéc ia l e distincte est requise de chaque ca t égo r i e d 'act ionnai­
res qui votent. Dans certaines circonstances, il peut m ê m e y avoir un 
scrutin distinct pour les d é t e n t e u r s d'une sér ie d'actions (article 14.03 
(2)). Il est donc possible ainsi qu'une ca t égo r i e d'actions exerce un 
pouvoir de veto sur une modif icat ion a g r é é e par les autres c a t é g o r i e s . 
Toutefois , aucun actionnaire, en tant que tel, n'a un pouvoir de veto. Les 
circonstances é n u m é r é e s à l 'article 14.17 (1) et (2) sont celles pour 
lesquelles nous avons p e n s é qu ' i l ne convenait m ê m e pas d'obliger un 
seul actionnaire à se rallier à la ma jo r i t é . Dans ces circonstances, l 'act ion­
naire n'a pas le pouvoir d ' e m p ê c h e r la modificat ion a d o p t é e par les 
autres, mais a le pr iv i lège de se retirer c o m p l è t e m e n t de la corporat ion. 
Ce m é c a n i s m e est plus amplement décr i t dans le commentaire de l 'article 
14.17. 

358. Une subt i l i té du paragraphe (1) de l 'article 14.03 mér i t e toutefois 
une discussion plus p o u s s é e . D ' a p r è s ce texte, une ca t égor i e d'actions a 
droit à la protection qui résu l t e d'un scrutin distinct par ca t égor i e non 
seulement lorsque ses droits sont directement mis en cause, mais aussi 
lorsqu'un acte p o s é en relation avec les actions d'une autre ca t égo r i e , 
affecte indirectement ses droits. Te l serait le cas par exemple de la 
convers ion d'actions s u b o r d o n n é e s en actions de la ca t égor i e qu ' i l dé t i en t 
ou de la p r é s é a n c e a c c o r d é e à une ca t égo r i e d'actions sur celle qu ' i l 
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d é t i e n t . L e paragraphe (1) est réd igé de m a n i è r e à év i te r les effets d'une 
sér ie de d é c i s i o n s anglaises, comme Greenhalgh v. Ardenne Cinemas Ltd, 
(1946) 1 A l l E R 5 1 2 ; White v. Bristol Aeroplane Co.. (1953) C h . 65 : et Re 
John Smith's Tadcaster Brewery Co., (1953) C h . 308, qui semblent avoir 
d é c i d é que d ' a p r è s les disposit ions de la loi anglaise de 1948 en ma t i è re 
de « c h a n g e m e n t des d r o i t s » , les droits a f f é r e n t s aux c a t é g o r i e s d'actions 
sont t o u c h é s seulement s'ils sont c h a n g é s directement. A i n s i , dans le 
premier a r r ê t m e n t i o n n é , le fait qu'une subdivis ion des actions d'une 
c a t é g o r i e ait eu pour effet de diminuer l ' importance du vote d'une autre 
c a t é g o r i e , a é t é j ugé insuffisant pour donner ouverture à cette protection. 
L 'a r t i c le 14.03 abroge les principes é n o n c é s dans cet a r r ê t de 
jurisprudence. 

359. Les articles 14.04 à 14.06 ne demandent pas d 'explicat ions particu­
l ières et contiennent la descript ion des p r o c é d u r e s administratives relati­
ves aux modifications des statuts, p r o c é d u r e s comparables à celles requi­
ses pour l ' incorporat ion. R e m p l a ç a n t les règ les byzantines concernant la 
r é d u c t i o n de capital , p r é v u e s par la loi actuelle (articles 49 à 58), l 'article 
14.04 du Projet assimile la r é d u c t i o n de capital à n ' importe quelle autre 
modificat ion des statuts. Toutefois , trois condit ions s u p p l é m e n t a i r e s doi­
vent ê t r e remplies à la satisfaction du Registraire: a) la corporat ion n'est 
pas ou ne se rendra pas insolvable de ce fait; b) un avis a d é q u a t de la 
r é d u c t i o n de capital p r o p o s é e a é té d o n n é à tous les c r é a n c i e r s de la 
corporat ion et, c) aucun c r é a n c i e r ne s'oppose à cette modif ica t ion. L a 
norme la plus diff ici le est celle du test de so lvab i l i t é , semblable à celui 
qui est a p p l i q u é lorsqu'une corporat ion acquiert ses propres actions 
(article 5.08) ou verse des dividendes (article 5.14). Pour le reste les 
disposit ions concernant la r é d u c t i o n de capital sont courtes et explicites, 
r e p l a ç a n t ainsi dans une perspective plus juste ce qui avait é t é depuis 
longtemps mis en relief e x a g é r é m e n t dans les lois corporat ives , technique 
de structure d e s t i n é e à p r o t é g e r les c r é a n c i e r s . Dans les corporations 
ouvertes la r é d u c t i o n de capital est chose rare. Dans les corporations 
f e r m é e s , i l est rare qu 'un montant important du capi tal soit invest i sous 
forme d'actions et en c o n s é q u e n c e les garanties relatives à la r é d u c t i o n 
de capital sont pour une bonne part surtout i l lusoires . 

360. L 'a r t i c le 14.07 est de droit nouveau. Il permet aux administrateurs 
d'une corporat ion volontairement ou sur demande du Registraire, de 
consol ider les statuts originaux de la corporat ion et toutes les modifica­
tions y a p p o r t é e s en un seul document , portant le nom de statuts 
r e f o r m u l é s . Cette disposi t ion doit son origine à l 'article 59 du Model 
Business Corporations Act. E n plus d 'encourager la corporat ion à mieux 
tenir ses documents en lui permettant de simplif ier le format de ses 
statuts, cette règle permettra de facili ter l 'exercice par les actionnaires de 
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leur droit d ' a c c è s aux registres de la corporat ion, droit reconnu à l 'article 
4.03. 

361. Les articles 14.08 à 14.13, traitent de la fusion des corporations. 
M ê m e si à cet éga rd nous avons é t é in f luencés par les dispositions de 
fond et d 'administrat ion des lois des É t a t s de N e w - Y o r k et du Delaware, 
nous avons maintenu en substance la polit ique é n o n c é e à l 'article 128A 
de la loi actuelle, sous r é s e r v e de certaines modifications ayant trait aux 
fo rmal i t é s et aux fusions avec ou par des corporations filiales. Notons 
tout p a r t i c u l i è r e m e n t que d é s o r m a i s l 'approbation des actionnaires de 
chaque corporat ion constituante se donne par un vote d u i d e s voix et non 
plus des i de cel les-ci . C o m m e nous l 'avons é n o n c é dans l ' introduction à 
ces commentaires, le but du Titre 14.00 n'est pas de lier la direct ion par 
une structure rigide mais p lu tô t de permettre à un actionnaire dissident de 
se retirer c o n f o r m é m e n t aux termes de l 'article 14.17 s'il s'oppose 
fermement à une modif icat ion p r o p o s é e . 

362. L ' a r t i c le 14.09 é n o n c e en termes t rès larges le contenu obligatoire 
de l 'accord de fusion qui doit ê t r e soumis à la c o n s i d é r a t i o n des action­
naires. Cet article ne demande d 'explicat ions pa r t i cu l i è r e s que relative­
ment au paragraphe (2). Ce lu i - c i est e m p r u n t é de l 'article 196(3) de la lo i 
ontarienne et ne fait que codifier de bonnes p r o c é d u r e s comptables. S i 
par exemple l 'une des corporations d é t i e n t des actions dans une autre 
corporation qui va se fusionner avec elle, et si ces actions ne sont pas 
a n n u l é e s à la suite de l 'accord de fusion, une partie de l 'actif de la 
nouvelle corporat ion n é e de la fusion serait c o n s t i t u é e de ses propres 
actions. A i n s i , en l 'absence d'une telle disposi t ion, la fusion aurait pour 
effet de provoquer indirectement une r é d u c t i o n du capital apparent de la 
corporation n é e de la fusion par une acquisi t ion indirecte de ses propres 
actions. 

363. L 'a r t ic le 14.10 traite des m é c a n i s m e s de la fusion. Il faut noter que 
tous les actionnaires d'une corporat ion ont le droit de voter relativement 
à une fusion, m ê m e si toutes les c a t é g o r i e s d'actions ne comportent pas 
ce droit ordinairement. Cependant une ca t égo r i e d'actionnaires a droit de 
voter séparément comme c a t é g o r i e seulement si l ' accord de fusion affecte 
les droits de leur c a t é g o r i e (paragraphe 6), règle d i f fé ran t l é g è r e m e n t de 
celle qui s 'applique lors de modifications des statuts. L e paragraphe (2), 
correspondant à l 'article 14.02 (2), exige qu 'un avis a d é q u a t de la fusion 
p r o j e t é e soit e x p é d i é aux actionnaires a c c o m p a g n é d'une copie de l 'ac­
cord de fusion. L e paragraphe (7) permet aux administrateurs d'une 
corporat ion constituante de mettre f in à cet accord en tout temps avant 
que la fusion ne prenne effet. L 'a r t i c le 67 du Model Business Corporation 
Act et l 'article 251 de la loi du Delaware contiennent des disposit ions 
semblables. U n e telle limite à la r e s p o n s a b i l i t é contractuelle est n é c e s -
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saire au cas où de nombreux actionnaires d'une corporat ion constituante 
se porteraient dissidents, grevant t r è s lourdement ainsi les ressources 
f i nanc i è r e s de la corporat ion et rendant la fusion impossible . 

364. Bien que nouveau dans la légis la t ion canadienne, l 'article 14.11 ne 
requiert pas d 'explicat ions p a r t i c u l i è r e s . Il permet aux administrateurs 
(sans l 'approbation des actionnaires) de p r o c é d e r à la fusion d'une 
corporat ion filiale et d'une c o r p o r a t i o n - m è r e , ou celle de deux corpora­
tions filiales e n t i è r e m e n t c o n t r ô l é e s par une m ê m e c o r p o r a t i o n - m è r e . Des 
disposit ions semblables se retrouvent dans la plupart des textes législat ifs 
des é t a t s a m é r i c a i n s . E l les ont toutefois s o u l e v é des d i f f icu l tés c o n s i d é r a ­
bles, puisqu'elles ne sont pas l imi tées au seul cas de fusion de filiales 
e n t i è r e m e n t c o n t r ô l é e s , avec le r é su l t a t qu'elles ont é t é u t i l i sées comme 
moyen de se d é b a r r a s s e r d 'actionnaires minori taires . V o i r Horns te in , 
Corporate Law and Practice, a. 362. L e droit f édé ra l a m é r i c a i n , plus 
p a r t i c u l i è r e m e n t la Règ le 10b-5 é d i c t é e en ver tu du Securities and 
Exchange Act 1934, a é t é i n v o q u é avec s u c c è s pour p r é v e n i r ce genre de 
chose: Vine v. Beneficial Finance Co., 374 F 2d . 627; Voege v. American 
Sumatra Tobacco Corp., 241 F Supp. 369. É t a n t d o n n é que les fusions 
a b r é g é e s p r é v u e s à l 'art icle 14.11 ne sont susceptibles d'affecter que des 
filiales e n t i è r e m e n t c o n t r ô l é e s , les p r o b l è m e s qu i se sont p o s é s aux 
É t a t s - U n i s ne peuvent survenir lorsqu 'une telle fusion est faite aux 
termes du Projet. 

365. Les articles 14.14 et 14.15 sont de droit nouveau, et permettent à 
une corporat ion i n c o r p o r é e d ' a p r è s les lois d'une jur id ic t ion de poursui­
vre son existence sous le r ég ime légal d'une autre jur id ic t ion . O n retrouve 
f r é q u e m m e n t des disposit ions semblables dans les lois a m é r i c a i n e s mais 
elles portent en géné ra l sur des fusions ou consolidat ions interjuridiction­
nelles. Nous aurions pu adopter un r ég ime identique. Ce l a aurait cepen­
dant e n t r a î n é l 'adoption d 'un ensemble complexe de règ les portant sur les 
fusions entre corporat ions appartenant à des jur idic t ions d i f f é r e n t e s . L e 
Projet permet p lu tô t une simple cont inuat ion. L o r s q u ' u n e telle fusion 
a p p a r a î t souhaitable, elle peut se faire en deux é t a p e s : d 'abord une 
continuat ion sous les lois de la ju r id ic t ion voulue , ensuite une fusion 
c o n f o r m é m e n t au droit de cette ju r id ic t ion qui s 'appliquera d è s lors à 
toutes les corporat ions constituantes. 

366. Des deux disposi t ions, celle de l 'article 14.14 se rapportant à 
l ' « i m p o r t a t i o n » de corporat ions, a é t é la plus facile à r éd ige r . Dans ce cas 
en effet, la corporat ion devient soumise aux disposit ions du Projet, qui , 
comme nous le savons, p r évo i t une protection é t e n d u e pour les actionnai­
res. De plus, la plupart des condit ions p r é a l a b l e s au transfert seront 
é n o n c é e s par la loi de la jur id ic t ion que la corporat ion veut quitter. 
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367. L ' a r t i c le 14.15 qui traite de ( ' « expo r t a t i on» des corporations par 
continuation sous les lois d'une autre jur idic t ion (discontinuation aux 
termes du Projet), porte en soi sur un cas t rès difficile qui défie l 'applica­
tion de règles fixes ou m ê m e de normes g é n é r a l e s d ' é q u i t é . En effet, il 
existe toujours la poss ib l i t é qu'une administration peu scrupuleuse 
recommande le transfert à une autre jur idic t ion aux règles moins exigean­
tes, de f açon à év i t e r de faire face aux obligations qui lui sont i m p o s é e s 
par le Projet. Pour pallier cet é ta t de choses, le Projet donne au Regis­
traire une large d i sc ré t i on pour interdire un tel transfert. Il faut noter 
aussi qu 'un actionnaire a le droit de voter sur la continuation sous les lois 
d'une autre jur id ic t ion (exportation), m ê m e s ' i l n'a pas le droit de vote en 
d'autres circonstances. De plus, dans un tel cas, un actionnaire dissident a 
le droit de se retirer et de r é c l a m e r aux termes de l 'article 14.17 le prix de 
ses actions tel qu ' é t ab l i par é v a l u a t i o n . 

368. L e paragraphe (1) de l 'article 14.16 reprend dans son ensemble les 
dispositions de l 'article 63 de la loi actuelle, mais renverse c o m p l è t e m e n t 
l'accent mis sur ce texte. A l 'article 14.16, les administrateurs d'une 
corporation sont p r é s u m é s avoir des pouvoirs d'emprunts é t e n d u s , sauf 
restrictions p r é v u e s aux statuts, aux r è g l e m e n t s de la corporation ou dans 
une convent ion unanime d'actionnaires. A u x termes de l 'article 63 de la 
loi actuelle, ces pouvoirs doivent ê t r e e x p r e s s é m e n t p r é v u s par les 
r è g l e m e n t s de la comora t ion . Ce fait a c a u s é un certain nombre de 
diff icul tés au Q u é b e c o ù , aux termes de l 'article 22 de la Loi des pouvoirs 
spéciaux des corporations, une corporat ion ne peut emprunter par acte de 
fiducie comportant une h y p o t h è q u e mobi l i è re ou i m m o b i l i è r e , un gage ou 
un nantissement que dans la mesure où elle y est a u t o r i s é e par sa charte 
ou ses lettres patentes. L ' a r t i c l e 14.16 a pour but de p r éc i s e r que toute 
corporation i n c o r p o r é e en vertu du Projet p o s s è d e ce pouvoir . E n g é n é ­
ral, un r è g l e m e n t d 'emprunt est a d o p t é pour la forme par les administra­
teurs et s a n c t i o n n é par les actionnaires. L e Q u é b e c n'est cependant pas 
un cas unique et des di f f icul tés semblables ont surgi ailleurs à la suite du 
défau t par une corporat ion de passer un tel r è g l e m e n t . V o i r à ce sujet. 
Fraser and Stewart , Company Law of Canada. 5" éd . , 1962, pp. 362 à 
368. 

369. L e paragraphe (2) est de droit nouveau. A u x termes de l 'article 14 
(1) d) de la loi actuelle, toute corporat ion peut, de f açon accessoire à ses 
objets, cautionner les contrats ou autrement assister toute autre corpora­
tion e x e r ç a n t une ac t iv i t é que la corporation qui se porte caution a le 
droit d 'exercer ou qu ' i l est «poss ib le d 'exercer au béné f i ce direct ou 
ind i rec t» de cel le-ci . E l le p o s s è d e é g a l e m e n t le pouvoir incident d'agir 
comme caution pour toute autre corporat ion avec laquelle elle entretient 
des relations d'affaires, ou dans laquelle elle a investi (article 14 (I) q)). 
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L e droit positif semble cependant ê t r e à l'effet qu 'un tel cautionnement 
n'est valable que s ' i l est p r o u v é qu ' i l est à l'avantage de la caut ion. V o i r 
Fraser and Stewart , Company Law of Canada, 5' éd . , 1962, p. 64. L e 
paragraphe (2) codifie essentiellement le droit actuel, sous r é s e r v e du fait 
que l ' au to r i t é des administrateurs de faire cautionner la corporat ion est 
l imitée par le c r i t è re du c a r a c t è r e raisonnable de ce l le -c i , p lu tô t que 
c a r a c t é r i s é e comme un aspect de la c a p a c i t é corporat ive . Les actionnai­
res peuvent cependant dans tous les cas autoriser un cautionnement par 
r é so lu t ion spéc i a l e . 

370. Les paragraphes (3) à (I 1) de l 'article 14.16 sont de droit nouveau 
et b a s é s en substance sur les articles 71 et 72 du Model Business 
Corporations Act. L a common law semble ê t r e à l'effet que les adminis­
trateurs ont plein pouvoir pour disposer totalement de l 'entreprise d'une 
corporat ion, sans consulter les actionnaires: Wilson v. Miers, (1861) 142 
E R 486; Daniel v. Gold Hill Mining Co. (1889) 6 B C R 495 . Apparem­
ment, aucune dis t inct ion n'est faite entre les ventes conclues dans le 
cours ordinaire des affaires et les ventes de biens qui constituent Une 
a l i éna t ion de la to ta l i t é ou d'une partie importante de l 'entreprise d'une 
corporat ion. L e paragraphe (3) ratifie la posi t ion prise par la common law 
à l ' égard des ventes, locations ou é c h a n g e s de biens faits dans le cours 
ordinaire des affaires, mais le paragraphe (4) exige le consentement des 
actionnaires pour l ' a l i éna t ion extraordinaire des biens. L e s règles de 
p r o c é d u r e s et de formes sont similaires à celles que l ' on retrouve à 
propos de la fusion et de la discont inuat ion. Il n'est donc pas néces sa i r e 
de s'y attarder i c i . 

371. Il peut ê t re parfois diff ici le de d é t e r m i n e r si un cautionnement 
favorise l ' ac t iv i té commerciale d'une corporat ion ou si un é c h a n g e , une 
vente ou une location portent sur une partie importante de son entreprise. 
S ' i l existe un doute (et probablement m ê m e s ' i l n'en existe aucun), les 
tiers prudents demanderont l 'approbation des actionnaires, p r o c é d u r e qui 
est de pratique courante de nos jours. 

372. U n actionnaire dissident a le droit de r é c l a m e r la valeur é tabl ie de 
ses actions, en vertu de l 'article 14.17, lorsqu ' i l s 'oppose à une vente, une 
location ou un é c h a n g e p r o j e t é s portant sur la to t a l i t é ou la presque 
to ta l i té des biens de la corporat ion. Dans plusieurs é t a t s des É t a t s - U n i s , 
dans lesquels aucun droit à la dissidence n'est reconnu lors de la vente de 
biens mais l'est lors de la fusion, la direct ion des corporat ions a souvent 
qual i f ié une acquis i t ion d'achat de biens p lu tô t que de fusion, pour év i te r 
toute poss ib i l i t é d 'exercice du droit à la dissidence. Dans certains é t a t s , la 
common law a c r é é la doctrine de la fusion «de f a c t o » , doctrine qui 
oblige une corporat ion à r e c o n n a î t r e le droit à la dissidence, m ê m e dans 
le cas de vente de biens. E n r é g l e m e n t a n t d'une m a n i è r e spéc i f i que la 
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vente, la locat ion et l ' é c h a n g e extraordinaire de biens dans cet article, 
nous avons a d o p t é la jurisprudence de common law c o n s i d é r é e comme la 
plus é q u i t a b l e . 

373. L 'a r t i c le 14.17 a dé jà é t é m e n t i o n n é plusieurs fois dans le commen­
taire p r é c é d e n t . L e paragraphe (1) p révo i t quatre cas fondamentaux où le 
droit à la dissidence est reconnu: a) une modificat ion aux statuts restrei­
gnant le transfert des actions; b) la fusion avec une autre corporat ion à 
l 'exception d'une fusion a b r é g é e ; c) la continuation sous les lois d'une 
autre jur id ic t ion (export); d) la vente, la location ou l ' é change de la 
to ta l i té ou de la plus grande partie des biens de la corporat ion. E n plus, le 
paragraphe (2) c o n f è r e aux d é t e n t e u r s d'une ca t égo r i e d'actions qui 
béné f i c i en t de droits, p r iv i l èges , restrictions ou condit ions particuliers, 
le droit de se porter dissidents sur toute modif icat ion aux statuts qui 
porte atteinte aux droits des d é t e n t e u r s de cette ca t égo r i e d'actions. L e 
paragraphe (3) é n o n c e le principe du droit à la dissidence. Les paragra­
phes (4) à (27) de ce m ê m e article ne r e q u i è r e n t pas d 'explications 
pa r t i cu l i è re s . Ils é n o n c e n t en détai l la p r o c é d u r e que l 'actionnaire doit 
suivre pour obtenir la valeur é tab l ie de ses actions. Bien que t rès 
dé ta i l l ées , ces dispositions sont n é c e s s a i r e s pour donner un sens vér i t ab le 
au droit à la dissidence. El les proviennent de règles semblables contenues 
à l 'article 633 du New York Business Corporations Law. 

374. Pour é l imine r tout doute sur le sens du terme « r é o r g a n i s a t i o n » , le 
paragraphe (1) de l 'article 14.18 é n o n c e que ce terme comprend une 
ordonnance judiciaire rendue sous l ' au to r i t é de la Loi sur la faillite, de 
l 'article 19.04 et de toute autre lo i f édé ra l e . L e but de cet article est de 
permettre au tribunal de faire les modifications n é c e s s a i r e s aux statuts 
d'une corporat ion pour lui permettre d'atteindre les objectifs de la r éo rga ­
nisation, sans ê t r e obl igé de se conformer pour cela à toutes les 
fo rmal i t é s prescrites par le Projet et, plus p a r t i c u l i è r e m e n t , d 'obtenir le 
consentement des actionnaires à la modificat ion p r o j e t é e . Par exemple, la 
r é o r g a n i s a t i o n d'une corporat ion insolvable peut r e q u é r i r les é t a p e s 
suivantes: en premier l ieu, une r é d u c t i o n ou m ê m e une é l imina t ion des 
in té rê t s des actionnaires ordinaires et, en second l ieu, le rabaissement des 
actionnaires pr iv i légiés au rang d'actionnaires ordinaires; en t ro i s i ème 
l ieu, le changement du statut des d é t e n t e u r s de debentures nanties de 
s û r e t é s rée l les à celui de d é t e n t e u r s de billets non garantis ou à celui 
d'actionnaires pr iv i lég iés . Probablement qu'alors la corporation pourra 
encore emprunter en donnant ses biens en garantie. De plus, le tribunal 
aura le pouvoir de reconstituer le conseil d 'administration et de permettre 
ainsi aux r e p r é s e n t a n t s des c r é a n c i e r s de la corporat ion d'en prendre en 
mains l 'administration j u s q u ' à ce que la corporat ion redevienne solvable. 
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375. L a p r o c é d u r e et les fo rma l i t é s n é c e s s a i r e s à la mise en oeuvre de la 
r é o r g a n i s a t i o n sont similaires à d'autres disposit ions e x a m i n é e s a n t é r i e u ­
rement et ne r e q u i è r e n t donc pas de commentaires s u p p l é m e n t a i r e s . 
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376. B ien que les s y s t è m e s de common law d 'Angleterre , du Canada et 
des É t a t s - U n i s aient une origine commune, le droit statutaire de chacune 
de ces jur idict ions s'est d é v e l o p p é d'une f a ç o n i n d é p e n d a n t e et ainsi les 
règ les de fonds sont souvent t r è s divergentes. Dans le domaine de la 
r é g l e m e n t a t i o n des valeurs mob i l i è r e s cependant, on retrouve un degré 
surprenant d ' h o m o g é n é i t é entre ces divers pays, puisque le Canada 
comme les É t a t s - U n i s a a d o p t é , du moins en pr incipe, la philosophie 
fondamentale de la divulgat ion publique, telle que p r é c o n i s é e par Glads­
tone en tant que P r é s i d e n t du Board of Trade, et qui se retrouve pour la 
p r e m i è r e fois dans le United Kingdom Companies Act de 1844. V o i r 
l 'histoire de ces lois dans G o w e r , Modem Company Law, 3", éd . , 1969, 
pp. 40 à 43 ; L o s s , Securities Regulations, p. 6; L o s s & C o w e t t , Blue Sky 
Law, p. 17; W i l l i a m s o n , Securities Regulation in Canada, pp. 4 à 34. 

377. E n règle g é n é r a l e , toutes les jur idict ions des pays de common law 
ont a d o p t é le principe de base de la n é c e s s i t é de la divulgat ion publique, 
tel que t r o u v é dans les lois anglaises. Cependant dans le cas des é t a t s des 
É t a t s - U n i s et des provinces du Canada , de nombreuses autres normes ont 
é t é s u b s é q u e m m e n t a j o u t é e s , pour ajouter à l 'obl igat ion de l ' é m e t t e u r et 
ne pas la l imiter à la divulgat ion pure et s imple. De plus certaines 
jur idict ions donnent au fonctionnaire c h a r g é de la surveil lance des 
valeurs m o b i l i è r e s une grande d i s c r é t i o n , lui permettant d ' imposer d'au­
tres condit ions à l ' é m e t t e u r pour une meilleure protect ion de ceux qui 
investissent. V o i r Blue Sky Law, p. 77. L e s condit ions i m p o s é e s à 
l 'article 15.23 du Projet sont typiques. A l o r s que les lois britanniques ont 
d o m i n é sur le plan des concepts fondamentaux des lois sur les valeurs 
m o b i l i è r e s , le Securities Act a m é r i c a i n de 1933, a é t é à l 'avant-garde du 
d é v e l o p p e m e n t des techniques administratives en confiant l 'administra­
tion de ces lois à une commiss ion de r é g l e m e n t a t i o n i n d é p e n d a n t e , 
m o d è l e su iv i en Ontar io et dans les autres jur idict ions canadiennes qui se 
sont i n sp i r ée s du Ontario Securities Act. I l existe donc une grande 
simili tude entre les lég is la t ions canadiennes sur les valeurs mob i l i è r e s et 
le Securities Act a m é r i c a i n de 1933. 

378. E n fait, le Ti tre 15.00 est une adaptation du Titre V I I du Ontario 
Securities Act, modi f i é de f açon à incorporer par r é f é r e n c e dans ce Titre 
les articles se retrouvant dans d'autres Titres de la lo i ontarienne, à 
uniformiser leur style avec celui du Projet et dans une certaine mesure, à 
codif ier certaines suggestions de rouages techniques, p r o p o s é e s par la 
r é c e n t e É t u d e ontarienne sur les fusions. M ê m e si les vastes changements 
de fond r e c o m m a n d é s par cette d e r n i è r e é t u d e n'ont cependant pas é té 
i n c o r p o r é s dans le Projet , on ne doit pas en d é d u i r e que nous n ' é t i o n s pas 
d 'accord avec ses suggestions, bien au contraire. Cependant , dans l ' in té­
rê t de l ' u n i f o r m i t é , nous pensons que ces changements devraient ê t r e 
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faits en m ê m e temps, de p r é f é r e n c e a p r è s é t u d e conjointe entre les 
a u t o r i t é s f é d é r a l e et provincia les . N o u s n'avons donc pas t e n t é de faire 
une analyse cri t ique de la lo i ontarienne actuelle. 

379. U n e descript ion dé ta i l l ée de toutes les disposit ions du Titre 15.00, 
requerrait un commentaire t r è s é t e n d u . E n fait, la ma t i è r e t r a i t ée dans 
cette partie du Projet est l 'objet de textes juridiques fort longs. Dans le 
p r é s e n t commentaire, nous p r é s u m o n s donc que la plupart des disposi­
tions pertinentes du Ontario Securities Act sont suffisamment connues 
pour nous permettre d'en traiter sommairement. N o u s commentons 
cependant en dé ta i l les changements que nous y avons a p p o r t é s . 

380. N o u s avons pu r é d u i r e c o n s i d é r a b l e m e n t le nombre des déf in i t ions 
à l 'article 15.01, parce que nous n 'avons pas cru bon d' inclure dans le 
Projet les disposit ions du Ontario Securities Act traitant de l'enregistre­
ment des courtiers et n é g o c i a n t s . A l 'except ion du terme «d i s t r ibu t ion 
primaire au p u b l i c » , (art. 15.01 (b) du Projet), les autres déf in i t ions sont 
similaires à celles du Ontario Securities Act. Adoptan t la recommandat ion 
de l'Étude ontarienne sur les fusions (p. 46), nous avons la i ssé de c ô t é le 
terme « p r i m a i r e » , ne retenant que l 'expression «d i s t r ibu t ion au p u b l i c » . 
Bien que cette m ê m e é t u d e ait p r é c o n i s é la dispari t ion du terme «publ ic» 
nous avons p e n s é que cette dispari t ion aurait é t é p r é m a t u r é e . 

381. L e s lég is la t ions provinciales sur les valeurs mob i l i è r e s utilisent 
trois techniques fondamentales pour le c o n t r ô l e du m a r c h é des valeurs 
mob i l i è r e s : 

a) l 'enregistrement (sujet à l 'observat ion de normes p r é c i s e s ) des 
pr incipaux participants à ce m a r c h é ( é m e t t e u r s de valeurs mobi­
l i è res , courtiers, vendeurs, souscripteurs à forfait et conseillers 
en investissement); 

b) l 'approbation des valeurs mob i l i è r e s e l l e s - m ê m e s dont on p ré ­
voit la distr ibution au publ ic , au moyen de l 'enregistrement d'un 
prospectus, sujet, là encore, à l 'observation des normes 
l ég i s l a t i ves ; 

c) l 'existence de disposit ions contre la fraude assorties de recours 
civi ls qui assurent, dans une large mesure, une appl icat ion 
autonome de ces lois . 

L e Titre 15.00 contient principalement la r é g l e m e n t a t i o n de la distribu­
tion au public de valeurs mob i l i è r e s , r é g l e m e n t a t i o n r e n f o r c é e par les 
dispositions g é n é r a l e s en m a t i è r e de distr ibution p r é v u e s à l 'article 15.28. 

382. L ' a r t i c l e 15.02 est la pierre angulaire de ce Ti t re . Ce texte interdit 
toute dis tr ibut ion au public de valeurs mob i l i è r e s avant l 'approbation d 'un 
prospectus conforme aux normes é t e n d u e s de divulgat ion p r é v u e s aux 
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articles 15.08 et 15.09 et aux normes d i s c r é t i o n n a i r e s plus rigoureuses de 
l 'article 15.23. Ces d e r n i è r e s doivent leur origine aux «b lue sky l aws» 
a m é r i c a i n e s et se sont ensuite introduites dans les l ég i s la t ions des provin­
ces canadiennes sur les valeurs m o b i l i è r e s . L 'u t i l i s a t ion de l 'expression 
«d i s t r i bu t i on au pub l i c» à l 'article 15.01 b) é t e n d le champ d'application 
du Titre 15.00 à la fois à la distr ibution primaire par la corporat ion 
é m e t t r i c e et à la dis tr ibut ion secondaire par celui qui d é t i e n t un bloc de 
ces valeurs assurant le c o n t r ô l e . É t a n t d o n n é l ' imposs ib i l i t é de définir 
d'une f a ç o n explici te les mots «d i s t r i bu t ion au pub l i c» et « c o n t r ô l e » , ce 
qui constitue une telle dis tr ibut ion est lo in d ' ê t r e clair , plus pa r t i cu l i è re ­
ment dans le cas où les valeurs m o b i l i è r e s sont é m i s e s directement à une 
institution « e x e m p t é e » ou à la suite d'une transaction « f r anche» (par 
exemple un placement p r ivé) et font par la suite leur appari t ion d i sc rè te 
sur le m a r c h é sans qu ' i l y ait eu de prospectus dans les deux cas. Ces 
p r o b l è m e s administratifs sont d i s c u t é s plus à fond dans le commentaire 
des articles 15.20 et 15.21. 

383. C o m m e nous l 'avons dé jà m e n t i o n n é , les techniques u t i l i sées parce 
Titre ressemblent de t r è s p r è s à celles du U. S. Securities Act de 1933, et 
fonctionnent b r i è v e m e n t de la f a ç o n suivante. 

a) Aucune distr ibution au public d'une valeur mob i l i è r e n'est per­
mise avant qu 'un prospectus n'ait é t é d é p o s é et un r eçu obtenu 
du Registraire (art. 15.02, 15.05). 

b) Pendant la p é r i o d e d'attente entre la date du r eçu du prospectus 
p ré l imina i r e et celle du reçu du prospectus définit if , l ' éme t t eu r 
ou ses agents peuvent donner avis public de la distribution 
p r o j e t é e par la c i rcula t ion d 'un prospectus p r é l i m i n a i r e conte­
nant tous les faits pertinents (à l ' except ion du rapport du vérifi­
cateur, de la commiss ion du souscripteur et du pr ix de l'offre 
finale d'achat), et inviter la public à manifester son in térê t . 
Cependant aucun contrat définit if de vente des valeurs ne peut 
ê t r e conclu pendant cette p é r i o d e d'attente (arts 15.03 à 15.06). 

c) L a p é r i o d e pendant laquelle le prospectus est en vigueur d é b u t e 
lors de l ' émi s s ion du r e ç u du prospectus par le Registraire. 
Chaque vente de valeurs m o b i l i è r e s doit ê t r e a c c o m p a g n é e ou 
suivie dans les deux jours de la remise d 'un prospectus: art. 
15.26. Pour s'assurer que le prospectus a c c e p t é reste le pr incipal 
out i l de vente, l 'u t i l isat ion de toute autre éc r i t à cette fin est 
r é g l e m e n t é e (art. 15.03, 15.19). 

d) Tout changement important qui affecte la corporat ion é m e t t r i c e 
durant la p é r i o d e d'attente ou la p é r i o d e pendant laquelle le 
prospectus est en vigueur, doit ê t r e d é v o i l é en apportant des 
modif icat ions au prospectus p r é l i m i n a i r e durant la p r e m i è r e de 
ces p é r i o d e s , et au prospectus durant la seconde (art. 15.07, 
15.17). 

144 PROPOSITIONS POUR UN N O U V E A U DROIT DES CORPORATIONS COMMERCIALES 



e) S i la p é r i o d e pendant laquelle le prospectus est en vigueur, 
c ' e s t - à -d i r e la p é r i o d e de distr ibution, se prolonge au -de là de 12 
mois, le prospectus original est alors p r é s u m é « p é r i m é » et un 
nouveau prospectus conforme et valable pour une p é r i o d e de 12 
mois doit ê t r e d é p o s é (art. 15.18). 

f) E n f i n à la suspension ou à la fin d'une distribution au public de 
valeurs m o b i l i è r e s , toute personne qui y a pris part doit avertir le 
Registraire (art. 1 5.16). 

384. E n léga l i san t l ' invi ta t ion au public à manifester son in t é rê t pendant 
la pé r iode d'attente, l 'art icle 15.03, év i t e l 'un des aspects du p r o b l è m e de 
la sol l ici tat ion p r é m a t u r é e qui a e m p o i s o n n é l 'administration du Securi­
ties Act a m é r i c a i n jusqu'en 1954, date où la lo i a é t é a m e n d é e pour 
permettre ces soll ici tat ions. Il est é v i d e n t que pendant la p é r i o d e d'at­
tente, l ' é m e t t e u r est soumis à de fortes pressions pour c r é e r de l ' in té rê t 
pour l ' émis s ion p r o p o s é e . Interdire c o m p l è t e m e n t tout effort de vente 
pendant cette p é r i o d e serait favoriser l 'ut i l isat ion de techniques d ' é v a s i o n 
de cette prohibi t ion. Les règ les contenues dans cet article apportent dans 
l 'ensemble une solution à ce p r o b l è m e en effectuant un compromis entre 
les besoins pratiques de l ' é m e t t e u r d'une part et d'autre part la n é c e s s i t é 
de r é g l e m e n t e r , au moins j u s q u ' à un certain d e g r é , les tentatives de vente 
faites avant l 'approbation du prospectus définitif. L e second aspect du 
p r o b l è m e , celui du condit ionnement du m a r c h é par des c o m m u n i q u é s de 
presses pendant ou avant la p é r i o d e d'attente, n'est pas facilement r é so lu . 
Il est diff ici le de faire une d i s t inc t ion . nette entre la communica t ion 
d ' information normale aux actionnaires et au publ ic , et la promotion 
extraordinaire des ventes. Aucune r é g l e m e n t a t i o n pa r t i cu l i è re ne traite de 
cet aspect dans aucune jur id ic t ion , bien que le Rapport Wheat ait recom­
m a n d é qu 'on le clarifie (p. 127 à 148). 

385. C o n f o r m é m e n t à la politique géné ra l e de c o n t r ô l e des efforts de 
ventes durant la p é r i o d e d'attente, l 'article 15.04 oblige la personne qui 
fait une distr ibution de valeurs mobi l i è re s au public à enregistrer le nom 
et l 'adresse de chaque personne à laquelle une copie du prospectus 
pré l imina i re a é t é e n v o y é e , ce qui permet l 'envoi rapide d'un prospectus 
p ré l imina i re a m e n d é , au terme du paragraphe (3) de l 'article 15.07, 
lorsqu'un changement important d é f a v o r a b l e survient durant la p é r i o d e 
d'attente. 

386. L 'a r t ic le 15.03, prenant exemple sur le droit a m é r i c a i n , p révo i t une 
pé r iode d'attente ou «pé r iode de ré f lex ion» d'au moins dix jours, pendant 
laquelle tous ceux qui sont parties à une distr ibution de valeurs mobi l i è ­
res ( l ' é m e t t e u r , le souscripteur pr incipal , les membres du groupe de 
souscripteurs ou syndicat et les courtiers), peuvent ré f léchi r sur les 
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condit ions de l ' émis s ion . Ce concept de la «pé r iod e de r é f l ex ion» a é t é 
l'une des additions les plus importantes au m o d è l e britannique par le U.S. 
Securities Act de 1933 ( V o i r L o s s , Securities Regulation, p. 268). L a 
p é r i o d e d'attente obligatoire c r ée deux p r o b l è m e s . E n premier l i eu , i l est 
impossible de f ixer un pr ix d'offre raisonnable avant l 'approbation du 
prospectus et l ' émis s ion du r e ç u , é p o q u e à laquelle la valeur mobi l i è re 
peut alors ê t r e offerte au publ ic . Il est d'ailleurs courant en pratique pour 
les souscripteurs de p r é v o i r une clause de rés i l ia t ion qui leur permet de se 
retirer en cas d'effondrement ou de baisse c o n s i d é r a b l e du m a r c h é 
pendant la p é r i o d e d'attente. E n second l ieu , i l est n é c e s s a i r e de permet­
tre aux parties à la distr ibution de c r é e r un certain in t é rê t dans le produit 
offert, par la pub l i c i t é ou des contacts avec ceux qui sont susceptibles 
d ' investir . L 'a r t i c le 15.03 r e c o n n a î t ces n é c e s s i t é s pratiques et permet la 
distr ibution ou la publ icat ion d'annonces squelettiques, la distr ibution 
d'un prospectus p ré l imina i r e et l ' invi tat ion à manifester son in t é rê t , si 
cette invitat ion est a c c o m p a g n é e ou suivie de la remise du prospectus 
p ré l imina i r e . 

387. Dans le but de conci l ier les exigences o p p o s é e s de la divulgation 
c o m p l è t e à la personne susceptible d ' invest ir d'une part et de la vérif ica­
tion attentive de la distr ibution p r o j e t é e durant la p é r i o d e d'attente 
d'autre part, l 'article 15.05 permet d'omettre dans le prospectus pré l imi­
naire les rapports des v é r i f i c a t e u r s , les dé ta i l s concernant la commiss ion 
des souscripteurs et le prix de l 'offre. Que ce prospectus soit complet ou 
non, les parties à la distr ibution doivent de toute f a ç o n , au moment de la 
vente d'une valeur mob i l i è r e , remettre aux termes de l 'article 15.26, un 
prospectus conforme au prospectus p r é l im ina i r e , et contenant en plus le 
prix de l 'offre et les autres dé ta i l s n'apparaissant pas au prospectus 
p ré l imina i r e . 

388. L ' a r t i c le 15.06 est analogue à la «Rule 4 3 3 » a d o p t é e par le « U . S . 
Securit ies and Exchange C o m m i s s i o n » , en vertu des pouvoirs c o n f é r é s à 
cet organisme par le Securities Act de 1933. L e but de cet article est 
d'insister sur le fait que le prospectus p ré l imina i r e ne peut ê t r e ut i l isé que 
pour soulever l ' in té rê t dans les valeurs mob i l i è r e s qu 'on se propose de 
distribuer et non comme base d 'un contrat définit if de vente ou d'achat 
de cette valeur. De plus cet article é n o n c e explici tement la règle fonda­
mentale qu 'aucun contrat défini t i f de vente ou d'achat d'une valeur 
mob i l i è r e ne peut ê t r e conclu durant la p é r i o d e d'attente, regroupant ainsi 
en un seul texte le contenu de l 'article 5 et celui de la «Ru le 4 3 3 » du 
Securities Act de 1933 et ce qui est é n o n c é indirectement aux articles 
15.02 et 15.16 du Projet. 

389. Pour s'assurer que le prospectus p ré l imina i r e r e p r é s e n t e vé r i t ab l e ­
ment un é n o n c é exact des dé ta i l s du projet d'offre des valeurs m o b i l i è r e s , 
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et qu ' i l ne sera ut i l isé que dans le seul but de soulever l ' in té rê t dans cette 
offre, l 'article 15.07 p r é v o i t qu ' i l doit ê t r e modi f ié s ' i l est non conforme 
aux disposit ions du Projet ou si des changements d é f a v o r a b l e s importants 
surviennent dans l 'entreprise ou les affaires de la corporat ion durant la 
pé r iode d'attente. E n c o n s é q u e n c e une copie du prospectus p ré l imina i re 
a m e n d é doit ê t r e e n v o y é e à chacune des personnes qui a r eçu le prospec­
tus p ré l imina i re et dont le nom a p p a r a î t ainsi à la liste p r é v u e par l 'article 
15.04. L ' a r t i c l e 15.17 impose une règle semblable à l ' égard de tout 
changement important qui survient a p r è s la date d ' e n t r é e en vigueur. 

390. L ' a r t i c le 15.08 é n o n c e la norme fondamentale de divulgat ion, pro­
venant à l 'origine du United Kingdom Companies Act de 1844 et incorpo­
rée par la suite dans la Loi sur les corporations canadiennes, le U.S. 
Securities Act de 1933 et le Ontario Securities Act ( V o i r L o s s & Cowet t , 
Blue Sky Law, p. 18). Cette norme g é n é r a l e est é t a y é e par les dispositions 
spéc i f iques des articles 15.09 et 15.23. Ce dernier article superpose à la 
politique fondamentale de la divulgation p r é v u e par cet article, celle des 
juridictions a m é r i c a i n e s (blue sky) , donnant ainsi à l 'organisme r é g l e m e n ­
taire un large pouvoir d i s c r é t i o n n a i r e pour approuver un prospectus ou 
lui imposer certaines conditions et ainsi d é t e r m i n e r si les valeurs m'obiliè-
res peuvent ê t re d i s t r i buées au public . Ces normes de qua l i t é sont d'une 
importance primordiale dans le Titre 15.00, puisque leur violat ion peut 
fournir à l 'acheteur un droit d 'action c o n f o r m é m e n t aux termes de 
l'article 15.28, disposi t ion qui rend cette règle e x é c u t o i r e par e l l e - m ê m e 
dans une large mesure. De plus, le Registraire peut e m p ê c h e r la distr ibu­
tion en vertu de l 'article 15.24 lorsque les normes de qua l i t é i m p o s é e s par 
l 'article 15.23 n'ont pas é t é r e s p e c t é e s . 

391. E n reprenant sous une autre forme la terminologie de l 'a l inéa d) de 
l 'article 8 du U.S. Securities Act de 1933, l 'article 15.09, exige une 
divulgation s u p p l é m e n t a i r e chaque fois que, sans cette divulgat ion, une 
déc la ra t ion serait susceptible d ' induire en erreur et cela m ê m e si la lo i 
n'exige pas s p é c i f i q u e m e n t que ce fait soit r évé l é dans le prospectus. 
Cette règle est r é i t é r ée à l 'article 15.23 qui permet au Registraire d 'obl i ­
ger au respect de ces normes en é m e t t a n t une ordonnance interrompant 
ou restreignant la vente aux termes de l 'article 15.24. 

392. Chaque fois que la chose étai t possible, nous avons é l iminé du 
Projet les règles de c o m p t a b i l i t é dont la vé r i t ab le place se trouve plus, à 
notre avis , dans les r è g l e m e n t s . Nous avons donc omis de reproduire 
dans le Projet les articles suivants de la loi ontarienne 

a. 43 Financial statements required in prospectus. 
a. 44 Pro forma balance sheet showing effect of issue may be required in 

prospectus. 
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a. 45 Financial statements required in case of acquisition of a business. 
a. 48 Designation of financial statements required in a prospectus. 

a. 49 Separate financial statements of a subsidiary may be required in a prospectus. 

Cette polit ique est conforme aux règ les de c o m p t a b i l i t é a m é r i c a i n e s , 
p r o m u l g u é e s en vertu du Securities Act de 1933, du Securities Exchange 
Act de 1934 et du Investment Companies Act de 1940. Ces r èg l e s , qui 
portent le nom de Regulat ion S - X pour bien montrer qu'elles s'appliquent 
à toutes les lois m e n t i o n n é e s ci-haut, ont é t é a d o p t é e s pour la p r e m i è r e 
fois en 1940. El les ont s o u l e v é de nombreuses controverses, mais le fait 
qu'elles se trouvent dans les r è g l e m e n t s et non dans la loi n'a pas causé 
de p r o b l è m e particuliers (voir Loss, Securities Regulation, pp. 326 à 340). 

393. L 'a r t i c le 15.10 m ê m e s ' i l est long ne demande pas d'explications 
pa r t i cu l i è r e s . Il traite de l 'él igibil i té d 'un vé r i f i c a t eu r dont le rapport est 
ut i l isé par le prospectus, des r é s e r v e s que celu i -c i doit faire dans son 
rapport, et des condit ions i m p o s é e s à certains rapports s p é c i a u x . L 'auto­
risation d'util iser ce rapport doit ê t r e d é p o s é e aux termes de l'article 
15.12. C o m m e dans le s y s t è m e a m é r i c a i n , (Reg. S - X , art. 2), l ' indépen­
dance du vé r i f i ca t eu r est la pierre angulaire du Titre 15.00. L 'ar t ic le 
15.10 d i f fère substantiellement du m o d è l e ontarien. Il est analogue à 
l 'article 13.15 du Projet. L a vé r i t ab le p o r t é e de l 'article 15.10 au sein du 
Titre 15.00 est la suivante: lorsqu'une d é c l a r a t i o n importante est trom­
peuse et fait partie d 'un prospectus, l 'acheteur de la valeur mobi l iè re 
offerte par le prospectus peut obtenir l 'annulation de son contrat dans les 
90 jours de l 'achat: art. 15.27. Par opposi t ion , l 'art icle 11 du U.S. 
Securities Act de 1933 impose une r e s p o n s a b i l i t é c iv i le au comptable s'il 
ne peut é tab l i r q u ' a p r è s une recherche raisonnable, i l avait des motifs 
raisonnables de croire en la v é r a c i t é des d é c l a r a t i o n s , ou s ' i l ne peut 
invoquer l 'un des moyens de d é f e n s e s statutaires p r é v u e s à l 'article 11. 
Ce dernier texte est analogue à l 'article 43 du Companies Act, 1948 du 
R o y a u m e - U n i . 

394. Dans une d é c i s i o n a m é r i c a i n e r é c e n t e , Escott v. Barchris Cons­
truction Corp. 283 F . Supp. 643, un tr ibunal f é d é r a l , se basant sur 
l 'article 11, a tenu des vé r i f i c a t eu r s responsables pour des d é c l a r a t i o n s 
trompeuses contenues dans un rapport compris dans le prospectus. E n 
d é c r é t a n t cette r e s p o n s a b i l i t é , le tr ibunal a a p p l i q u é la règle analogue 
concernant la r e s p o n s a b i l i t é des administrateurs é t ab l i e par la déc i s ion 
anglaise de Adams v. Thrift (1915) 2 C h . 21 . Cette d e r n i è r e pourrait 
s 'appliquer pour d é t e r m i n e r la r e s p o n s a b i l i t é c iv i le des administrateurs et 
promoteurs aux termes de l 'art icle 15.28, lorsqu ' i ls signent le certificat 
ex igé par l 'article 15.14. E l l e ne s 'appliquerait pas cependant aux vérif i­
cateurs qui n'ont pas d'obligations semblables de certifier le prospectus. 
C e c i ne veut pas dire cependant qu 'un vé r i f i c a t eu r , un expert ou un 
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souscripteur, qui autorise l ' inc lus ion de son rapport dans le prospectus ou 
certifie ce lu i -c i , ne saurait ê t r e tenu responsable. Contrairement au U.S. 
Securities Act de 1933, le p r é s e n t Ti tre n ' impose pas de r e s p o n s a b i l i t é 
civile à ces personnes. E l l es doivent cependant toujours avoir p r é s e n t e à 
l'esprit la poss ib i l i t é d ' ê t r e tenues responsables pour des erreurs dans les 
d é c l a r a t i o n s contenues au prospectus r é su l t an t de leur nég l igence , lors­
que celui qui investit s'y fie lors de l 'achat de la valeur mob i l i è r e . V o i r 
Hedley, Byrne & Co. Ltd. v. Heller & Partners Ltd., (1967) 2 A l l E R 575 
et les d é c i s i o n s s u b s é q u e n t e s appliquant la règle é tab l ie par cette 
déc i s ion . 

395. L ' a r t i c le 15.11 traite de la r e s p o n s a b i l i t é des administrateurs pour 
le contenu du prospectus. E n plus de leur cert if icat ion g é n é r a l e aux 
termes de l 'article 15.14, ils certifient en réa l i té de f a ç o n spéc i f ique selon 
cet article le contenu des é t a t s financiers compris dans le prospectus. 

396. Pour év i t e r toute uti l isation impropre des opinions d'experts, l 'arti­
cle 15.12, exige que chacun des experts é n u m é r é s au paragraphe (1) 
donne son consentement e x p r è s à l ' inc lus ion de son rapport ou de son 
opinion dans le prospectus. L e paragraphe (3) c o m p l è t e l 'article 15.10 et 
exige que le vé r i f i ca t eu r accompagne son rapport d'une d é c l a r a t i o n à 
l'effet que toute d é d u c t i o n t i rée des é t a t s financiers et comprise au 
prospectus n'est pas trompeuse. Les paragraphes (4) et (5), r e f l é tan t la 
philosophie du Titre 15.00 concernant la divulgat ion, obligent à la d ivu l ­
gation c o m p l è t e de tout confli t d ' i n t é r ê t d 'un expert, susceptible de 
diminuer l ' ob jec t iv i t é de son opinion ou rapport contenu au prospectus. 
L e paragraphe (6) reprenant les disposit ions du paragraphe (1) de l 'article 
15.10, donne une d i s c r é t i o n i l l imitée au Registraire pour refuser l ' émis ­
sion d'un r eçu de prospectus s ' i l n 'approuve pas le choix de l 'un des 
experts m e n t i o n n é s au paragraphe (1). 

397. L ' a r t i c l e 15.13 est le corollaire logique de l 'article 15.12 et permet 
au Registraire d'exiger un consentement s u p p l é m e n t a i r e e x p r è s , d 'un 
expert m e n t i o n n é par le paragraphe (1) de l 'article 15.12, lorsqu'une 
modificat ion a p p o r t é e à un prospectus p ré l imina i re ou à un prospectus 
est telle que le consentement d o n n é à l 'origine peut ê t r e remis en 
question. 

398. L ' a r t i c le 15.14 est une version s impl i f iée de l 'article 11 du U.S. 
Securities Act de 1933. Ces deux dispositions lég is la t ives tirent leur 
origine du United Kingdom Directors' Liability Act de 1890, p r o m u l g u é 
pour abroger la déc i s i on de la Chambre des L o r d s dans l'affaire Derry v. 
Peek (1899) 14 A p p . Cas 337. Cette d e r n i è r e en é ta i t venue à la conclu­
sion que le recours de «dece i t» en common law ne s'appliquait pas à une 
d é c l a r a t i o n e r r o n n é e mais non frauduleuse contenue dans un prospectus. 
L a r é g l e m e n t a t i o n nouvelle est contenue à l 'article 43 du U.K. Compa­
nies Act, 1948 et trouve sa contrepartie à l 'article 78 de la L o i sur les 
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corporations canadiennes. Techniquement parlant, le but de cet article est 
de donner à l 'acheteur d'une valeur mob i l i è r e un droit d 'act ion en 
dommages contre l 'administrateur ou le promoteur m e n t i o n n é à cet 
article, sans ê t r e obl igé de p r o c é d e r par la voie de l ' « ac t i on in dece i t » de 
la common law. Cette d e r n i è r e requiert en effet la preuve en premier lieu 
d'une d é c l a r a t i o n e r r o n é e d 'un fait important faite volontairement avec 
l ' intention de voir le demandeur se fier à ce l le -c i , en second lieu de la 
confiance réel le qu 'a eue le demandeur dans cette d é c l a r a t i o n et enfin du 
dommage c a u s é au demandeur. Dans le contexte du droit des valeurs 
m o b i l i è r e s , ce recours é ta i t dé l i c tue l , puisqu ' i l n 'y avait pas le plus 
souvent de lien contractuel entre celui qui avait fait la d é c l a r a t i o n et 
l 'acheteur de la valeur mob i l i è r e qui avait cru aux d é c l a r a t i o n s . E n fait, 
l 'article 15.14 fait d i s p a r a î t r e la plupart des d i f f icu l tés techniques de 
l ' «ac t ion in dece i t » en exigeant simplement que l 'acheteur poursuivant 
é t ab l i s se que le prospectus contenait une d é c l a r a t i o n portant sur un fait 
important et qu ' i l a subi de ce fait une perte. Il n'est pas n é c e s s a i r e que 
cette d é c l a r a t i o n ait é t é faite volontairement avec l ' intention de voir le 
demandeur se fier à cel le-ci . De plus, le demandeur est p r é s u m é s 'ê t re fié 
aux d é c l a r a t i o n s trompeuses contenues au prospectus, m ê m e s ' i l ne l'a 
pas lu avant d'acheter la valeur mob i l i è r e . Cet article é tab l i t simplement 
l 'obligation des promoteurs, administrateurs et fonctionnaires de certifier 
le prospectus. L 'a r t i c le 15.28 c r é e un recours c i v i l et la r e sponsab i l i t é 
correspondante des personnes é n u m é r é e s au paragraphe (1) de l'article 
15.14. 

399. L 'a r t i c le 15.15 p révo i t les dé ta i l s concernant la garantie obligatoire 
des souscripteurs, qui doit ê t r e incluse au prospectus. L a p h r a s é o l o g i e est 
naturellement e m p r u n t é e à l 'article 15.08 qui é n o n c e les normes généra­
les de la divulgation requise dans un prospectus . . . «d ivu lgue r totale­
ment, f i dè l emen t et clairement . . .» . Par opposi t ion à l 'article 11 du U.S. 
Securities Act de 1933, aucun recours statutaire n'est d o n n é contre un 
souscripteur par l 'article 15.28, à l 'acheteur d'une valeur mobil ière 
offerte par un prospectus comportant ce certificat m ê m e si ce dernier 
contient une d é c l a r a t i o n e r r o n n é e . L e Projet ne met pas cependant le 
souscripteur à l 'abri d 'un recours en r e s p o n s a b i l i t é c iv i le pour des erreurs 
dues à sa nég l igence . 

400. L ' a r t i c l e 79 de la Loi sur les corporations canadiennes, f o n d é sur 
la «Rule 4 6 2 » du U.S. Securities Act de 1933, r é g l e m e n t e strictement le 
retard et la suspension des distr ibutions, exigeant une intention de bonne 
foi de faire la dis t r ibut ion a u s s i t ô t a p r è s l 'acceptat ion du d é p ô t du 
prospectus, et p r é v o y a n t que l ' au to r i t é r é g l e m e n t a n t e doit ê t r e i m m é d i a t e ­
ment avertie de tout retard ou suspension. Les dé la i s é n o n c é s dans les 
deux textes varient c o n s i d é r a b l e m e n t mais la substance de ceux-c i reste 
la m ê m e . L ' a r t i c l e 15.16 du Projet , b a s é sur l 'art icle 54 du Ontario 
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Securities Act est beaucoup moins s é v è r e . Aucune d é c l a r a t i o n d' intention 
n'est e x i g é e , et aucune limite p r é c i s e de temps p r é v u e . Toutefois , l ' éme t ­
teur doit donner i m m é d i a t e m e n t avis au Registraire du commencement et 
de la fin de sa part icipat ion à la distr ibution. L ' a v i s d 'un retard important 
ou d'un retrait p r éc ip i t é par un souscripteur donnera l'alerte au Regis­
traire et lui permettra de vér i f ier les raisons de ce retard ou de ce retrait. 
S' i l pense que quelque chose ne tourne pas rond, ou que le prospectus est 
«pér imé» ou trompeur de quelque autre f a ç o n , le Registraire peut alors 
a r rê te r la distr ibution aux termes de l 'article 15.24. 

401. De plus l 'article 15.16 c o m p l è t e l 'article 15.02 en p r é v o y a n t qu'au­
cune distr ibution au public ne peut ê t r e faite avant que le Registraire n'ait 
é té averti . Cette disposi t ion, dans les cas diff ic i les , peut motiver l ' en t rée 
en jeu de l 'article 15.21 et forcer aussi le Registraire à d é c i d e r si oui ou 
non il est v é r i t a b l e m e n t question d'une «d i s t r ibu t ion au pub l i c» . L 'ar t ic le 
15.16 fait indirectement ce que l 'article 79 de la L o i sur les corporations 
canadiennes, l u i , fait directement. E n Ontar io , où les pr incipaux part ici­
pants au m a r c h é doivent se qualifier, s'enregistrer (« reg i s t r an t» ) et tenir 
des registres de leurs transactions, l 'article é q u i v a l e n t , de par l ' impor­
tance qu ' i l attache aux parties à la distr ibution, est d 'applicat ion plus 
facile. L o r s q u ' u n p r o b l è m e se pose, la Ontario Securities Commission 
peut rapidement é tab l i r la liste des personnes e n r e g i s t r é e s ayant pa r t i c ipé 
à la distr ibution, vér i f ier leurs registres et ainsi f ixer la d u r é e et l 'ampleur 
de la distr ibution. Par souci d 'uniformisat ion nous n'avons pas modi f ié les 
dispositions de la lo i ontarienne sur ce point. L ' e x p é r i e n c e d é m o n t r e r a 
peu t -ê t r e cependant qu ' i l sera n é c e s s a i r e de faire retour à une r é g l e m e n ­
tation plus s é v è r e comme l 'article 79 de la lo i actuelle. 

402. L 'a r t ic le 15.17 ne demande pas d 'explications pa r t i cu l i è res et 
oblige à modifier un prospectus a c c e p t é lorsque survient un changement 
important pendant la pé r iode de distr ibution des valeurs offertes par le 
prospectus. Tout prospectus p ré l imina i re ut i l isé pendant la pé r iode a n t é ­
rieure doit é g a l e m e n t ê t r e modif ié aux termes du paragraphe (2) de 
l'article 15.07. Ces disposit ions concernant les modifications sont parties 
in t ég ran te s de tout s y s t è m e d 'approbation de prospectus. Des disposi­
tions similaires peuvent ê t r e t r o u v é e s à l 'article 80 de la Loi sur les 
corporations canadiennes, et à l 'article 10 du U.S. Securities Act de 1933. 

403. L e but poursuivi par l 'article 15.18 est d ' e m p ê c h e r que les informa­
tions contenues dans le prospectus et plus p a r t i c u l i è r e m e n t les informa­
tions f i nanc i è r e s ne deviennent p é r i m é e s . Les r è g l e m e n t s , correspondant 
à l 'article 43 du Ontario Securities Act, stipuleront que les é t a t s financiers 
inclus dans le prospectus ne devront pas ê t r e a n t é r i e u r s à 120 jours de 
l ' émiss ion du reçu pour le prospectus p ré l imina i re et ainsi l ' information 
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contenue dans ses é t a t s datera au plus de 16 mois. E n c o n s é q u e n c e , 
l 'article 15.18 exige qu 'un nouveau prospectus de «12 mo i s» soit p r é p a r é 
et d i s t r i b u é , si la dis t r ibut ion n'a pas é t é c o m p l é t é e en dedans de 12 mois. 
Ces limites de temps correspondent d'assez p r è s à celles p r é v u e s par le 
U.S. Securities Act de 1933. V o i r L o s s , Securities Regulation, p. 294. L e 
p r o b l è m e de la d é s u é t u d e du prospectus est aussi t r a i t é aux articles 79 et 
80 de la L o i sur les corporations canadiennes. 

404. Prenant m o d è l e sur l 'article 57 du Ontario Securities Act, l 'article 
15.19 est d é c l a r a t o i r e de la polit ique suivie par le Ti tre 15.00, à l'effet 
que le prospectus doit servir de source fondamentale d ' information dans 
la vente de valeurs m o b i l i è r e s . Cet article légal ise l 'ut i l isation d'annonces 
squelettiques permises aux termes du paragraphe (2) de l 'article 15.03. 
Cet article reste cependant t r è s large, permettant implici tement l 'utilisa­
tion de documentat ion s u p p l é m e n t a i r e pour la vente, à la condition 
qu'elle ne soit pas p r o h i b é e par les r è g l e m e n t s . Apparemment , aucun 
r è g l e m e n t n'a é t é p r o m u l g u é en Ontar io à ce sujet sous l ' au to r i t é du 
Ontario Securities Act. L e U.S. Securities Act de 1933 permet l 'utilisation 
de documentat ion de vente s u p p l é m e n t a i r e a p r è s la date d ' e n t r é e en 
vigueur du prospectus, si cette documentat ion suit ou accompagne la 
remise du prospectus. E n l 'absence de r è g l e m e n t l 'article 15.19 tolérera i t 
au moins ce genre de documentat ion. V o i r L o s s , Securities Regulation, p. 
249. V o i r aussi pour la discussion du sujet connexe de la sollicitation 
p r é m a t u r é e , le chapitre 5 du Rapport Wheat . 

405. L ' a r t i c le 15.20 fait t r è s nettement entrer en ligne de compte l 'un 
des p r o b l è m e s les plus diff ici les de la r é g l e m e n t a t i o n de la distr ibution de 
valeurs mob i l i è r e s et qui consiste à trouver le juste mi l ieu entre deux 
techniques d 'administrat ion qui ne sont ni l 'une ni l 'autre pleinement 
satisfaisantes. L a p r e m i è r e implique la r é g l e m e n t a t i o n de toute distribu­
tion de valeurs mob i l i è r e s (par l ' é m e t t e u r ou par une personne en position 
de c o n t r ô l e ) si petite soit-elle, à moins qu'une except ion ne soit e x p r e s s é ­
ment p r é v u e par la lo i . L a seconde, partant d 'un point de vue d i amé t r a l e ­
ment o p p o s é , vise à r é g l e m e n t e r seulement les transactions, distributions 
primaires ou secondaires de blocs de c o n t r ô l e qui r e p r é s e n t e n t en fait une 
vé r i t ab le dis tr ibut ion au publ ic . Dans le second de ces s y s t è m e s l'inter­
p r é t a t i o n des mots « p u b l i q u e » et « c o n t r ô l e » est d'une importance capi­
tale pour permettre de d é t e r m i n e r le c a r a c t è r e légal d'une transaction. Ce 
p r o b l è m e a é t é a n a l y s é entre autres par la r é c e n t e Étude ontarienne sur 
les fusions. 

406. L e s y s t è m e actuel de l 'Ontar io (et donc celui é n o n c é dans ce Titre) 
suit en règle g é n é r a l e le second s y s t è m e . Les articles 15.02 et 15.21 
exigent que la dis t r ibut ion de valeurs mob i l i è r e s soit p r é c é d é e de l 'appro-
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bation du prospectus sauf lorsqu'elle n'est pas une distr ibution au public 
(art. 15.02) ou qu'elle en est e x e m p t é e aux termes de l 'article 15.20. De 
plus les articles 15.02 et 15.20, en raison de la déf in i t ion large de 
l 'expression «d i s t r ibu t ion au p u b l i c » , traitent de la m ê m e façon une 
distr ibution secondaire par une personne en posi t ion de c o n t r ô l e , laquelle 
doit aussi faire approuver le prospectus avant la distr ibution à moins de 
pouvoir invoquer l 'une des deux exceptions p r é c é d e m m e n t d i s c u t é e s . 
Cependant, lorsque l ' é m e t t e u r ou la personne en posi t ion de c o n t r ô l e fait 
une distr ibut ion e x e m p t é e de l 'appl icat ion des règles relatives au prospec­
tus à un ou plusieurs acheteurs, chacun de ces derniers peut à son tour, 
s'il n'est pas l u i - m ê m e une « p e r s o n n e en posi t ion de c o n t r ô l e » , revendre 
les valeurs mob i l i è r e s sans approbation p réa l ab l e du prospectus. L e s 
seules restrictions à cette règle g é n é r a l e proviennent de « l ' i n t en t ion 
d ' i nves t i r» , a j o u t é e au paragraphe (1) de l 'article 15.20 et de la limite 
i m p o s é e à des distributions s u b s é q u e n t e s au publ ic , par les a l inéas d) et e) 
du paragraphe (3). L a qualif icat ion de l ' intention d' investir n'est pas 
incluse à l 'article 19 du Ontario Securities Act. E l l e a é t é incluse dans le 
Projet en raison des conclusions auxquelles est parvenue YEtude onta­
rienne sur les fusions (p. 68). 

407. L ' a l i néa d) de l 'article 15.20 (2) vise le cas où i l est raisonnable 
d'accorder une exempt ion, cas qui n'est pas expl ic i té par le Ontario 
Securities Act. 

408. L e paragraphe (1) de l 'article 15.21 donne un pouvoir d i s c r é t i o n ­
naire t r è s é t e n d u au Registraire pour d é t e r m i n e r si une transaction 
p ro je t ée ou p r o p o s é e constitue une «d i s t r ibu t ion au pub l i c» . L a Ontario 
Securities Commission, lorsqu'elle entend des demandes en vertu des 
dispositions analogues du Ontario Securities Act (art. 59), applique le 
cr i tè re de la « n é c e s s i t é de s a v o i r » , variation apparente du c r i t è re de «la 
poss ib i l i té pour celui qui investit de se d é f e n d r e l u i - m ê m e » , b a s é sur la 
norme é tab l i e par la C o u r S u p r ê m e des É t a t s - U n i s dans l'affaire S.E.C. v. 
Ralston Purina Co. 346 U . S . 119 (1953) et r é i t é r ée dans SEC Release 
No. 4552 (1962). V o i r aussi L o s s , Securities Regulation, p. 653 et ÏÉtude 
ontarienne sur les fusions, p. 38. L'Étude ontarienne p r é t e n d que cet 
article donne à l ' au to r i t é r é g l e m e n t a n t e une d i sc r é t i on r é s idua i r e qui lui 
permet de d é t e r m i n e r s ' i l y a «d i s t r ibu t ion au pub l ic» dans les cas où il 
n'existe pas d 'exemption claire de l 'obligation de faire accepter le pros­
pectus. Ce p r o b l è m e est d i s c u t é en déta i l aux pages 35, 47, 54 et 75. 

409. L a déf in i t ion de «d i s t r ibu t ion au publ ic» comprend les distributions 
secondaires faites par des « p e r s o n n e s en posit ion de c o n t r ô l e » . L e 
concept de « c o n t r ô l e » est une question de fait dans chaque cas particu­
lier, tout comme il l 'a é té en vertu des dispositions analogues du U.S. 
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Securities Act de 1933 (voir L o s s , Securities Regulation, ch . 5). L ' u n des 
r é s u l t a t s de ce sens large du mot « c o n t r ô l e » , est qu'une personne en 
position de c o n t r ô l e peut se voir ob l igée de faire approuver un prospectus 
avant de p r o c é d e r à une distr ibut ion secondaire au publ ic , de son bloc 
d 'actions, à un moment où elle ne p o s s è d e pas un c o n t r ô l e suffisant des 
votes pour lui permettre de forcer la corporat ion é m e t t r i c e à lu i fournir 
l ' informat ion indispensable à la p r é p a r a t i o n du prospectus. L 'ar t ic le 
15.22 r é s o u t ce p r o b l è m e en permettant au Registraire d'obliger la 
corporat ion à lui donner l ' informat ion requise, ou de dispenser d'inclure 
dans le prospectus l ' informat ion concernant la corporat ion et qu i serait 
autrement requise. 

410. Te l que m e n t i o n n é aux commentaires sous l 'art icle 15.02 le Titre 
15.00 impose deux normes d i f f é r e n t e s de divulgat ion par voie de pros­
pectus. L a p r e m i è r e est e x p r i m é e par la règ le g é n é r a l e selon laquelle le 
prospectus doit contenir une divulgat ion totale, f idèle et claire (art. 15.08 
et 15.09). E l l e implique que le prospectus doit non seulement ê t re 
complet mais aussi l isible ( c ' e s t - à -d i r e que la v é r i t é ne doit pas se trouver 
obscurcie par des dé ta i l s superflus). L a question du « p r o s p e c t u s lisible» 
est d i s c u t é e en dé ta i l dans le Rappor t Wheat , p. 80 à 95. L a d e u x i è m e 
norme est r e p r é s e n t é e par les standards d i s c r é t i o n n a i r e s «b lue sky» 
é n o n c é s à l 'article 15.23 et qui sont t i rés des textes légis la t i fs des é ta t s 
a m é r i c a i n s (voir L o s s & Cowet t , Blue Sky Law, p. 67). 

411. L'Étude ontarienne sur les fusions fait la remarque que ce dernier 
article donne un pouvoi r r é s i d u a i r e à la C o m m i s s i o n . E n effet, les c r i t è res 
sont si larges que cet article a pratiquement pour effet de c r é e r une 
norme « jus te et é q u i t a b l e » . L e s pouvoirs d i s c r é t i o n n a i r e s é t e n d u s du 
Registraire sont sujets aux disposit ions suivantes: 
(1) le paragraphe (2) exige que le Registraire motive par écr i t sa déc i s ion 

de refuser l ' émis s ion d 'un r eçu pour un prospectus, 
(2) l 'article 19.08 ré i t è re l 'obligation de motiver par écr i t et de plus exige 

que les raisons soient fournies dans les 10 jours. S i cette règle n'est 
pas o b s e r v é e , les motifs sont r é p u t é s avoir é t é d o n n é s dans les 20 
jours, et, 

(3) l 'article 19.09 donne au plaignant un droit d'appel à un tr ibunal . 
L e droit d'appel p r é v u par l 'article 19.09 peut ê t r e i l lusoire puisque les 
normes de 15.23 sont t rès larges. Cependant ce droit d 'appel év i t e r a 
qu'elles ne soient a p p l i q u é e s de f a ç o n discr iminatoire . 

412. L 'a r t i c le 15.24 vise à assurer certains pouvoirs au Registraire, 
lorsqu ' i l a é m i s un r eçu et la i ssé passer un manquement aux normes, ou 
lorsqu'une contravent ion se produit a p r è s l ' émi s s ion du r e ç u du prospec­
tus. Cet article permet alors au Registraire de d é f e n d r e une distr ibut ion 
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u l t é r i eu re sans ê t r e ob l igé d'obtenir une injonction du tribunal. C o m m e 
bien d'autres disposit ions administratives de ce Ti t re , cette règle est 
similaire à celle p r é v u e à l 'art icle 8 d) du U.S. Securities Act de 1933. 

413. L ' a r t i c l e 15.25 c o m p l è t e les articles 15.23 et 15.26, et donne au 
Registraire un large pouvoi r d i s c r é t i o n n a i r e d ' a r r ê t e r une distr ibution des 
valeurs mob i l i è r e s d'une corporat ion de financement, lorsqu ' i l y a contra­
vention aux règ les normatives i m p o s é e s par ces m ê m e s textes. Cet article 
s'applique s p é c i f i q u e m e n t à la p é r i o d e où le prospectus est en vigueur et 
ref lè te la n é c e s s i t é de maintenir un c o n t r ô l e r é g l e m e n t a i r e plus grand sur 
les é m i s s i o n s volatiles des corporations de financement. 

414. C o n f o r m é m e n t à la philosophie de ce Titre , le paragraphe (1) de 
l 'article 15.26 exige qu 'un prospectus courant soit ut i l isé comme base de 
la documentat ion éc r i t e servant à vendre une valeur mobi l i è re . Plus 
s p é c i a l e m e n t , la remise d'un prospectus à un acheteur doit p r é c é d e r , 
accompagner ou suivre dans les deux jours la vente de cette valeur 
mobi l i è re . L e paragraphe (2) r e c o n n a î t le fait que les valeurs mob i l i è r e s 
sont des « m a r c h a n d i s e s dé l i ca t e s» et permet à l 'acheteur de rés i l ier la 
vente dans les deux jours de la r é c e p t i o n du prospectus. Ce droit est 
conforme à la protection g é n é r a l e d o n n é e par le Ontario Consumer 
Protection Act, 1966, aux acheteurs dans le cas de d é m a r c h a g e . Les 
autres paragraphes p r é v o i e n t les règles de fonctionnement du s y s t è m e . 
L a protection a c c o r d é e à l 'acheteur d'une valeur mobi l i è re par cet article 
est beaucoup plus c o n s i d é r a b l e que celle p r é v u e à l 'article 12 du U.S. 
Securities Act de 1933. Ce dernier ne permet la rescision que dans 
l ' h y p o t h è s e où l 'acheteur d é m o n t r e qu 'aucun prospectus n'a é t é remis 
c o n f o r m é m e n t à la lo i ou que le prospectus contient une fausse déc l a r a ­
tion importante. 

415. L ' a r t i c le 15.27 est la contrepartie du paragraphe (2) de l 'article 12 
du U.S. Securities Act de 1933, qui permet à l 'acheteur d'une valeur 
mobi l i è re de demander la rescision dans les 90 jours de la r é c e p t i o n du 
prospectus, si le prospectus contient une fausse d é c l a r a t i o n importante 
ou omet une d é c l a r a t i o n importante n é c e s s a i r e pour que le prospectus ne 
soit pas trompeur, le tout tel que requis par les articles 15.08 et 15.09. 

416. L ' a r t i c l e 15.28 é n o n c e le droit de l 'acheteur d'une valeur mob i l i è re , 
de recouvrer des dommages des personnes m e n t i o n n é e s à l 'article 15.14 
(promoteurs, administrateurs et fonctionnaires), lorsque le prospectus 
contient une fausse d é c l a r a t i o n importante. Cette disposi t ion, comme 
celle de l 'article 11 du U.S. Securities Act de 1933 se fonde sur l 'article 
43 actuel du U.K. Companies Act, 1948, qui a r e m p l a c é les règles de 
fond é t ab l i e s par le U.K. Directors' Liability Act de 1890, lo i promul-
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g u é e pour faire é c h e c à la déc i s i on de la Chambre des L o r d s dans 
l 'affaire Derry v. Peek (1889) 14 A p p . Cas . 337 (voir commentaires supra 
art. 15.14). 

417. L ' a r t i c l e 15.18 suit le m o d è l e or iginal anglais mieux que ne le fait 
l 'article 11 du U.S. Securities Act de 1933, plus large dans sa p o r t é e (tout 
comme l 'article 15.27 il s 'applique aussi aux omissions) et dans son 
appl icat ion (outre les promoteurs, administrateurs et fonctionnaires 
p r é v u s à l 'article 15.14, i l s 'applique aussi e x p r e s s é m e n t à l ' é m e t t e u r de 
valeurs m o b i l i è r e s , à tout comptable ou autre expert qui a d o n n é son 
autorisation à l 'ut i l isat ion de son rapport ou opin ion dans le prospectus, 
et à tout souscripteur à forfait). Il convient de noter toutefois que l'article 
43 du United Kingdom Act ne s 'applique pas aux experts et que par 
c o n s é q u e n t son appl icat ion elle aussi est l é g è r e m e n t plus large que celle 
du p r é s e n t article. L e s qualif ications a p p o r t é e s à la r e s p o n s a b i l i t é pres­
que stricte p r é v u e par cet article, sont à peu de choses p r è s les m ê m e s 
que celles contenues dans les lois anglaises et a m é r i c a i n e s . Toutefois ces 
d e r n i è r e s , parce qu'elles s 'appliquent aux experts, contiennent des clau­
ses exculpatoires pour ces derniers seulement. 

418. L 'a r t i c le 15.29 c o m p l è t e le recours en rescis ion p r é v u par l'article 
15.27. Il a pour effet d'interdire à un vendeur de sol l ici ter des comman­
des pour l'achat de valeurs mob i l i è r e s par d é m a r c h e s au t é l é p h o n e ou à la 
r é s i d e n c e . Il p r o t è g e ainsi le consommateur contre le harassement et les 
techniques de vente sous pression. De plus cette disposi t ion dont l ' inob­
servance expose à l 'amende, a pour effet de d é c o u r a g e r les distributions 
i l légales de valeurs mob i l i è r e s canadiennes à des acheteurs a m é r i c a i n s , 
sol l ic i tés du Canada par t é l é p h o n e et inc i tés à s'en porter a c q u é r e u r s par 
l ' i n t e rméd ia i r e de leurs courtiers aux É t a t s - U n i s . Il s'agit là d'une techni­
que ut i l i sée pour év i t e r l 'appl icat ion des lois a m é r i c a i n e s et de celles des 
provinces canadiennes (voir L o s s , Securities Regulation, p. 706). L 'ar t ic le 
15.29 prend comme m o d è l e une disposi t ion a j o u t é e en 1928 au United 
Kingdom Companies Act comme solut ion de rechange à la qualif ication 
et à l 'oc t ro i de permis aux vendeurs de valeurs m o b i l i è r e s (voir Rapport 
sur les fonds mutuels, p. 552). Sa contrepartie se trouve maintenant dans 
la Loi sur les corporations canadiennes (art. 82) et sous des formes 
v a r i é e s , dans les lois provinciales sur les valeurs m o b i l i è r e s . 

419. L e Uniform Securities Act permet 3 f a ç o n s d'enregistrer les valeurs 
m o b i l i è r e s . 

a) Enregistrement par avis. L e s é m e t t e u r s qui sont des grosses 
corporat ions, bien é t a b l i e s , avec un p a s s é respectable de profits 
et de distr ibutions de dividendes , peuvent distr ibuer des actions 
au publ ic , en d é p o s a n t simplement un avis de la distr ibution 
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p r o j e t é e , a u p r è s de l ' au to r i t é r é g l e m e n t a n t e . L e droit f édéra l 
a m é r i c a i n qui ne permet pas ce genre d'enregistrement s'oriente 
toutefois dans cette direct ion à la suite des recommandations du 
Rapport Wheat . V o i r par exemple S E C Release 4996 du 15 
septembre 1969 sur les enregistrements sommaires et YÉtude 
ontarienne sur les fusions (p. 18). L a distr ibution des valeurs 
mob i l i è r e s inscrites à une bourse aux termes de l 'article 15.30 
(3) b) du Projet est une technique analogue à cel le-ci . 

b) Enregistrement par coordination. Il permet l 'enregistrement des 
valeurs mob i l i è r e s par avis lorsque les valeurs mobi l i è re s que 
l 'on se propose de distribuer au public ont é t é en m ê m e temps 
d é c l a r é e s admissibles par une autre jur id ic t ion ayant une rég le­
mentation et des normes similaires. 

c) Enregistrement par dépôt. Il s'agit là de l 'enregistrement fait en 
se soumettant aux normes qualitatives i m p o s é e s par une loi sur 
les valeurs m o b i l i è r e s . 

Ces techniques respectives sont d i s c u t é e s dans L o s s and Cowet t , Blue 
Sky Law, p. 241. 

420. L 'a r t i c le 15.30, qui est une adaptation de l 'article 7 6 A de la lo i 
actuelle, permet l 'enregistrement par coordinat ion et forme un c o m p l é ­
ment aux règles é n o n c é e s au p r é s e n t Titre et portant sur l 'enregistrement 
par d é p ô t . L e fonctionnement de cet article est mieux i l lustré par un 
exemple. Lorsqu 'une corporat ion, c r é é e en vertu de cette l o i , projette de 
distribuer ses valeurs mob i l i è r e s au publ ic , le Registraire a le pouvoir 
d i s c r é t i o n n a i r e de permettre la d é r o g a t i o n à l 'obligation de faire accepter 
l 'offre, c o n f o r m é m e n t aux disposit ions du p r é s e n t Ti t re , si la distribution 
p r o p o s é e est a c c e p t é e par une loi provinciale sur les valeurs mobi l i è re s 
(ou m ê m e une loi é t r a n g è r e ) qui impose des normes semblables. L e 
p ré sen t Titre ne contient aucune disposi t ion expresse portant sur l'enre­
gistrement par avis. L e Rapport Wheat et l'Étude ontarienne sur les 
fusions ont tous deux r e c o m m a n d é que lorsqu'une corporat ion prend la 
qual i té de corporat ion tenue de faire rapport (c ' e s t -à -d i re que la lo i oblige 
à d é p o s e r des rapports f r é q u e n t s a u p r è s d 'un organisme de c o n t r ô l e e t . à 
divulguer en temps utile, tout changement important dans son entreprise 
et ses affaires) cel le-ci peut enregistrer une distr ibution p r o p o s é e de 
valeurs mob i l i è r e s au publ ic , en donnant un simple avis et en distribuant 
au lieu d'un prospectus une circulaire d ' information a b r é g é e . Nous 
sommes du m ê m e avis ; nous croyons qu ' i l s'agit d'une p r e m i è r e é t a p e 
n é c e s s a i r e dans l ' é t a b l i s s e m e n t d'un s y s t è m e de divulgation continue par 
les corporat ions, par opposi t ion à la divulgation se rapportant à des 
é m i s s i o n s spéc i f i ques de valeurs mob i l i è r e s . 

421. Te l que nous l 'avons m e n t i o n n é dans l ' introduction à ce commen­
taire, nous avons volontairement év i t é d'apporter des modifications 
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majeures au m o d è l e existant à l'heure actuelle en Ontar io m ê m e si nous 
sommes au courant des modifications au s y s t è m e de r é g l e m e n t a t i o n des 
valeurs m o b i l i è r e s r e c o m m a n d é par le Rappor t Wheat et YEtude 
ontarienne. Tro is raisons nous ont p o u s s é à agir a insi : en premier lieu, 
les disposit ions ontariennes sont bien connues en Ontar io et dans les 
provinces de l 'Ouest ; en second l ieu , toute modif ica t ion un i l a t é r a l e doit 
ê t r e é v i t é e dans l ' in térê t de l ' u n i f o r m i t é ; en t r o i s i è m e l ieu, tout change­
ment au s y s t è m e statutaire devrait prendre en c o n s i d é r a t i o n toutes les 
questions d ' a c t u a l i t é : la c r é a t i o n d'un code de valeurs mob i l i è r e s uni­
forme dans toutes les jur idict ions du Canada (code qui devrait couvrir 
toutes les facettes du m a r c h é des valeurs m o b i l i è r e s , y compris les 
compagnies d ' investissement) la c r é a t i o n d'une commiss ion nationale de 
valeurs m o b i l i è r e s , et enfin la c r é a t i o n d'un centre national des d o n n é e s 
pour le d é p ô t de documents corporatifs . 

422. Bien que les politiques d i f fè ren t quelque peu d'une jur idict ion à 
l'autre au Canada , aucune jur id ic t ion ne met s é r i e u s e m e n t en doute les 
règles de fond et les p r o c é d u r e s administratives é n o n c é e s par le Ontario 
Securities Act. L e s dist inctions qui existent (par exemple, les exigences 
locales concernant l ' emploi de certains titres dans les é t a t s financiers) 
sont à ce point subtiles qu'elles constituent plus un embarras pour 
l ' é m e t t e u r qu'une protection s u p p l é m e n t a i r e pour ce lu i qui investit . Indé­
pendamment du p r o b l è m e de la c r é a t i o n d'une commiss ion nationale de 
valeurs m o b i l i è r e s , il est é m i n e m m e n t souhaitable que toutes les juridic­
tions du Canada c o o p è r e n t pour d é v e l o p p e r et adopter ensemble un code 
uniforme sur les valeurs m o b i l i è r e s . U n tel code devrait permettre de 
r é d u i r e les confl i ts , de simplif ier les distr ibutions faites à l ' éche l le natio­
nale, et de rendre plus accessible le m a r c h é du capital aux é m e t t e u r s de 
tout le Canada . Sous les auspices de VAmerican Law Institute, des 
d é m a r c h e s p r é l i m i n a i r e s mais n é a n m o i n s r ée l l e s , sont p r é s e n t e m e n t en 
cours en vue d'une telle codi f ica t ion: V o i r L o s s , ALI Federal Securities 
Code Project, (1970) 26 Business L a w y e r 555. 

423. Une commiss ion nationale pour recommander des politiques et 
d é c i d e r des questions en m a t i è r e de s y s t è m e de c o n t r ô l e serait le corol­
laire logique d 'un droit national uniforme sur les valeurs mob i l i è re s . 
Qu'une commiss ion nationale soit c r é é e par les provinces seules, par les 
provinces de concert avec le gouvernement f édé ra l ou par le gouverne­
ment fédéra l seul, est une question qui outrepasse notre mandat. Les 
avantages qu 'un tel organisme apporterait sont é v i d e n t s . Il é l iminera i t 
beaucoup de d é d o u b l e m e n t d'efforts au niveau p rov inc ia l . Il rendrait 
possible l ' accumulat ion et le d é v e l o p p e m e n t des connaissances techni­
ques essentielles à la r é g l e m e n t a t i o n d 'un m a r c h é des valeurs mob i l i è r e s 
raf f iné . Fait important, il constituerait un noyau autour duquel pourrait se 
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constituer un m a r c h é de capital v é r i t a b l e m e n t national. Ces p r o b l è m e s 
ont dé jà fait l 'objet d'une analyse p o u s s é e , en relation avec les nombreu­
ses jur idict ions a m é r i c a i n e s : L o s s and Cowet t , Blue Sky Law. Cette 
question fait aussi l 'objet d'une mention à la page 715 du Rapport sur les 
fonds mutuels. 

424. S i une commiss ion nationale étai t c r é é e , elle pourrait é g a l e m e n t 
agir comme administrateur d'une banque nationale d ' information sur les 
corporations canadiennes et les entreprises qui é m e t t e n t des valeurs 
mobi l iè res au publ ic . L e t h è m e central , ou du moins l ' idée qui revient le 
plus souvent dans le Rapport Wheat et VÉtude ontarienne, est que 
la divulgation sur une base continuelle par les corporations qui distribuent 
des valeurs mob i l i è r e s au publ ic , devrait remplacer la philosophie actuelle 
d'une divulgat ion une fois pour toutes, philosophie qui est implici te dans 
l 'insistance qui est mise sur le contenu du prospectus. E n effet, si l 'on 
suppose que les règ les actuelles se rapportant aux d é c l a r a t i o n s ou aux 
rapports, exigent d é j à une divulgat ion sur une base continuelle (quoique 
fortuitement) VÉtude ontarienne a r e c o m m a n d é l 'adoption d 'un nouveau 
s y s t è m e qui r e l égue ra i t le prospectus au rô le qu 'on lui destinait originaire­
ment, soit une descript ion b r è v e et intelligible de l 'histoire et des perspec­
tives d 'avenir de l ' é m e t t e u r . T r è s b r i è v e m e n t , ces perspectives de VEtude 
ontarienne peuvent se r é s u m e r comme suit: 

a) les corporations qui distribuent leurs valeurs mobi l i è re s au 
publ ic , seront soumises aux règles de divulgation sur une base 
continuelle (rapports régu l ie r s et divulgation en temps utile des 
changements importants), ce sont les corporations « t e n u e s de 
faire r a p p o r t » ; 

b) le terme «d i s t r ibu t ion primaire au publ ic» devrait ê t re r e m p l a c é 
par le terme «d i s t r i bu t i on» . L e terme «publ ic» d'une part fait 
double emploi parce que l 'article 15.02 du Projet s'applique à 
tout commerce. L e terme «p r ima i r e» d'autre part est tout sim­
plement superflu. L e terme «d i s t r ibu t ion» continuera d' inclure 
une distr ibution à m ê m e un bloc de valeurs mobi l i è re s assurant 
le c o n t r ô l e ; 

c) les compagnies tenues de faire rapport distribueront seulement 
«une circulaire d'offre a b r é g é e » au lieu d'utiliser un prospectus, 
lorsqu'elles font une «d i s t r i bu t i on» . Cette politique s'appuie sur 
l ' h y p o t h è s e que le dossier de la corporat ion contient toutes les 
informations importantes et que ce dossier est toujours ouvert à 
l ' inspect ion du publ ic ; 

d) les exemptions g é n é r a l e s du prospectus (fondamentalement 
a c c o r d é e s aux acheteurs e x e m p t é s et aux placements p r ivés ) , 
pourront ê t re a c c o r d é e s aux corporations tenues de faire rapport 
(à condi t ion qu ' i l y ait divulgation i m m é d i a t e ) . L a revente par de 
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tels acheteurs sera r é g l e m e n t é e ( p é r i o d e min imum de possession 
de 28 jours , rapport sur les transactions et interdict ion d'un 
effort spéc ia l de vente s ' i l s'agit d'une personne qui est dans une 
posi t ion de c o n t r ô l e ) ; 

e) les corporat ions qui ne sont pas tenues de faire rapport ne 
pourront se p r é v a l o i r des exemptions des exigences du prospec­
tus qui sont le plus souvent i n v o q u é e s dans les transactions par 
é t a p e s pour év i t e r la divulgat ion (acheteurs e x e m p t é s , place­
ments p r i v é s : Projet , article 15.20 (1)); 

f) d'autres exemptions, telles que les transactions par une corpora­
tion avec un souscripteur à forfait , avec les d é t e n t e u r s de ses 
valeurs mob i l i è r e s ou avec ses e m p l o y é s , pourraient ê t r e accor­
d é e s . Cependant , de tels acheteurs ne pourraient pas revendre 
ces valeurs mob i l i è r e s avant que la divulgat ion ne soit faite. 
Cette règle a pour but d ' é l im ine r toute e n t r é e sur le m a r c h é de 
valeurs mob i l i è r e s pour lesquelles i l n 'y a pas eu de divulgation 
d ' informations, à quelque moment que ce soit; 

g) pour pallier au besoin d'une vé r i f i ca t ion administrative des 
é m i s s i o n s d'actions de corporat ions f e r m é e s , il est n é c e s s a i r e de 
c r é e r une nouvelle exemption pour les « p r o m o t e u r s » , ce qui 
s o u l è v e é v i d e m m e n t un nouveau p r o b l è m e d ' i n t e r p r é t a t i o n dans 
les cas diff ic i les . L e p r o b l è m e sera en effet d ' i n t e r p r é t e r le 
terme « p r o m o t e u r » p lu tô t que le terme « p u b l i c » . De toute façon , 
la revente par les promoteurs ne sera pas non plus permise avant 
que la divulgat ion ne soit faite. 

425. L e s y s t è m e p r o p o s é constituerait de toute é v i d e n c e , une amél iora ­
tion sur la m é t h o d e de c o n t r ô l e actuelle. M a i s i l serait de beaucoup meil­
leur, si l 'on en confiait l 'administrat ion à une commiss ion nationale 
a p p u y é e par des ressources nationales et une banque de d o n n é e s t rès 
c o m p l è t e s . L e vé r i t ab le p r o b l è m e , i n h é r e n t à tout s y s t è m e f é d é r a l , est de 
r éconc i l i e r l ' é l abo ra t ion de politiques nationales avec l 'administration 
r ég iona le . B ien que d i f f ic i le , ce p r o b l è m e n'est pas insurmontable et 
l 'objectif en vaut manifestement la peine. N o u s c royons que, dans 
l ' intervalle, le gouvernement fédéra l devrait entreprendre d ' imposer les 
condit ions des prospectus des corporat ions f é d é r a l e s , c o n f o r m é m e n t aux 
disposit ions du Titre 15.00, en premier l ieu, pour a c q u é r i r l 'expertise 
n é c e s s a i r e pour administrer une lo i moderne sur les corporat ions et en 
second l ieu , pour facil i ter la transition menant à un s y s t è m e national. 
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TITRE 16.00 

Offres visant à la prise de contrôle 

161 



426. Poursuivant la polit ique qui , en 1970, a fait inclure dans la Loi sur 
les corporations canadiennes les disposit ions de la lo i ontarienne en 
ma t i è r e de divulgat ion f i n a n c i è r e , de transactions d ' in i t i é , de procurations 
et d'offres visant à la prise de c o n t r ô l e , le Ti tre 16.00 suit de t r è s p r è s les 
principes é n o n c é s à la partie I X du Ontario Securities Act. L e Projet 
apporte quelques changements de fond, mais nous avons cru encore une 
fois qu ' i l serait p r é f é r a b l e pour f in d ' u n i f o r m i t é , de r é s i s t e r à la tentation 
d'apporter des changements majeurs à la lo i de l 'Ontar io . Autrement , 
nous aurions a d o p t é la plupart des recommandations contenues au chapi­
tre 7 de VÉtude ontarienne sur les fusions. A u contraire, tout comme pour 
le Ti tre 15.00, nous avons inclus uniquement les recommandations qui, 
croyons-nous, avaient une ut i l i té i m m é d i a t e pour clarif ier la lo i actuelle. 

427. L a plupart des disposi t ions de la Partie I X du Ontario Securities 
Act, tirent leur origine du City Code on Take-overs and Mergers du 
R o y a u m e - U n i , du 27 mars 1968 et de ses p r é d é c e s s e u r s . Tout r é c e m ­
ment, le C o n g r è s des É t a t s - U n i s , par des modif icat ions aux articles 12 et 
14 du Securities and Exchange Act de 1934, a aussi introduit dans la loi 
quelques-unes de ces disposit ions d e s t i n é e s à r é g l e m e n t e r les offres 
visant à la prise de c o n t r ô l e . U n e courte analyse historique et compara­
tive de ces lois a é t é faite dans la revue Business Lawyer [(1969) 24 
Business L a w y e r 1275]. 

428. Ma lg ré quelques changements de style dans la r é d a c t i o n , les défini­
tions contenues à l 'article 16.01 correspondent de t r è s p r è s à celles de 
l 'Ontar io . Trois modificat ions valent n é a n m o i n s la peine d ' ê t r e n o t é e s . E n 
premier l ieu, en accord avec une recommandat ion de VÉtude onta­
rienne, des contrats s é p a r é s ne peuvent justifier, aux termes du sous-ali­
néa (i) de l 'a l inéa b), un traitement d'offre franche,que s'ils sont faits avec 
au plus quinze actionnaires. E n second l ieu, l ' a l inéa f), au lieu d 'employer 
la phrase « a c t i o n s p r é s e n t e m e n t d é t e n u e s par le po l l i c i t an t» , utilise une 
déf in i t ion du terme « a c t i o n s » qui non seulement est beaucoup plus 
concise , mais a aussi , en réa l i t é , une p o r t é e plus grande. E l l e est d'ailleurs 
identique à celle e m p l o y é e aux articles 1.02 (1) c) (i) et 10.01 (1) c). E n 
t r o i s i è m e l ieu, dans le but de clarif ier davantage la significat ion de la 
phrase «d i rec t ou ind i r ec t» la déf in i t ion de «off res visant à la prise de 
c o n t r ô l e » a é t é modi f i ée en y substituant le terme déf ini « a c t i o n s » et en 
incluant les actions d é t e n u e s par un « a s s o c i é » du poll ici tant . E n outre, au 
paragraphe g), nous avons rédu i t de 2 0 % à 10% le bloc d'actions qui sert 
à qualifier une offre d ' «o f f r e visant à la prise de c o n t r ô l e » , reprenant 
ainsi la poli t ique é n o n c é e à l 'art icle 127A g) de la Loi sur les corporations 
canadiennes. 
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429. L e Securities and Exchange Act des É t a t s - U n i s , a une p o r t é e 
quelque peu plus large puisqu ' i l va plus loin en exigeant la divulgat ion 
chaque fois qu'une personne acquiert 5% des actions ayant droit de vote 
d'une corporat ion. L'Etude ontarienne sur les fusions a d'ailleurs recom­
m a n d é l 'adopt ion d'une poli t ique semblable, en exigeant qu 'un indiv idu 
devenant p r o p r i é t a i r e de 2 0 % des actions votantes d'une corporat ion, soit 
tenu de produire un rapport spéc ia l d ' in i t ié . E n 1970, le C o n g r è s a m é r i ­
cain adopta une lo i ayant pour effet de r édu i r e de 10% à 5%, le bloc 
d'actions, rendant n é c e s s a i r e une telle divulgat ion spéc ia l e . Cette mesure 
semble d é m o n t r e r que le C o n g r è s croyait qu ' i l fallait é t e n d r e les exigen­
ces de divulgat ion aux cas d 'acquisi t ions faites petit à petit. B i e n que la 
ligne de d é m a r c a t i o n de 10% a d o p t é e dans la lo i actuelle l 'ait é t é avant 
cette modif icat ion à la lo i a m é r i c a i n e , elle semble un compromis raison­
nable entre la lo i de l 'Ontar io et celle des É t a t s - U n i s qui re f l è ten t des 
politiques bien d i f f é r e n t e s . B ien que la lo i a m é r i c a i n e r e q u i è r e de toute 
é v i d e n c e une divulgat ion plus é t e n d u e , elle avantage c o n s i d é r a b l e m e n t 
les administrateurs en place, en leur permettant de prendre t r è s tôt des 
dispositions pour repousser une offre visant à la prise de c o n t r ô l e . 

430. Les règles g é n é r a l e s applicables à toutes les offres visant à la prise 
de c o n t r ô l e sont é n o n c é e s aux articles 16.02 et 16.03. Bien que nous 
adoptions en g é n é r a l les principes é n o n c é s par le Ontario Securities Act, 
on pourra noter certaines d i f f é r ences dans les dé la is spéc i f i é s , dans 
l'ordre des paragraphes et dans quelques règles de fond. Lorsque la 
province d 'Ontar io et les provinces de l 'Ouest é t u d i e r o n t la poss ib i l i té 
d'adopter les modificat ions s u g g é r é e s par VÉtude ontarienne sur les 
fusions, nous e s p é r o n s qu ' i l sera possible pour toutes les juridict ions en 
cause, d'accepter un ensemble de règles uniformes et de r éd ige r des lois 
semblables, r é d u i s a n t ainsi les conflits de lois dans les offres d'achat 
inter jur idict ionnelles . 

431. L 'a r t i c le 16.04, m ê m e s ' i l modifie la terminologie des dispositions 
de la loi ontarienne, reprend les règles de fond é n o n c é e s aux articles 82 et 
85 du Ontario Securities Act. L a modif icat ion la plus importante a pour 
but d ' é n o n c e r clairement que la circulaire qui doit accompagner une offre 
visant à la prise de c o n t r ô l e , doit ê t r e r éd igée dans la forme prescrite par 
les r è g l e m e n t s , é l im inan t ainsi la n é c e s s i t é d ' inclure des disposit ions 
dé ta i l l ées dans le texte m ê m e de la l o i . L e paragraphe (3) é n o n c e 
clairement que le Ti tre 16.00 n'a pas de p o r t é e extra-territoriale, mais que 
les offres peuvent ê t r e e n v o y é e s à des citoyens é t r a n g e r s qui ont une 
adresse au Canada . 

432. Il n'est pas n é c e s s a i r e de fournir d 'explications pa r t i cu l i è r e s pour 
l 'article 16.05 qui porte sur l 'obligation du pollicitant de prendre ses 
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disposit ions pour obtenir les fonds n é c e s s a i r e s au f inancement d'une 
offre dont la contrepartie est du comptant. L'Ontario Securities Act 
(article 84) et le Securities and Exchange Act de 1934 des É t a t s - U n i s 
(article 13 d)) contiennent des disposit ions semblables. 

433. L ' a r t i c l e 16.06 assimile une offre dont des actions forment la 
contrepartie, à une distr ibut ion publique par la corporat ion dont les 
actions sont offertes 1 en é c h a n g e des actions d é t e n u e s par les pol l ic i tés . 
Les normes de divulgat ion correspondent exactement aux normes requi­
ses pour faire accepter le d é p ô t d'un prospectus lors d'une distr ibution au 
public . A u lieu d'adopter les articles 85 (3) et 94 du Ontario Securities 
Act, nous exigeons tout simplement le respect des disposit ions du Titre 
15.00 du Projet , é v i t a n t ainsi de c r é e r un ensemble dist inct de règles 
relatives au prospectus, lo rsqu ' i l s'agit d'offres visant à la prise de 
c o n t r ô l e . 

434. L ' a r t i c le 16.07, qui suit l 'article 86 du Ontario Securities Act, ne 
requiert pas d 'explicat ions p a r t i c u l i è r e s . Il é n o n c e l 'obl igat ion des admi­
nistrateurs d ' e x p é d i e r une circulaire d 'administrateurs, lorsqu ' i ls recom­
mandent d'accepter ou de rejeter une offre et p r é v o i t une sanction pour 
tout manquement à cette obl igat ion. Encore i c i , en harmonie avec l'article 
16.04, les r è g l e m e n t s d é t e r m i n e r o n t la forme que devra r evê t i r cette 
circulaire . 

435. L ' a r t i c le 16.08, tout comme l 'article 87 du Ontario Securities Act, 
exige que chaque expert consente à l 'ut i l isat ion de son rapport ou de sa 
d é c l a r a t i o n dans une circulaire accompagnant une offre visant à la prise 
de c o n t r ô l e ou dans une circulaire d 'administrateurs. B i e n entendu, les 
r è g l e m e n t s exigeront que le consentement soit contenu dans la circulaire 
m ê m e , règ le é n o n c é e à l 'art icle 93 du Ontario Securities Act. Cette 
disposi t ion est analogue à celle de l 'art icle 15.12 concernant le 
consentement d 'un expert contenu dans un prospectus. 

436. L ' a r t i c l e 16.09 reprend dans une forme a b r é g é e , l 'art icle 88 du 
Ontario Securities Act et exige que les administrateurs d'une corporation 
pollicitante approuvent la circulaire qui accompagne l 'offre visant à la 
prise de c o n t r ô l e . L à encore, les exigences en m a t i è r e de divulgat ion, 
contenues à l 'article 92 de cette lo i ontarienne qui p r é v o i t que l 'approba­
tion des administrateurs doit ê t r e é n o n c é e dans la c i rcula i re accompa­
gnant une offre visant à la prise de c o n t r ô l e , seront é n o n c é e s dans les 
r è g l e m e n t s gouvernant le contenu des circulaires qui accompagnent de 
telles offres. 
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437. L ' a r t i c l e 16.10 est une adaptation de l 'article 89 du Ontario Securi­
ties Act, modi f i é toutefois d'une part de f a ç o n à employer la m ê m e 
terminologie que dans les autres disposit ions du Projet, en ma t i è r e 
d'ordonnances d 'exemption (par exemple, l 'article 10.02 (8), concernant 
les rapports d ' in i t i és et l 'article 12.05 concernant les procurations), et 
d'autre part de f a ç o n à exiger la publicat ion des ordonnances d 'exemption 
qui ont é t é a c c o r d é e s . 

438. Les infractions c r é é e s au paragraphe (1) de l 'article 16.11 sont 
claires, elles suivent dans leur ligne g é n é r a l e celles c r é é e s par l 'article 99 
de VOntario Securities Act et les péna l i t é s (voir article 19.14) sont les 
m ê m e s . L e paragraphe (2) est de droit nouveau. I l permet à tout i n t é r e s sé 
d'obtenir une ordonnance pour a r r ê t e r une offre visant à la prise du 
con t rô l e , lorsqu'une circulaire qui accompagne cette d e r n i è r e ou lors­
qu'une circulaire d'administrateurs est susceptible d'induire en erreur. 
Ces disposit ions sont t r è s semblables à celles de l 'article 12.08 en m a t i è r e 
de circulaires de procurat ion susceptibles d ' induire en erreur. Ce recours 
est, à notre avis, plus efficace que des péna l i t é s t r è s s é v è r e s , puisqu ' i l 
permet d ' a r r ê t e r l 'offre en d é m o n t r a n t la viola t ion des normes é tab l i e s 
par la l o i , nonobstant l 'absence de motif propre à justifier une injonction. 
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439. L ' é t a t du droit r ég i s san t la dissolut ion des corporat ions est p lu tô t 
chaotique. L e s articles 28 à 30 de la lo i actuelle permettent la dissolut ion 
volontaire et les articles 5(4), 125 et 140A autorisent la dissolut ion ou la 
l iquidat ion des compagnies qui ont o u t r e p a s s é leurs objets ou leurs 
pouvoirs ou qui ont fait d é f a u t de se conformer à certaines exigences de 
la l o i . Lorsqu 'une compagnie est insolvable, la Loi sur la faillite et parfois 
la Loi sur les arrangements avec les créanciers des compagnies r e ç o i v e n t 
appl icat ion. B ien plus, les compagnies i n c o r p o r é e s en vertu des lois 
f é d é r a l e s sont soumises à la Loi sur les liquidations, qu'elles soient 
solvable ou non, bien que, selon les modif icat ions a p p o r t é e s à la L o i sur 
la faillite en 1966, cette d e r n i è r e lo i permette de soustraire une corpora­
tion insolvable à l 'appl icat ion de la Loi sur les liquidations. E n f i n , la 
jurisprudence a d é v e l o p p é , en m a t i è r e de dissolut ion de corporat ion, 
plusieurs t h é o r i e s et principes qui ne se retrouvent dans aucune lo i . 

440. L e Titre 17.00 constitue une c lar i f icat ion des principes qui, 
croyons-nous, devraient s 'appliquer à toute dissolut ion de corporation, 
sauf cas d ' i n so lvab i l i t é . A notre avis , c'est à la Loi sur la faillite qu ' i l 
revient de traiter du cas d ' i n so lvab i l i t é . Cette op in ion est d'ailleurs 
p a r t a g é e par le c o m i t é c h a r g é d ' é t u d i e r la L o i sur la faillite ( V o i r Rapport 
sur la fai l l i te , p. 24). Advenan t l 'adoption du Projet , la L o i sur les 
liquidations, qui est une loi é t o n n a m m e n t d é m o d é e , cessera de s'appli­
quer aux corporat ions f é d é r a l e s . De plus, la technique é l a b o r é e aux 
articles 14.15 et 20.15, permettant à toutes les corporat ions c r é é e s en 
vertu des lois f é d é r a l e s d ' ê t r e « t r a n s f é r é e s » sous le Projet , devrait 
permettre l 'abol i t ion de la Loi sur les liquidations. 

441. Il est impossible de p r o c é d e r à une compara ison , article par article, 
entre la loi actuelle et le Projet, é t a n t d o n n é que ce lu i -c i r e p r é s e n t e une 
r é o r g a n i s a t i o n des plus c o m p l è t e s de la l o i , en m a t i è r e de dissolution de 
corporations. Les disposit ions en m a t i è r e de d issolu t ion , contenues dans 
les lois provinciales sur les corporat ions, r e p r é s e n t e n t , au Canada, le 
m o d è l e qui se rapproche le plus de celles du Projet. L e Business Corpora­
tion Law de l 'É t a t de N e w Y o r k constitue cependant un meilleur exemple 
et nous a fourni plusieurs suggestions utiles. E n termes de p r o c é d u r e , le 
Titre 17.00 est simple et la terminologie u t i l i sée s 'harmonise à celle que le 
Projet emploie partout. De plus, les d i f f é r e n t e s é t a p e s de la dissolution 
suivent de t r è s p r è s le m o d è l e a d o p t é dans les autres Ti t res . A i n s i , des 
« s t a tu t s» sont remis au registraire qui é m e t un certificat de dissolut ion et 
ainsi de suite. 

442. E n pr incipe, le Projet permet de p r é s e n t e r une demande ou d'inten­
ter des poursuites devant n ' importe quelle C o u r s u p é r i e u r e au Canada, 
telle que déf in ie par l 'art icle 1.02 (1) j) , sous r é s e r v e des exceptions 
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p r é v u e s aux Titres 14.00, 17.00 et 18.00 (Vo i r articles 14.17 (17), 17.01 
et 18.01). Dans ces cas, le tribunal qui a jur idic t ion au lieu du s iège social 
de la corporat ion, a c o m p é t e n c e exclus ive pour entendre de telles deman­
des. Il nous semble de toute p r e m i è r e importance de chercher à accom­
moder la corporat ion dans les cas de l iquidation et de dissolut ion, de 
remboursement d'actionnaires qui s'opposent à un changement 
fondamental de la corporat ion, ou d 'ordonnance d ' e n q u ê t e . 

443. L ' a r t i c l e 17.02 dé l imi t e la p o r t é e de ce Titre . Dans une loi sur les 
corporations, les disposit ions relatives à la l iquidation et à la dissolut ion, 
ne devraient s 'appliquer que dans l ' h y p o t h è s e où la corporation est 
solvable et devraient c é d e r le pas aux disposit ions d'une loi géné ra l e sur 
la faillite lorsque la corporat ion est insolvable. Notre politique est donc 
conforme aux recommandations contenues dans le r é c e n t Rapport sur la 
faillite. Lorsque l ' inso lvabi l i té d'une corporat ion se manifeste alors que 
celle-ci est dé j à en cours de l iquidation en vertu du Titre 17.00, l 'article 
17.02 e m p ê c h e tout conflit de loi en d é c l a r a n t explicitement que les 
p r o c é d u r e s de l iquidat ion doivent ê t r e a r r ê t é e s . L e m é c a n i s m e é tabl i par 
la Loi sur la faillite entre alors en jeu. 

444. Les fondateurs ou les premiers administrateurs d'une corporat ion 
qui n'a pas c o m m e n c é à faire affaire et qui n'a pas encore é m i s d'actions, 
peuvent, sous l ' au to r i t é de l 'article 17.03 (1), dissoudre la corporation par 
le simple d é p ô t de statuts de dissolut ion. L a m ê m e p r o c é d u r e s implif iée 
est a u t o r i s é e par le paragraphe (2), lorsque la corporation a des actionnai­
res mais n'a pas de biens, sauf que, dans ce cas, la déc i s ion de dissoudre 
doit ê t r e prise, à l ' u n a n i m i t é , par les actionnaires e u x - m ê m e s . 

445. L ' a r t i c le 17.04 nous e n t r a î n e à un niveau s u p é r i e u r de c o m p l e x i t é , 
celui de la dissolut ion volontaire d'une corporat ion qui a des biens. 
C o n f o r m é m e n t au paragraphe (2), tout administrateur ou tout actionnaire 
peut proposer la dissolut ion, qui doit cependant ê t re a u t o r i s é e par une 
réso lu t ion spéc i a l e de chaque c a t é g o r i e d'actionnaires (paragraphe (3)). 
L ' av i s de convoca t ion de l ' a s s e m b l é e doit naturellement faire mention de 
la dissolut ion p r o p o s é e (paragraphe (2)). 

446. D ' a p r è s l 'article 17.04, le premier document dont le d é p ô t est 
n é c e s s a i r e , est une d é c l a r a t i o n d' intention de dissoudre (paragraphe (4)). 
L a corporat ion doit d è s lors cesser d 'exercer son entreprise: paragraphe 
(6). L e paragraphe (7) décr i t chacune des é t a p e s de la l iquidation et de la 
dissolution. Normalement , dans le cas d'une dissolution en vertu de 
l 'article 17.04, les actionnaires nommeront e u x - m ê m e s un liquidateur. L e 
paragraphe (8) permet cependant de p r é s e n t e r une r e q u ê t e pour que la 
l iquidation se poursuive sous la surveillance du tribunal. 
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447. A moins d'une r é v o c a t i o n de la déc i s i on de dissoudre (paragraphes 
(9), (10) et (11)), la corporat ion, qui a p a y é ses dettes et d i s t r i b u é ses 
biens (paragraphe (12)), d é p o s e des statuts de dissolut ion (paragraphe 
(13)). L e Registraire é m e t alors un certificat de dissolut ion et à ce 
moment, tout comme en vertu de l 'article 17.03 (5), la corporat ion cesse 
d'exister: paragraphes (14) et (15). 

448. L e Registraire, d ' a p r è s l 'article 17.05 (1), peut, soit annuler le 
certificat d ' incorporat ion d'une corporat ion, soit s'adresser au tribunal 
pour obtenir une ordonnance de dissolut ion. L e Registraire a le choix 
d'une telle p r o c é d u r e lorsque la corporat ion n'a pas c o m m e n c é ou a cessé 
de faire affaire. Il arrive parfois que des corporat ions soient c réées 
uniquement pour s 'approprier un nom i n t é r e s s a n t . L e Registraire doit 
avoir les pouvoirs n é c e s s a i r e s pour e m p ê c h e r que l 'on abuse ainsi de la 
l o i , et aussi, pour d é b a r a s s e r ses dossiers des corporat ions qui n'ont 
aucune ac t iv i t é . L e d é f a u t de d é p o s e r les documents requis par la lo i , 
constitue aussi un autre motif permettant de recourir aux dispositions de 
cet article (paragraphe (1) c)). Cette d isposi t ion ressemble à celles 
contenues aux articles 125 (12) et 140A (1) c) de la lo i actuelle et est 
d e s t i n é e à p romouvoi r le respect de la l o i . 

449. L e paragraphe (2) (tout comme l 'article 125 (10) de la lo i actuelle), 
exige la signification d'un avis, mais le dé la i en a é t é toutefois cons idé ra ­
blement raccourc i . 

450. Lorsqu 'une corporat ion a des biens, le Registraire p r o c é d e r a géné­
ralement par r e q u ê t e pour obtenir une ordonnance de dissolut ion et dans 
ce cas, l 'article 17.10 recevra appl icat ion. Par contre, si le Registraire a 
p ré fé ré annuler simplement le certificat d ' incorpora t ion , il p r o c é d e r a à 
cette annulation par l ' émiss ion d 'un certificat de dissolut ion à l 'expiration 
du déla i p r é v u pour l 'avis : article 17.05 (3) et (4). E n vertu du paragraphe 
(5), tout i n t é r e s s é peut ranimer une corporat ion dans les deux ans de sa 
dissolut ion. 

451. L e Registraire peut aussi invoquer l 'art icle 17.06 et demander la 
dissolut ion d'une corpora t ion . Cet article devrait normalement être 
e m p l o y é dans le cas d'une corporat ion active pour laquelle la simple 
annulation du certificat d ' incorporat ion ne serait pas une m é t h o d e appro­
pr i ée . Les motifs à l 'appui d'une telle r e q u ê t e sont é n u m é r é s au paragra­
phe (1) et incluent ceux qui se trouvent p r é s e n t e m e n t à l 'article 140A (1) 
a) et b) de la loi actuelle. L ' a r t i c l e 17.06 est d e s t i n é à assurer le respect 
de disposit ions importantes de la l o i . 
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452. L a nature de l 'ordonnance rendue par le tribunal aux termes du 
paragraphe (2), d é p e n d de la p r é s e n c e ou de l 'absence de biens corpora­
tifs à l iquider et à distribuer. Lorsque la corporat ion ne p o s s è d e aucun 
bien, elle peut ê t r e i m m é d i a t e m e n t dissoute. Lorsqu 'une l iquidation est 
n é c e s s a i r e , le tr ibunal dispose des pouvoirs qui lui sont c o n f é r é s par 
l 'article 17.10 paragraphe (5). L e paragraphe (3) de l 'article 17.06 é n o n c e 
les obligations du Registraire, une fois que l 'ordonnance du tribunal a é té 
rendue. 

453. L ' a r t i c l e 17.07 (1) é n o n c e le pouvoir du tribunal d 'ordonner une 
liquidation et dissolut ion. L ' a l i n é a a) de ce paragraphe prend en c o n s i d é ­
ration les limites strictes i m p o s é e s par les tribunaux à la notion de « jus te 
et équ i t ab l e» é n o n c é e à l 'a l inéa b) (ii). Il est peu probable que les 
tribunaux puissent se l ibérer e u x - m ê m e s du poids d'une jurisprudence 
é tabl ie , sans l 'aide de changements dans la l o i . L ' a l i n é a a), par c o n s é ­
quent, é n o n c e une sér ie de c r i t è r e s plus larges qui , nous l ' e s p é r o n s , 
devraient ê t r e utiles aux tribunaux dans des cas où la dissolut ion semble 
la solution la plus é q u i t a b l e mais qui seraient exclus par l 'appl icat ion de la 
notion de « jus te et é q u i t a b l e » . 

454. L ' a l i néa b) (i) de l 'article 17.07 (1) est de droit nouveau et fournit le 
moyen de faire respecter une stipulation d'une convent ion unanime 
d'actionnaires. 

455. Il n'est pas n é c e s s a i r e , dans ce commentaire, d 'expliquer en détai l 
la notion de « jus te et é q u i t a b l e » . A u risque de trop simplif ier , on pourrait 
dire qu ' i l y a en g é n é r a l , deux sortes de situations où le tribunal peut 
ordonner une dissolut ion pour ce motif. L a p r e m i è r e , lorsqu'une impasse 
dans le vote ne laisse au tribunal aucun autre choix que celui de 
l 'ordonner. L a seconde, lorsqu ' i l y a un tel deg ré de fourberie chez les 
administrateurs ou les actionnaires majoritaires, qu ' i l s'agit presque d'une 
fraude. A u s s i longtemps que la notion de « jus te et é q u i t a b l e » ne constitue 
pas le seul fondement juridique d'une r e q u ê t e en dissolution (les autres 
c r i t è res é n u m é r é s à l 'article 17.07 (1) assurent ce fait), il y a avantage 
certain à conserver la jurisprudence é t ab l i e . L ' a l i n é a b) (ii) de l 'article 
17.07 (1) a é t é c o n ç u par c o n s é q u e n t , comme une disposi t ion r é s idua i r e 
d e s t i n é e à conserver son uti l i té à la jurisprudence actuelle. 

456. L e s a l inéas c) et d) de l 'article 17.07 (1) accordent au tribunal le 
pouvoir d ' intervenir (sur r e q u ê t e ) dans toute dissolut ion, pouvoir qui 
pourrait ê t r e utile pour e m p ê c h e r toute oppression des actionnaires au 
cours d'une l iquidation volontaire. 
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457. L e paragraphe (2) relie l 'article 17.07 à l 'article 19.04, dans le but 
de facil i ter la solut ion des d i f f é r e n d s à l ' i n té r i eur de la corporat ion. Dans 
une r e q u ê t e pour une ordonnance de dissolut ion, le r e q u é r a n t peut 
demander aussi, alternativement, une ordonnance aux termes de l 'article 
19.04. C o n f o r m é m e n t aux disposit ions de cet article, comme nous le 
verrons plus lo in , les tr ibunaux disposent de pouvoirs d i s c r é t i o n n a i r e s 
é t e n d u e s pour rendre toutes ordonnances autres que celles de dissolution 
de la corporat ion dans le but d'apporter un r e m è d e à la situation a l léguée 
dans la r e q u ê t e . L e tr ibunal pourrait rendre de telles ordonnances, m ê m e 
si elles n ' é t a i e n t pas s p é c i f i q u e m e n t d e m a n d é e s dans les conclusions de 
la r e q u ê t e (voir article 17.10), mais i l nous est apparu d é s i r a b l e de 
souligner la poss ib i l i t é de recours alternatifs. C o m m e nous le verrons plus 
lo in , l ' interact ion des articles 17.07 et 19.04 se trouve r e n f o r c é e par suite 
de l ' emploi d'une terminologie similaire dans les articles 17.07 (1) a) et 
19.04 (1). Certaines règ les de p r o c é d u r e , é n o n c é e s à l 'article 17.07 (3), 
sont d e s t i n é e s à facili ter la t â c h e au r e q u é r a n t qui demande la dissolution. 

458. Etant d o n n é que le Projet r e c o n n a î t aux corporat ions la capac i t é 
d'une personne physique, il n'est plus n é c e s s a i r e d 'avoir une disposit ion 
semblable à celle de l 'article 5 (4) de la loi actuelle, permettant la 
dissolut ion d'une corporat ion qui a o u t r e p a s s é les objets ou les pouvoirs 
d é c l a r é s dans ses lettres patentes. Lor sque les statuts d'une corporation 
c r é é e en vertu du Projet contiennent des limites quant à l 'entreprise que 
la corporat ion peut exercer, ou lorsque, par contrat, la corporat ion s'est 
e n g a g é e à l imiter ses a c t i v i t é s , l 'article 3.03 donne à un actionnaire ou à 
un c r é a n c i e r , le droit de demander une injonct ion ou de faire annuler tout 
contrat qui e x c è d e ces l imites. U n tel droit , à notre avis , constitue un 
r e m è d e a d é q u a t . Dans un cas d'abus flagrant, il serait m ê m e possible de 
d é m o n t r e r que la conduite r e p r o c h é e é ta i t à ce point oppressive ou 
p ré jud i c i ab l e qu'elle justifie la dissolut ion aux termes de l 'article 17.07 
( l ) a ) . 

459. Les articles 17.08 et 17.09 traitent de p r o c é d u r e et n'exigent aucun 
commentaire . L ' a r t i c l e 17.10 é n u m è r e les pouvoirs du tr ibunal qu i , volon­
tairement, ont é t é c o n ç u s de f a ç o n t r è s large. L e s articles 17.11 à 17.14 
ne r e q u i è r e n t pas d 'expl icat ions p a r t i c u l i è r e s . 

460. L e s articles 17.15, 17.16 et 17.17 é n u m è r e n t en dé ta i l les pouvoirs 
et les obligations d 'un l iquidateur. B ien que cette enumerat ion soit 
longue, aucun é l é m e n t ne requiert d 'expl ica t ion p a r t i c u l i è r e . L ' é m i s s i o n 
du certificat de dissolut ion par le Registraire constitue l ' é t a p e finale d'une 
l iquidat ion sous la surveil lance du tr ibunal (article 17.17 (7)). 
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461. L ' a r t i c l e 17.18 r e v ê t une grande importance. L a dissolution a 
parfois é t é e m p l o y é e comme moyen d'effectuer une r éo rga i sa t i on ou un 
autre changement fondamental dans la constitution d'une corporation et, 
aux E ta t s -Un i s , pour e m p ê c h e r les actionnaires d ' invoquer leur droit à 
l ' éva lua t ion . L 'a r t i c le 17.18 permet au tribunal de contrecarrer de telles 
m a n œ u v r e s , soit en exigeant la r éa l i sa t ion de tous les biens de la corpora­
tion, soit en exigeant que les actionnaires qui s'opposent soient p a y é s en 
n u m é r a i r e , ce qui est susceptible d ' e n t r a î n e r l 'appl icat ion des dispositions 
d ' é v a l u a t i o n , p r é v u e s à l 'article 14.17. 

462. Les articles 17.19, 17.20, 17.21 et 17.22 traitent de questions 
susceptibles d ' ê t r e s o u l e v é e s , a p r è s que la dissolut ion a é t é c o m p l é t é e . 
Les livres ou registres doivent ê t r e c o n s e r v é s pour une p é r i o d e de temps 
raisonnable (article 17.19) et, c o n f o r m é m e n t à l 'article 17.20, des pour­
suites peuvent ê t r e i n t e n t é e s ou c o n t i n u é e s . L e s paragraphes (4) et (5) de 
l 'article 17.20 é l a rg i s s en t l é g è r e m e n t les disposit ions de l 'article 30 de la 
loi actuelle. L e s articles 17.21 et 17.22 gouvernent la disposit ion de biens 
vacants. 
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463. L e Titre 18.00 du Projet traite des e n q u ê t e s sur les affaires des 
corporat ions, i n s t i t uées à la demande des actionnaires ou du Registraire. 
L e principe en cause n'est pas nouveau. E n effet, des dispositions 
autorisant des e n q u ê t e s se retrouvent à l 'article 112 de la lo i actuelle et 
dans presque toutes les lég is la t ions provinciales sur les corporat ions. Les 
disposit ions concernant les e n q u ê t e s , contenues dans la lo i actuelle, ont 
é té c o n s i d é r a b l e m e n t é t e n d u e s en 1970 et certaines des modifications qui 
ont alors é t é faites, ont é t é i n c o r p o r é e s dans le Projet. 

464. L e s y s t è m e d ' inspect ion est d e s t i n é à servir deux objectifs. D 'a­
bord, il constitue un moyen utile dont les actionnaires peuvent se servir 
pour se p r o t é g e r contre une mauvaise administrat ion. M ê m e si le Titre 
19.00 du Projet é t e n d c o n s i d é r a b l e m e n t et a m é l i o r e les moyens dont 
disposent les actionnaires individuels d 'obtenir r é p a r a t i o n devant les 
tr ibunaux, il n'en demeure pas moins qu'en réa l i t é , m ê m e les recours 
judiciaires les plus pertinents demeurent dans plusieurs situations lettre 
morte, par suite du manque d ' informat ion sur les dé ta i l s de la mauvaise 
administration s o u p ç o n n é e . De telles informations, de par leur nature 
m ê m e , sont vraisemblablement connues des personnes s o u p ç o n n é e s de 
faute, alors qu ' i l est peu probable qu'elles soient connues ou volontaire­
ment r é v é l é e s à ceux qui cherchent à se plaindre des fautes de celles-ci. 
E n c o n s é q u e n c e , nous avons p r é v u à l 'art icle 18.01 (2) que lorsqu'un 
r e q u é r a n t d é m o n t r e au tr ibunal qu ' i l existe des circonstances indiquant 
une injustice, ce dernier peut ordonner une e n q u ê t e pour faciliter la 
solution judiciaire du litige. 

465. De plus, l ' in térê t public exige que les affaires des corporations 
soient conduites comme il se doit. M ê m e si la protect ion de l ' intérêt 
public peut ê t r e une c o n s é q u e n c e secondaire de la protect ion des intérêts 
des actionnaires, nous ne sommes pas convaincus que cette c o n s é q u e n c e 
en d é c o u l e n é c e s s a i r e m e n t . Pour cette raison, l 'article 18.01 (1) permet 
au Registraire de demander une e n q u ê t e . 

466. L a poss ib i l i t é de menace d'une e n q u ê t e peut servir à harasser la 
direct ion. U n e condi t ion p r é a l a b l e a donc é t é i m p o s é e à l 'obtention de 
toute e n q u ê t e à la demande des actionnaires: la demande doit ê t re faite 
par les d é t e n t e u r s d'au moins 5 p. 100 des actions é m i s e s ou des actions 
é m i s e s d'une c a t é g o r i e . L ' a r t i c l e n'exige pas cependant un nombre mini­
mum d'actionnaires, et a insi , un seul actionnaire peut demander une 
e n q u ê t e s ' i l p o s s è d e au moins 5 p. 100 des actions d'une c a t é g o r i e . S ' i l en 
p o s s è d e moins, i l nous a p p a r a î t raisonnable d 'exiger qu ' i l convainque un 
nombre suffisant d'autres actionnaires pour que leur in t é rê t total corres­
ponde au min imum de 5 p. 100. S ' i l é c h o u e dans sa tentative, l 'action­
naire pourra demander au Registraire de faire l u i - m ê m e la demande 
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d ' e n q u ê t e . Lor sque la demande est faite par un actionnaire, avis doit en 
ê t re d o n n é au Registraire, c o n f o r m é m e n t au paragraphe (3). D'une façon 
ou d'une autre, l ' interposi t ion du Registraire devrait servir à é c a r t e r les 
demandes qui n'ont d'autre but que d'embarrasser la direct ion. E l le ne 
devrait pas toutefois e m p ê c h e r la p r é s e n t a t i o n de demandes f o n d é e s . 

467. E n pratique, les demandes d ' e n q u ê t e ne seront vraisemblablement 
p r é s e n t é e s que par le Registraire, m ê m e s ' i l est probable que celui-ci 
n'agisse, presque toujours, que g r â c e à l ' initiative d'un actionnaire attirant 
son attention sur une i r régula r i t é s o u p ç o n n é e . L 'a r t i c le 112D (3) de la loi 
actuelle p révo i t que ceux qui demandent une e n q u ê t e , peuvent ê t r e tenus 
de fournir caution pour les frais judiciaires . C e c i nous a p p a r a î t comme 
une disposi t ion fortement i ndés i r ab l e car elle a pour effet presque certain 
de d é c o u r a g e r les demandes d ' e n q u ê t e . L 'a r t ic le 18.01 (4) du Projet 
prévoi t donc le contraire. 

468. N o u s avons la issé les e n q u ê t e s à la surveil lance des tr ibunaux, ce 
qui constitue la d i f f é r ence la plus significative entre le Projet et les 
dispositions de la lo i actuelle. E n vertu de la loi actuelle, la Commission 
sur les pratiques restrictives du commerce assume la surveil lance de ces 
e n q u ê t e s . L e changement p r o p o s é s'appuie sur deux raisons. E n premier 
lieu, le Titre 19.00 du Projet donne aux actionnaires des recours au c iv i l 
a d é q u a t s contre virtuellement toutes les e s p è c e s de fautes d'ordre corpo­
ratif. L e droit actuel (substantif et p r o c é d u r e ) est tellement i n a d é q u a t 
qu'en pratique, les actionnaires n'ont souvent aucun recours à leur 
disposit ion. N o u s reconnaissons, par c o n s é q u e n t , que sous la loi actuelle, 
un organisme tel que la Commission sur les pratiques restrictives du 
commerce est jus t i f ié d 'accompl i r ce que les actionnaires ne peuvent 
faire pour e u x - m ê m e s . Cependant, le Projet a pour effet de rendre les 
tribunaux civi ls beaucoup plus accessibles et moins f r é q u e n t e s les e n q u ê ­
tes, qui sont p r é s e n t e m e n t rares. Il n 'y aura donc aucune n é c e s s i t é de 
recourir à un tribunal spéc ia l i s é . 

469. E n second l ieu, le fait que les l iber tés civi les des personnes 
c o n c e r n é e s par les e n q u ê t e s , soient mieux p r o t é g é e s par les tribunaux 
civils que par les tr ibunaux administratifs constitue l'autre justif ication 
pour confier la surveil lance des e n q u ê t e s aux tribunaux. Les questions 
dont traitent avec force dé ta i l s les modifications de 1970 a p p o r t é e s à 
l 'article 112 de la loi actuelle, sont superflues dans le Projet. Il faut se 
rappeler que la fonct ion du tribunal n'est pas de conduire l ' e n q u ê t e . Cette 
t â che requiert en effet une certaine expertise, pour laquelle les tr ibunaux 
ne sont p e u t - ê t r e pas les mieux é q u i p é s . S i une telle fonction é ta i t 
a s s ignée aux tr ibunaux, il y aurait alors une bonne raison d ' é tab l i r un 
tribunal spéc ia l i s é . Ma i s le tribunal a pour fonction de surveiller la 
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conduite de l ' e n q u ê t e , de donner à l ' inspecteur une certaine au to r i t é 
judiciaire et de s'assurer que les personnes t o u c h é e s par l ' e n q u ê t e sont 
t r a i t é e s selon les principes de justice. Les tr ibunaux remplissent d é j à ces 
fonct ions, et fort bien d 'ai l leurs, et il n 'y a donc aucune n é c e s s i t é de c rée r 
un nouveau tr ibunal . 

470. L ' a r t i c le 18.01 permet aussi de demander une e n q u ê t e sur les 
affaires d'une « c o r p o r a t i o n af f i l iée» , telle que déf in ie à l 'article 1.02 (2) 
du Projet. L ' a r r ê t Re H. Flagal Holdings Ltd., (1966) 52 D . L . R . (2d) 385, 
a reconnu que la loi ontarienne qui , à cette é p o q u e , ne contenait aucune 
r é f é r e n c e aux corporat ions aff i l iées , n ' é t a i t pas c o n ç u e en termes suffi­
samment g é n é r a u x pour permettre de faire e n q u ê t e sur les affaires d'une 
filiale e n t i è r e m e n t c o n t r ô l é e . U n e e n q u ê t e l imi tée de ce genre peut, dans 
certains cas, ne permettre qu'une a p p r é c i a t i o n i n c o m p l è t e ou trompeuse 
de la situation d'une organisation commercia le et, par c o n s é q u e n t , e m p ê ­
cher que des p r o c é d u r e s a d é q u a t e s ne soient prises pour r e m é d i e r à 
certains abus r é v é l é s par l ' e n q u ê t e . Pour cette raison, le Projet permet de 
faire e n q u ê t e sur les affaires des corporat ions aff i l iées . 

471. Les c r i t è r e s m e n t i o n n é s en dé ta i l au paragraphe (2) de l'article 
18.01 (avec de l égè res a m é l i o r a t i o n s de p h r a s é o l o g i e ) , sont les m ê m e s 
que ceux qui ont é t é a d o p t é s en 1970, lesquels, à leur tour, provenaient 
de l 'article 165 du Compagnies Act du R o y a u m e - U n i . B i e n qu ' i l y ait une 
jurisprudence à l'effet que le mot «af fa i res» d'une corporat ion dans ce 
contexte, comprend ses investissements dans une fil iale (R. v. Board of 
Trade Ex. parte St. Martin Preserving Co. Ltd (1964) 2 A l l E R 561), 
nous avons e m p l o y é l 'expression «affi l iée» tout au long du paragraphe 
(2), d 'abord pour enlever tout doute sur ce sujet et ensuite pour permettre 
au tr ibunal de prendre en c o n s i d é r a t i o n des faits qui ne se rapportent pas 
strictement à la relation entre une c o m p a g n i e - m è r e et sa fi l iale. L a 
d i f f é r ence entre « c o r p o r a t i o n affi l iée» et «affi l iée» à l 'art icle 18.01 (et 
aussi aux articles 17.07 (1) a) et 19.04 (2)) est t r è s importante. Bien que 
les transactions entre la corporat ion et l 'une quelconque de ses affi l iées, 
puissent ê t r e prises en c o n s i d é r a t i o n pour d é t e r m i n e r s ' i l existe des 
circonstances justifiant la tenue d'une e n q u ê t e , le tr ibunal ne peut ordon­
ner d ' e n q u ê t e que sur la corporat ion et les corporations a f f i l iées , c 'es t -à-
dire sur des corporat ions rég ies par le Projet. 

472. L e s articles 18.02 à 18.06 traitent des questions de p r o c é d u r e 
incidentes à la conduite d'une e n q u ê t e et ne r e q u i è r e n t pas d 'explications 
p a r t i c u l i è r e s . 

473. L ' a r t i c l e 18.07 est identique à l 'article 112A de la lo i actuelle et 
donne au Registraire le pouvoi r d 'obtenir des renseignements pour dé t e r ­
miner qui est le vé r i t ab l e p r o p r i é t a i r e des valeurs m o b i l i è r e s d'une 
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corporat ion. Ce pouvoi r est l imité à la divulgat ion de la p r o p r i é t é et du 
c o n t r ô l e , pour les fins des disposit ions du Projet, portant sur les transac­
tions d ' in i t ié et sur les offres visant à la prise de c o n t r ô l e . M ê m e si ces 
disposit ions comportent leurs propres sanctions, le pouvoir d o n n é par 
l 'article 18.07 devrait se r é v é l e r un pouvoir r é s idua i r e important. C'est 
pour cette raison que nous avons j ugé utile de l ' inclure dans cet article. 
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474. B ien que des recours spéc i f i ques d e s t i n é s à assurer le respect de 
règles spéc i f i ques c o m p l è t e n t plusieurs des disposit ions de droit positif 
du Projet, il existe deux raisons, croyons-nous, justifiant le renfort de ces 
recours spéc i f i ques par d'autres recours d 'appl icat ion plus g é n é r a l e . E n 
premier l ieu , le Projet se c a r a c t é r i s e par une t o l é r a n c e extraordinaire. Il 
omet en effet c o m p l è t e m e n t les m é c a n i s m e s de protect ion traditionnels 
(et croyons-nous, surtout formalistes, tels que les apports en capital 
min imum, la limite et la déf in i t ion claire des buts, les restrictions statutai­
res aux condit ions a f f é r e n t e s aux actions et ainsi de suite. É t a n t d o n n é 
que de ce fait, i l c r ée des circonstances propres à encourager des actes de 
mauvaise conduite, il convient d'y p r é v o i r des recours rapides, efficaces 
pour e m p ê c h e r que l 'on enfreigne les droits de toute personne ayant un 
in té rê t dans une corporat ion commercia le . E n second l ieu, é t a n t d o n n é 
les grandes f acu l t é s d'adaptation de la corporat ion commercia le , en tant 
qu' inst i tut ion juridique et l ' i ngén ios i t é apparemment i n é p u i s a b l e des gens 
sans scrupules, d 'exploiter cette qua l i t é dans la poursuite de leurs propres 
fins, i l est impossible pour celui qui r éd ige une lo i de p r é v o i r toutes les 
poss ib i l i t é s d'abus. Il ne faut pas en conclure , cependant que les recours 
g é n é r a u x é l a b o r é s au Titre 19.00, ont é t é a j o u t é s a p r è s coup. De façon 
impl ic i te , à tout le moins , les recours p r o p o s é s r e f l è t en t trois politiques 
fondamentales. 

475. E n premier l ieu, structurer une corporat ion commercia le , sous la 
forme d 'un s y s t è m e d é m o c r a t i q u e idéa l , bien que d é s i r a b l e , ne constitue 
pas une r é p o n s e c o m p l è t e à la solut ion des p r o b l è m e s provenant des 
d i f f é r e n d s corporatifs . Tout au long du Projet , les techniques de struc­
ture, tels les droits de p r é e m p t i o n et le vote cumulat if , ont non seulement 
é té reconnues comme lég i t imes , mais m ê m e e n c o u r a g é e s de f açon posi­
tive. N é a n m o i n s , ces techniques par suite d 'un choix d é l i b é r é , n'ont pas 
é t é rendues obligatoires. Une telle polit ique aurait eu pour effet, à notre 
avis, de mettre beaucoup trop l 'accent sur leur rô le le plus utile (c 'es t -à-
dire d' instrument de planif icat ion pour les corporat ions f e r m é e s ) et de 
faire oublier ainsi le vé r i t ab l e p r o b l è m e , qui reste celui d 'offrir des 
recours efficaces, pour p r é v e n i r les abus p r o u v é s ou au moins, d'en 
permettre la compensat ion. 

476. E n second l ieu, nous croyons que les meilleurs moyens d'assurer le 
respect d'une loi sur les corporat ions sont d'une part, d 'accorder à toute 
partie qui se p r é t e n d l é s é e , le pouvoir d'intenter une act ion en justice 
pour lui permettre de r é s o u d r e son p r o b l è m e et d'autre part de doter le 
Projet, dans une large mesure, de m é c a n i s m e s qui d ' e u x - m ê m e s en 
assurent le respect, et enfin d ' é v i t e r le recours à une d i s c r é t i o n adminis­
trative é t e n d u e et à des sanctions p é n a l e s s é v è r e s , tout en imposant la 
solution des p r o b l è m e s par des recours aux t r ibunaux. Ces derniers 
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disposent de p r o c é d u r e s , de rouages et d'une e x p é r i e n c e qui leur permet­
tent de traiter de ces p r o b l è m e s mieux que toute autre insti tution. A titre 
d 'exemple de cette concept ion, nous pouvons mentionner le droit à 
la dissidence que l 'art icle 14.17 r e c o n n a î t à chaque actionnaire en lui 
donnant la poss ib i l i t é de retirer sa mise de fonds à un prix é v a l u é 
objectivement, lo rsqu ' i l se produit un changement fondamental dans 
l 'entreprise ou les affaires de la corporat ion. 

477. E n t r o i s i è m e l ieu, les recours c r é é s par le Projet reconnaissent que 
le droit corporat i f (et p a r t i c u l i è r e m e n t dans son aspect relatif aux obliga­
tions des fonctionnaires, administrateurs et actionnaires dominants des 
corporations) est dans un é t a t incertain qui re f lè te d'ailleurs le c a r a c t è r e 
flou du rô le ou de l ' iden t i t é de la corporat ion commerciale dans la soc ié té 
contemporaine. Pour cette raison, nous avons f r é q u e m m e n t é tab l i des 
standards qualitatifs de conduite t r è s larges (voir: article 9.19 relatif aux 
obligations des administrateurs et fonctionnaires et l 'article 19.04 sur la 
conduite « o p p r e s s i v e ou p ré jud i c i ab l e» de la direct ion ou des actionnai­
res dominants); cette f a ç o n de p r o c é d e r permet aux tribunaux de d é t e r m i ­
ner s ' i l y a eu d é f a u t de se conformer à ces standards, c ' e s t -à -d i re de 
continuer à d é v e l o p p e r le droit de la r e s p o n s a b i l i t é des administrateurs de 
corporations, sans ê t r e g ê n é s par les contraintes juridiques c r é é e s à une 
é p o q u e où les tr ibunaux se p r é o c c u p a i e n t de faire respecter les structures 
« d é m o c r a t i q u e s » (en particulier le vote) comme seul objectif vé r i t ab le du 
droit. A u surplus, le Projet de lo i permet de recourir à une e n q u ê t e m e n é e 
par un organisme gouvernemental . Ce recours, qui est essentiellement 
r é s idua i r e , reste disponible pour permettre de r é s o u d r e certains p r o b l è ­
mes qui ne peuvent pas l ' ê t re de f a ç o n a d é q u a t e , lors de contestations 
judiciaires ordinaires. 

478. L e s m é c a n i s m e s des recours ut i l isés par le Projet peuvent ê t re 
g r o u p é s , de f açon analytique, en six c a t é g o r i e s distinctes qu ' i l est p ré fé ra ­
ble d 'expl iquer à l 'aide d 'exemples concrets. 
(1) Divulgation: a c c è s aux registres corporatifs et aux listes d 'actionnai­

res, aux termes de l 'article 4 .03; publication des rapports d ' in i t iés , 
aux termes de l 'article 10.03 et divulgation des é t a t s financiers aux 
termes des articles 13.01, 13.03, 13.05 et 13.06. 

(2) Mécanismes d'ordre structural: droit de p r é e m p t i o n m e n t i o n n é à 
l 'article 5.05; droit au vote cumulatif , m e n t i o n n é à l 'article 9.06 et 
proposit ions d'actionnaires aux termes de l 'article 11.05. 

(3) Recours civils: transaction d ' in i t ié inacceptables, aux termes de 
l 'article 10.04; revis ion judiciaire d'une é lec t ion des administrateurs 
en vertu de l 'article 11.13 et injonction se rapportant à une déc l a r a ­
tion fausse faite au cours d'une soll ici tat ion de procurations aux 
termes de l 'article 12.08. 
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(4) Mesures administratives: r é v o c a t i o n du nom corporatif , sous l ' au to r i t é 
de l 'article 2.08; annulation du certificat d ' incorporat ion sous l 'auto­
ri té de l 'article 17.03 ou e n q u ê t e , sous l ' au to r i t é du Titre 18.00. 

(5) Responsabilité personnelle des administrateurs: achat ou rachat non 
conforme des actions d'une corporat ion; paiement non conforme 
d'une commiss ion sur la vente d 'act ions; paiement non conforme 
d'un dividende, ou oct roi d'un prê t ou d'une garantie inadmissible, 
etc., actions qui sont toutes m e n t i o n n é e s à l 'article 9.16. 

(6) Amendes: d é f a u t de maintenir les registres aux termes de l 'article 
4 .02; refus de donner a c c è s aux registres de la corporat ion aux 
termes de l 'article 4 .03; d é f a u t de produire un rapport d ' in i t ié aux 
termes de l 'article 10.02 ou d é f a u t de distr ibuer des é t a t s financiers 
aux termes de l 'article 13.06. 

Cette enumeration d 'exemples n est é v i d e m m e n t pas l imitat ive. Ils ont é té 
choisis seulement pour f in d ' i l lustrat ion. 

479. L e principe de base majeur du p r é s e n t Titre peut s ' é n o n c e r ainsi: 
une loi sur les corporat ions doit , la plupart du temps, p r é v o i r e l l e -même 
les m é c a n i s m e s propres à assurer sa propre appl icat ion, en p r é v o y a n t des 
poursuites civi les i n t e n t é e s par la personne lésée de p r é f é r e n c e à des 
sanctions p é n a l e s s é v è r e s ou des pouvoirs d ' e n q u ê t e é t e n d u s . S i cette 
politique n'est pas suivie, é t a n t d o n n é la situation actuelle du droit , nous 
croyons qu 'on doit continuer à se baser sur des pouvoirs d ' e n q u ê t e de 
plus en plus é t e n d u s comme moyens de r e m é d i e r aux d i f f icu l tés corpora­
tives dont l ' acu i t é est directement proport ionnelle à la plus grande com­
plex i té des affaires. A y a n t à l 'esprit cette poli t ique continuellement 
sous-jacente, nous p r o c é d e r o n s à un commentaire du Titre 19.00, article 
par article. 

480. Bien que le Ti tre 19.00 n 'emploie que deux mots dans un sens 
défini p r é c i s é m e n t , nous les croyons suffisamment importants pour les 
é n o n c e r dans un article s é p a r é qui souligne ainsi leur p o r t é e t rès 
g é n é r a l e . L e mot «ac t ion» requiert peu d 'expl ica t ion: sa déf in i t ion a 
pour effet d ' é t e n d r e l 'appl icat ion de ces disposit ions à toute action en 
justice à laquelle une corporat ion est partie, que le droit d 'act ion ait é té 
c r éé ou non par le Projet. A la suite d'une des recommandations du 
Rapport Jenkins (paragraphes 119 à 212), le sens du mot «p la ignan t» a 
é t é é largi pour inclure les personnes qui manifestement pourraient avoir 
un in té rê t (un actionnaire, un d é t e n t e u r de titres de c r é a n c e ou le 
Registraire) et toute autre personne que le tr ibunal juge à propos de faire 
participer au litige. L a déf in i t ion du mot «p la ignan t» ne comporte aucune 
mention spéc i f ique des r e p r é s e n t a n t s l égaux d 'un actionnaire d é c é d é , 
nonobstant la recommandat ion expresse du C o m i t é Jenkins à cet effet. 
N o u s croyons p r é f é r a b l e en effet de laisser au tr ibunal le pouvoi r de 
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d é t e r m i n e r qui est une personne apte à p r é s e n t e r une r e q u ê t e , p lu tô t que 
d'essayer d ' é n u m é r e r toutes les personnes susceptibles d ' a c q u é r i r la 
p r o p r i é t é des actions par le seul effet de la l o i . V o i r le sous -a l inéa (iv) de 
l 'a l inéa b) de l 'article 19.01. 

481. L e paragraphe (1) de l 'article 19.02 donne au plaignant le droit de 
s'adresser au tr ibunal pour obtenir la permission d'intenter ou d' intervenir 
dans une act ion indirecte (derivative) au nom et pour le compte de la 
corporat ion ou de l 'une de ses fi l iales, dans le but de faire valoir un 
droit de la corporat ion. S i cette disposi t ion est suffisamment claire, 
deux de ses aspects m é r i t e n t cependant des explications pa r t i cu l i è r e s . E n 
premier l ieu , il est t r è s important de se rappeler que cette disposi t ion 
s'applique uniquement pour faire valoir les droits de la corporation et 
qu'on ne peut y recourir pour faire valoir les droits d'un actionnaire 
particulier ou m ê m e d'un groupe d'actionnaires, m ê m e s ' i l reste possible à 
un groupe d'actionnaires d'intenter, sous une forme r e p r é s e n t a t i v e une 
action indirecte au nom de la corporat ion, dans le cas où la question 
juridique en jeu peut ê t r e qual i f iée comme é t a n t l ' exécu t ion d'un droit de 
la corporat ion. A titre d 'exemples typiques de situations où une action 
indirecte peut ê t r e i n t e n t é e , on peut mentionner les poursuites en vertu de 
l 'article 9.19 contre les administrateurs ou fonctionnaires pour manque­
ment à leur devoir , poursuites s 'appuyant sur des a l l éga t ions d 'appropria­
tion ou de n é g l i g e n c e , la r e q u ê t e en injonct ion pour p r é v e n i r un dommage 
m e n a ç a n t une corporat ion ou l 'act ion pour e m p ê c h e r de poser un acte qui 
d é p a s s e les cadres de l ' au to r i t é de la corporat ion, de ses administrateurs 
ou de ses fonctionnaires. E n second l ieu , la r é f é r e n c e que comporte cette 
disposit ion à une fi l iale de la corporat ion, permet une poursuite double­
ment indirecte. E l l e c o n f è r e en effet à un actionnaire d'une corporat ion-
m è r e , le droit d'intenter une act ion indirecte au nom d'une filiale de cette 
c o r p o r a t i o n - m è r e , nonobstant le fait que cet actionnaire ne d é t i e n t 
aucune action de la f i l iale . 

482. L e paragraphe (2) de l 'article 19.02 qui , en principe, adopte une 
recommandation du C o m i t é Jenkins (paragraphe 206) et suit le m o d è l e 
a d o p t é à l 'article 99 de la loi ontarienne, exige que l 'actionnaire qui 
cherche à intenter une action indirecte, obtienne la permission du tribunal 
avant de commencer les p r o c é d u r e s judiciaires. D u m ê m e coup, cette 
disposi t ion contourne la plupart des dif f icul tés de p r o c é d u r e qui entou­
rent p r é s e n t e m e n t le droit d'intenter une action indirecte et restreint ainsi 
les poss ib i l i t é s d'abus que r e p r é s e n t e n t les poursuites de harassement 
i n t e n t é e s comme moyens d'extorquer à l 'administrat ion une transaction 
c o û t e u s e aux frais de la corporat ion. B i e n que le paragraphe (2) c o n f è r e 
au t r ibunal une t r è s large d i s c r é t i o n , les p r é - r e q u i s à l ' insti tution de toute 
action indirecte, sont cependant é n u m é r é s dans ce texte. L 'ex igence que 
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le plaignant d é m o n t r e sa bonne fo i é l imine vir tuellement les vendettas 
p r i v é e s . L ' ex igence que le plaignant d é m o n t r e que l 'ac t ion est «prima 
facie dans l ' in té rê t de la c o r p o r a t i o n » é l imine les actions i n t e n t é e s pour 
recouvrer des montants minimes, en part iculier celles qui visent à haras­
ser ou embarrasser les administrateurs ou fonctionnaires ayant commis 
un acte qui , bien qu ' imprudent , r e v ê t peu d ' importance. Cette disposit ion 
a pour r é s u l t a t d'abroger le principe bien connu é tab l i par l ' a r rê t Foss v. 
Harbottle et de lu i substituer un nouveau r é g i m e r ég i s s an t la conduite des 
actions « i n d i r e c t e s » . L e professeur G o w e r , dans la p r é f a c e (page v) de la 
d e u x i è m e éd i t i on de son ouvrage, Modem Company Law, éc r i t : « . . . an 
attempt has been made to elucidate the mysteries of the rule in Foss v. 
Harbottle; I believe that I now understand this rule, but have little 
confidence that readers will share this belief.» L ' é c l a i r c i s s e m e n t de ces 
« m y s t è r e s » par le professeur G o w e r nous a à ce point p e r s u a d é s que 
nous avons, sans aucun scrupule, r e l é g u é ce principe aux oubliettes, 
convaincus que l 'alternative du s y s t è m e r e c o m m a n d é est p r é f é r ab l e aux 
incertitudes (et aux injustices flagrantes) c a u s é e s par cette doctrine 
i n f â m e . 

483. L ' a r t i c l e 19.03 donne au tr ibunal un pouvoi r de surveil lance d isc ré ­
tionnaire t r è s large sur la conduite en g é n é r a l d'une act ion indirecte. Il 
permet une t r è s grande souplesse en m a t i è r e de financement in té r imai re 
du litige et en m a t i è r e de c o n t r ô l e de la conduite des actions, é v i t a n t ainsi 
une mult ipl icat ion de cel les-ci . De plus, dans certains cas, (par exemple 
lorsqu'une corporat ion a r a c h e t é ou a c h e t é ses propres actions ou a é té 
l iqu idée ou dissoute), le tr ibunal peut ordonner que le montant r e c o u v r é 
soit v e r s é directement aux actionnaires et aux anciens actionnaires. Cette 
règle permet de r é s o u d r e un p r o b l è m e technique qui a e n t r a î n é des 
injustices flagrantes dans certaines d é c i s i o n s aux É t a t s - U n i s . E n outre, 
cet article permet au tr ibunal d'autoriser les actionnaires à recevoir 
directement les sommes r e c o u v r é e s , e m p ê c h a n t ainsi les auteurs du 
dommage de prendre leur part dans le partage des sommes r e c o u v r é e s 
par la corporat ion. 

484. L ' a r t i c l e 19.02, r éd igé en termes t r è s g é n é r a u x , permet (toujours 
sous la surveil lance du tribunal) à un actionnaire d'intenter une action 
indirecte au nom de la corporat ion pour faire valoir un droit de la 
corporat ion e l l e - m ê m e . Il en serait ainsi par exemple si les administra­
teurs d é t o u r n a n t à leur avantage les profits d'une transaction qu ' i l é ta i t de 
leur devoir d'effectuer au nom et pour la corporat ion. L ' a r t i c l e 19.02 a 
pour but de r e m é d i e r à un tort c a u s é à la corporat ion, et s 'applique par 
c o n s é q u e n t à toutes les corporat ions, quelle que soit leur taille ou la 
r épa r t i t i on de leurs actions. L ' a r t i c l e 19.04, par contre, sera sans doute 
i n v o q u é plus f r é q u e m m e n t (mais non exclus ivement) dans le cas d'une 
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corporat ion dont les actions ne sont d é t e n u e s que par un nombre relative­
ment petit de personnes, corporat ion dite « f e r m é e » , son but usuel é t a n t 
de redresser un tort c a u s é aux actionnaires minoritaires. O n retrouve t r è s 
f r é q u e m m e n t des exemples de telles situations. L e Rapport Jenkins, au 
paragraphe 205 , é n u m è r e les situations les plus f r é q u e n t e s : la nomina­
tion, par des actionnaires dominants, d ' e u x - m ê m e s à des fonctions r é m u ­
n é r é e s de la corporat ion, ce qui a pour effet d'absorber ainsi tous profits 
qui autrement pourraient ê t r e disponibles pour payer des dividendes; 
l ' émiss ion d 'actions aux actionnaires dominants à des conditions avanta­
geuses; ou le fait r é p é t é d ' é v i t e r le paiement de dividende sur des actions 
d é t e n u e s par un groupe minoritaire. E n g é n é r a l , ces tactiques ont pour 
but de forcer les actionnaires minoritaires à se retirer de la corporat ion. 
U n autre exemple nous est fourni par la déc i s i on Fallis and Deacon v. 
United Fuel Investments Ltd, (1963) R . C . S . 397, où l 'on a réuss i à é v i n c e r 
certains actionnaires au moyen d'une l iquidat ion. L ' é t u d e de ces exem­
ples montre que la ligne de d é m a r c a t i o n entre ces situations n'est pas 
clairement é t ab l i e . L e d é t o u r n e m e n t des profits de la corporat ion cause 
manifestement à une corporat ion un dommage auquel une act ion, en 
vertu de l 'article 19.02, peut porter r e m è d e . L e refus de d é c l a r e r des 
dividendes dans le but de forcer les actionnaires minoritaires à se retirer 
pourrait, l u i , justifier une r e q u ê t e , en vertu de l 'article 19.04. Cependant, 
le paiement de r é m u n é r a t i o n s excessives aux actionnaires dominants qui 
se nomment e u x - m ê m e s fonctionnaires, constitue un cas l imite: ce fait 
peut constituer un p r é j u d i c e à la corporat ion et en m ê m e temps, avoir 
comme but spéc i f ique d ' é v i n c e r les actionnaires minoritaires dont les 
investissements ne sont plus n é c e s s a i r e s (à un prix in fé r ieur , qui ref lè te 
les petits dividendes p a y é s ) . C e l u i qui tombe sous le coup d'une telle 
injustice peut chois ir le recours qui lui semble le plus a p p r o p r i é . S i ni 
l 'un ni l 'autre de ces deux recours n'est a d é q u a t dans les circonstances, il 
peut alors recourir à la solution ult ime: une r e q u ê t e en l iquidation et 
dissolut ion en vertu de l 'article 17.07. N o u s croyons en somme que les 
tribunaux doivent p o s s é d e r une d i s c r é t i o n t r è s é t e n d u e pour juger ces 
causes à leur m é r i t e , en appliquant des normes g é n é r a l e s d ' é q u i t é . 

485. L ' a r t i c l e 19.04 qui tire son origine de l 'article 210 du U.K. Compa­
nies Act, 1948, est r éd igé en des termes visant le m ê m e objectif que 
ce lu i -c i , mais a é t é mod i f i é c o n f o r m é m e n t aux recommandations du 
Rapport Jenkins (paragraphe 212). L a terminologie ut i l i sée veut faire 
d i s p a r a î t r e les restrictions i m p o s é e s par les tribunaux e u x - m ê m e s , restric­
tions qui ont l imité l 'appl icat ion de l 'art icle 210 et ont, par c o n s é q u e n t , 
fortement compromis l ' e f f icaci té des disposit ions originales. L e s diffé­
rences conceptuelles entre le m o d è l e original (article 210) et l 'article 
19.04 du Projet sont subtiles. L e s modificat ions a p p o r t é e s en géné ra l , 
sont les suivantes: 
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a) L e c r i t è r e b a s é sur des motifs justes et é q u i t a b l e s de l iquider la 
corporat ion a é t é omis , faisant d i s p a r a î t r e ainsi l 'effet des déc i ­
sions qui ont d o n n é à l 'article 210 une i n t e r p r é t a t i o n telle qu ' i l 
fallait toujours trouver des motifs de l iquider la corporat ion. 

b) L ' a r t i c l e s 'applique non seulement à une conduite oppressive 
continuel le , mais aussi aux actes i so lés de toute personne morale 
affi l iée à la corporat ion ou à l'une de ses corporat ions aff i l iées. 

c) A u c r i t è re fondamental d 'oppression, a é t é a j o u t é e la phrase 
« i n j u s t e m e n t p r é j u d i c i a b l e et sans é g a r d aux i n t é r ê t s » . Cette 
phrase a pour effet de p r é c i s e r que l 'article 19.04 s'applique 
lorsque la conduite a t t a q u é e est i l l ic i te , m ê m e si elle n'est pas en 
fait i l légale. 

d) L e Rapport Jenkins recommande aussi que le droit d ' invoquer 
l 'article 19.04 soit reconnu aux r e p r é s e n t a n t s l égaux et que le 
tribunal ait le pouvoir , lors d'une e n q u ê t e en vertu de l'article 
19.04, d ' é m e t t r e une injonct ion. Cette p r e m i è r e recommandation 
a é t é suivie à l ' a l inéa b) de l 'article 19.01, qui accorde au 
tribunal une d i s c r é t i o n large pour d é t e r m i n e r si une personne est 
qual i f iée pour p r é s e n t e r une r e q u ê t e , aux termes de l'article 
19.04. L e paragraphe (3) de l 'article 19.04 codifie cette seconde 
recommandat ion. 

De plus, l 'article 19.04 s'applique à toutes les situations où la conduite est 
« o p p r e s s i v e , p r é jud i c i ab l e ou sans éga rd aux in t é r ê t s de . . . » n'importe 
quel d é t e n t e u r de valeurs m o b i l i è r e s , c r é a n c i e r , administrateur ou fonc­
tionnaire, et non seulement à la situation restreinte où un actionnaire, en 
tant que tel, se voit o p p r i m é . V o i r à ce sujet la d iscussion dans l'ouvrage 
du professeur G o w e r , Modem Company Law, 3e éd . , pp. 598 à 604. On 
peut noter aussi que l 'article 19.04 peut ê t r e i n v o q u é aussi bien à l 'égard 
d'une corporat ion affil iée q u ' à l ' égard de la corporat ion principale . Pour 
r é s u m e r les c r i t è r e s é n o n c é s à l 'article 19.04, i l est diff ici le de faire mieux 
que de citer, comme d'autres l 'ont fait f r é q u e m m e n t , l ' i n t e rp ré ta t ion 
d o n n é e à l 'art icle 210 par L o r d Cooper dans Elder v. Elder and Watson 
Ltd., (1952) S . C . 49, p. 55: « . . . the essence of the matter seems to be 
that the conduct complained of should at the lowest involve a visible 
departure from the standards of fair dealing, and a violation of the 
conditions of fair dealing, and a violation of the conditions of fair play on 
which every shareholder who entrusts his money to a company is entitled 
to rely.» 
486. Faisant pendant à l 'article 19.03 traitant des pouvoirs du tribunal 
en m a t i è r e d 'act ion indirecte le paragraphe (3) assure au tribunal des 
pouvoirs é t e n d u s pour remplir le mandat t r è s large que lui accorde le 
paragraphe (2). Certains de ces pouvoirs sont nouveaux. Ils ont néan­
moins un objectif c o m m u n , soit permettre au tr ibunal d 'appliquer une 
solution fournissant au plaignant une i n d e m n i t é ou un redressement sur 
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une base continue et en m ê m e temps, rendre inutile la l iquidation et la 
dissolut ion de la corporat ion qui , en pratique, ne constituent souvent pour 
le plaignant, qu'une victoire à la Pyrrhus . L e paragraphe (4) est aussi de 
droit nouveau. Lor sque le tribunal ordonne des changements à la consti­
tution d'une corporat ion, en amendant ses statuts ou ses r è g l e m e n t s , leur 
contenu se cristal l ise, c r é a n t ainsi des droits acquis qui ne peuvent ê t re 
modi f iés qu 'avec la permission du tribunal. Il peut ê t re n é c e s s a i r e de 
recourir f r é q u e m m e n t à cette disposi t ion. E n effet, aux termes du Projet 
les corporations f e r m é e s sont a s s imi l ées par l 'article 11.14 à des soc i é t é s 
non i n c o r p o r é e s . Ce fait laisse supposer qu 'un tribunal pourrait exiger 
que l 'entreprise soit c o n t i n u é e , si la chose est possible, selon des règles 
qui sont essentiellement celles d'une soc i é t é , y compris la r é f é r e n c e des 
d i f f é rends à l 'arbitrage. Cette technique permet ainsi de poursuivre de 
façon utile une entreprise t i rai l lée par un conflit interne, j u s q u ' à ce qu 'un 
dissident puisse ê t r e d é s i n t é r e s s é ou que l 'entreprise puisse ê t re vendue 
comme une entreprise en pleine ac t iv i t é . 

487. L ' a r t i c l e 19.05 é n u m è r e plusieurs règles qui s'appliquent aussi bien 
aux actions indirectes qu'aux r e q u ê t e s a l l éguan t « o p p r e s s i o n » . L e para­
graphe (1) é l imine l 'aspect de la règle é n o n c é e dans l 'a r rê t Foss v. 
Harbottle, qui e m p ê c h e un actionnaire de se plaindre d'une inconduite 
a l léguée parce que l'acte c o n t e s t é pourrait ê t r e a u t o r i s é ou ratif ié à une 
a s s e m b l é e d 'actionnaires, concept que le professeur G o w e r a décr i t 
comme é t a n t : « . . . the major absurdity of the Foss v. Harbottle 
rule . . . »: Modem Company Law, 3 e éd . , p. 586. P lu tô t que de p r é v o i r 
une règle spéc i f i que d é c l a r a n t comment un acte des administrateurs peut 
ê t re ra t i f ié , nous croyons p r é f é r ab l e de faire de la ratification des 
actionnaires ou de leur renonciat ion à exercer leurs droits une simple 
question de preuve et forcer ainsi le tribunal à regarder plus loin que la 
structure consti tutionnelle de la corporation et à examiner les vé r i t ab l e s 
questions. S i , par exemple, la mauvaise conduite a l léguée a é té rat i f iée 
par une m a j o r i t é d 'actionnaires qui sont é g a l e m e n t administrateurs et 
dont la conduite est c o n t e s t é e , la preuve de la ratification par les 
actionnaires n'aura que peu de poids. S i , par contre, la mauvaise conduite 
a l léguée a é t é ra t i f iée par une majo r i t é d'actionnaires d é s i n t é r e s s é s , a p r è s 
divulgat ion c o m p l è t e des faits, cette preuve aura beaucoup de poids et 
d é m o n t r e r a que la ma jo r i t é des actionnaires d é s i n t é r e s s é s excuse l'acte 
ou le c o n s i d è r e comme une simple erreur de jugement d'affaires. L a 
jurisprudence a e s s a y é d'ailleurs de s'orienter dans le m ê m e sens. Hogg v. 
Cramphom Ltd. (1967), ch . 254; Bamford v. Bamford, (1969) 1 A l l E R 
969. V o i r aussi sur ce sujet, la discussion dans G o w e r , Modem Company 
Law, 3 e éd . , p. 586. Il faut remarquer, cependant, comme la chose a é té 
sou l i gnée dans le commentaire de l 'article 19.19, que cette transformation 
dans la perspective d'une règle et la substitution d'une question de preuve 
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à un dén i d 'ac t ion, e n t r a î n e des modificat ions de fond importantes. E n 
accordant au tribunal une d i s c r é t i o n é t e n d u e pour prendre en c o n s i d é r a ­
tion les faits pertinents et en e m p ê c h a n t le tribunal de suivre le sentier 
simpliste que constitue l 'appl icat ion du principe de la rat if ication des 
actionnaires, nous f o r ç o n s le tribunal à d é c i d e r la question au mér i t e . 
Cette polit ique s'appuie implici tement sur le postulat que les actionnaires 
dominants, qui sont dans une situation leur permettant de c o n t r ô l e r la 
di rect ion, ont une obligation fiduciaire à l ' égard des actionnaires minori­
taires, obligation comparable à celle des administrateurs et fonctionnaires 
à l 'endroit de la corporat ion. Cette polit ique s ' é c a r t e beaucoup de la 
common law anglaise, mais constitue manifestement un corollaire à 
l 'article 210 du U.K. Companies Act et à l 'art icle 19.04 du Projet. Une 
telle poli t ique, par s u r c r o î t , est depuis longtemps d'usage courant devant 
les tr ibunaux des É t a t s - U n i s , aussi bien les t r ibunaux d ' é t a t s que les 
tr ibunaux f é d é r a u x . V o i r O ' N e a l , Expulsion or Oppression of Business 
Associates, p. 137. 

488. L e sous-paragraphe (2) de l 'article 19.05 qui assujettit tout compro­
mis ou toute transaction sur l 'act ion en justice avant p r o c è s , à la surveil­
lance du tr ibunal , c o m p l è t e le pouvoir de ce dernier de surveil ler l ' institu­
tion et la marche d'une action indirecte. Cette disposi t ion a pour but 
d ' e m p ê c h e r que des poursuites de harassement dans le but d 'extorquer de 
la direct ion d'une corporat ion, un compromis f inancier ne soient entrepri­
ses. Par exemple , dans le cas où les administrateurs qui ont fait preuve de 
nég l igence dans l 'administrat ion des affaires de la corporat ion règlent un 
litige pour év i t e r une publ ic i t é i n d é s i r a b l e . U n e situation plus flagrante 
existe dans l ' h y p o t h è s e où des administrateurs, poursuivis par action 
indirecte pour avoir d é t o u r n é à leur avantage des profits de la corpora­
t ion, se servent des fonds de cette d e r n i è r e pour rég ler le litige (ou règlent 
celui-ci avec leurs avoirs personnels et se font ensuite indemniser par la 
corporation). Une déc i s i on de jurisprudence a qual i f ié cette pratique de 
« d o u b l e pi l lage» et l 'a c o n d a m n é e : New York Dock Co. v. McCollum, 16 
N Y S 2d 844 (1939). L ' a r t i c l e 626 du «New York Business Corpora­
tion Law», i n sp i ré de la «Ru le 23 .1» des «Fédéral Rules of Civil Procé­
dure» des É t a t s - U n i s , tout comme le paragraphe (2), d é f e n d maintenant 
de transiger sur une act ion indirecte sans avoir obtenu au p réa lab le 
l 'autorisation du tr ibunal . 

489. L e paragraphe (3) de l 'article 19.05 ne requiert pas d 'explications 
p a r t i c u l i è r e s . Il a pour but d'assurer à un actionnaire la poss ib i l i té 
d'intenter une action indirecte devant n ' importe quel tr ibunal au Canada, 
sans ê t r e obl igé de fournir une caution pour les frais judicia i res . Nous 
croyons que l 'examen de telles actions par un tr ibunal appliquant les 
normes é n o n c é e s à l 'art icle 19.02, constitue une protect ion suffisante 

190 PROPOSITIONS POUR UN N O U V E A U DROIT DES CORPORATIONS COMMERCIALES 



contre les actions sans fondement ou les actions de harassement. L e 
paragraphe (3) re f lè te d'ailleurs une prise de position contre les lois 
corporatives qui permettent s p é c i f i q u e m e n t à une corporation d é f e n d e ­
resse d 'exiger un cautionnement pour les frais judiciaires en relation avec 
une act ion d é r i v é e (derivative), polit ique qui a fait l'objet d 'opposi t ion 
vigoureuse de la part des juristes: Horns te in , Corporation Law and 
Practice, paragraphe 722. L e paragraphe (4) e m p r u n t é à l 'article 99 de la 
loi ontarienne, re f lè te encore plus cette prise de posi t ion, en permettant 
au tr ibunal de forcer la corporat ion demanderesse à financer dans l'inter­
valle le plaignant dans une action d é r i v é e , et en offrant ainsi une certaine 
assurance dans la poursuite du litige, que des actions apparemment bien 
f o n d é e s ne seront pas a b a n d o n n é e s par suite d'insuffisance de 
ressources. 

490. L ' a r t i c l e 19.06 qui est une s y n t h è s e de l 'article 210 de la loi 
actuelle et de l 'art icle 116 du U.K. Companies Act, 1948, p r é v o i t qu'une 
r e q u ê t e sommaire peut ê t r e p r é s e n t é e à un tr ibunal pour faire rectifier les 
registres ou les l ivres d'une corporat ion. L e Projet ne permettant pas 
l ' émiss ion d'actions assujetties à des appels de versement, l'usage tradi­
tionnel de ce recours a probablement une valeur moins grande pour un 
actionnaire. Cette disposi t ion avait en effet principalement pour but de 
permettre à un actionnaire de s'adresser à un tr ibunal pour faire rayer son 
nom du registre des actionnaires, lorsque les actions pouvaient faire 
l'objet de cot isat ion. V o i r à ce sujet: G o w e r , Modem Company Law, 3 e 

éd. , p. 377. N é a n m o i n s , les disposit ions de cet article peuvent se r évé l e r 
utiles pour r é s o u d r e d'une f a ç o n e x p é d i t i v e certains d i f f é rends relatifs à 
l 'applicat ion du Titre 6.00, en m a t i è r e d'enregistrement et de transfert de 
valeurs m o b i l i è r e s , surtout lorsque l 'on c o n s i d è r e que plusieurs des 
concepts p r é v u s par le Ti tre 6.00 sont nouveaux en droit canadien. 

491. Tout comme le s é q u e s t r e , en vertu de l 'article 8.09 ou le l iquida­
teur, en vertu de l 'article 17.10 j), le Registraire est a u t o r i s é par l 'article 
19.07, à s'adresser à un tr ibunal pour obtenir des directives sur la 
man iè re dont il doit rempli r une obligation i m p o s é e par le Projet. Cette 
poss ibi l i té peut se r é v é l e r des plus utiles dans les situations où une 
déc i s ion du Registraite est susceptible d'affecter les droits des actionnai­
res ou des d é t e n t e u r s de valeurs m o b i l i è r e s , par exemple lorsque le 
Registraire a l 'obligation stricte d ' é m e t t r e un certificat se rapportant à un 
changement fondamental , aux termes du Titre 14.00. 

492. Dans certains Titres du Projet, le Registraire se voit confier une 
d i s c r é t i o n t r è s é t e n d u e pour rendre une déc i s ion finale sur une question 
pa r t i cu l i è r e . Il en est ainsi notamment pour l 'octroi d'un nom corporatif 
(article 2.08), pour l 'exemption du d é p ô t de rapports de transactions 
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d ' in i t ié (article 10.02), pour l 'exemption de l 'obligation de sol l ici ter des 
procurations (article 16.10), pour l 'autorisation de continuer une corpora­
tion sous une autre loi (export aux termes de l 'article 14.15), pour l 'octroi 
d 'exemptions ou la d é t e r m i n a t i o n de l 'él igibil i té , c o n f o r m é m e n t à plu­
sieurs disposit ions du Titre 15.00 (qualification de prospectus). Toutefois , 
en g é n é r a l , la philosophie sous-jacente du Projet est de p r é c i s e r claire­
ment que les personnes d é s i r e u s e s de c r é e r une corporat ion, d 'y apporter 
un changement fondamental ou de la l iquider et dissoudre, peuvent le 
faire de plein droit . Lorsqu 'e l l es suivent les exigences formelles de la loi 
et r e q u i è r e n t en termes non é q u i v o q u e s que le Registraire accepte le 
d é p ô t des statuts ou de tout autre document p r é s e n t é , ce lu i -c i a l 'obliga­
tion stricte d'accepter le d é p ô t de ces documents. Dans l ' h y p o t h è s e où il 
refuse ou négl ige de d é p o s e r des documents , i l doit en avertir les 
r e q u é r a n t s , c o n f o r m é m e n t aux disposit ions du paragraphe (1) de l'article 
19.08. L e paragraphe (2) de l 'article 19.08 c r é e une p r é s o m p t i o n de refus 
de d é p ô t de la part du Registraire, lorsqu ' i l ne donne pas cet avis. Dans 
les deux situations, les r e q u é r a n t s ont alors droit de faire appel de la 
déc i s ion du Registraire, c o n f o r m é m e n t aux disposit ions de l 'article 19.09. 
E n outre, cet article permet d'en appeler à un tr ibunal lorsque le Regis­
traire r é v o q u e le nom d'une corporat ion sous l ' au to r i t é de l 'article 2.08, 
ou annule un certificat d ' incorpora t ion, sous l ' au to r i t é de l 'article 17.05. 
L 'a r t i c le 2.08 donne au Registraire une d i s c r é t i o n p lu tô t é t e n d u e ; ces 
appels auront probablement tendance à ê t r e f o n d é s sur le motif que la 
déc i s i on du Registraire est arbitraire ou sans fondement r ée l (ou constitue 
un abus de pouvoi r d i s c r é t i o n n a i r e ) p l u t ô t que sur le mot i f qu ' i l a commis 
une erreur dans l 'appl icat ion de certaines normes. L ' a r t i c l e 19.12 permet 
d'en appeler à une cour d 'appel , de toute d é c i s i o n rendue par le tribunal, 
en vertu du Projet. 

493. L 'a r t i c le 19.10 ne requiert pas d 'expl icat ions pa r t i cu l i è r e s . Il 
permet à un tr ibunal , à un plaignant ou à un c r é a n c i e r de forcer un 
administrateur, un fonct ionnaire , un e m p l o y é , un r e p r é s e n t a n t ou un 
vé r i f i ca t eu r d'une corporat ion, à respecter les disposit ions du Projet, et 
celles des r è g l e m e n t s p r o m u l g u é s sous son a u t o r i t é , des statuts, des 
r è g l e m e n t s de la corporat ion ou d'une convent ion unanime d'actionnaires. 
Cette d isposi t ion permet é g a l e m e n t d ' e m p ê c h e r ces personnes de poser 
un acte en v io la t ion des disposit ions contenues dans ces documents. 
L ' a r t i c l e 19.10 qui tire son origine de l 'art icle 261 de la lo i ontarienne, 
re f lè te le d é v e l o p p e m e n t du droit , aussi bien en Angleterre (voir à ce 
sujet: G o w e r , Modem Company Law, 3 e éd . , p. 586, note 38) qu'aux 
É t a t s - U n i s . Dans ces derniers pays, i l est f r é q u e m m e n t i n v o q u é dans des 
actions prises en vertu de la Rule 10b-5, comme moyen de redresser un 
tort. V o i r , par exemple, Mutual Shares Corporation v. Genesco Inc., 
384F 2d 540 (1967), d i s c u t é dans 25 Business L a w y e r , p. 75-99. 
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494. L e Projet fournit souvent une solution e x p é d i t i v e à certains p r o b l è ­
mes permettant de s'adresser au tribunal par voie de r e q u ê t e sommaire. 
L a r e q u ê t e p r é v u e par l 'article 19.04, aux fins de r é s o u d r e une impasse, 
en est un exemple frappant. L 'a r t i c le 19.11, conforme aux autres disposi­
tions du Projet , permet d'une m a n i è r e t rès large de s'adresser à un 
tribunal par voie de r e q u ê t e sommaire. Il ne se p r é o c c u p e pas des dé ta i l s 
de la p r o c é d u r e , mais laisse p lu tô t au tribunal le soin d ' é tab l i r ses propres 
règ les , à la mesure de chaque cas particulier. 

495. L ' a r t i c l e 19.13 é n o n c e en termes g é n é r a u x qu'une fausse p r é s e n ­
tation dans un document qui doit ê t r e d é p o s é , c o n f o r m é m e n t au Projet 
constitue une infract ion. L a terminologie e m p l o y é e par cet article, suit 
de t r è s p r è s les disposit ions concernant les fausses p r é s e n t a t i o n s en 
ma t i è re de circulaires de procurat ions, de d é c l a r a t i o n s de prospectus et 
de circulaires qui accompagnent une offre visant à la prise de c o n t r ô l e . 
Contrairement à l 'article 258 de la lo i ontarienne, qui exige l 'autorisation 
p réa lab le du Minis t re à toute poursuite, n ' importe qui peut instituer des 
poursuites sous l ' au to r i t é de cet article. N o u s ne voyons aucune raison de 
donner au Registraire ou au Min is t re un c o n t r ô l e sur toutes les poursui­
tes, dans le cadre d'une lo i qui p r é v o i t des m é c a n i s m e s internes propres à 
en assurer le respect, comme c'est le cas pour ce Projet. 

496. L ' a r t i c l e 19.14 é n o n c e en un seul endroit l 'amende qui peut ê t re 
i m p o s é e dans le cas d'une infraction commise au Projet év i t an t ainsi la 
r épé t i t ion f r é q u e n t e des amendes. Tout article imposant une sanction 
péna l e , doit par c o n s é q u e n t simplement é n o n c e r que celui qui commet un 
acte p r o h i b é est coupable d'une infract ion, (voir, par exemple, l 'article 
19.13). Cet article doit ê t r e a p p r é c i é d'ailleurs non seulement pour ce qu ' i l 
contient mais aussi pour ce qu ' i l omet. Aucune mention n'est faite de 
peines d 'emprisonnement, pour deux raisons: tout d 'abord, bien que 
l 'emprisonnement puisse avoir un effet prévent i f , l 'histoire du droit 
corporatif montre qu ' i l ne constitue pas un r e m è d e aussi efficace qu'une 
amende substantielle. E n effet un administrateur prendra plus a i s é m e n t 
l ' initiative de poursuites criminelles et un tribunal rendra plus facilement 
un jugement de cu lpab i l i t é en sachant que le montant de l 'amende peut 
ê t re a ju s t é à la g rav i t é de l ' infract ion, en particulier pour retirer au 
coupable tout profit qu ' i l a pu obtenir par sa mauvaise conduite. E n 
second l ieu , à l ' o p p o s é de la common law, le Projet r e c o n n a î t une foule 
de recours c iv i l s , permettant à une personne qui se croit l é sée (que ce soit 
la corporat ion, les actionnaires col lect ivement ou un individu) , d'instituer 
une poursuite pour r é c l a m e r une i n d e m n i t é pleine et en t i è r e pour toute 
perte c a u s é e par l'acte du p r é t e n d u auteur du dommage. N o u s sommes 
d'avis que ces poursuites civi les sont les sanctions qui permettent le 
mieux d'assurer le respect de la lo i , tout en r é d u i s a n t la n é c e s s i t é d'une 
surveil lance administrative et d'amendes s é v è r e s . 
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497. L e Titre 20.00 se subdivise en quatre parties: 
Av i s—ar t i c l e s 20.01 à 20.03 
Preuve—articles 20.04 à 20.07 
Adminis t ra t ion—art ic les 20.08 à 20.14 
Disposi t ions transitoires—articles 20.15 à 20.16 

C o m m e l ' indique l ' in t i tu lé de ce Ti t re , ces disposit ions ont une p o r t é e 
g é n é r a l e et ainsi , se surimposent à toutes les autres disposit ions du 
Projet, sauf lorsque la m ê m e question est t r a i t ée de f a ç o n spéc i f ique par 
une disposi t ion pa r t i cu l i è r e . 

498. L ' a r t i c le 20.01 est une adaptation de l 'article 255 de la loi onta­
rienne et ne requiert pas d 'expl icat ions p a r t i c u l i è r e s . L e s règ les de fond 
sont c o m p l é t é e s par des disposit ions spéc i a l e s concernant les registres 
des valeurs mob i l i è r e s (article 6.03), les d é t e n t e u r s de valeurs mobi l i è res 
e n r e g i s t r é s (article 6.05), les avis de convoca t ion d ' a s s e m b l é e s (article 
11.03). L e paragraphe (2) se compare aux disposit ions correspondantes 
de la loi ontarienne. N o u s avons toutefois pris en c o n s i d é r a t i o n certaines 
suggestions à l'effet que les avis de convoca t ion devraient ê t r e p r é s u m é s 
d o n n é s au moment de leur d é p ô t à la poste par la corporat ion ou par son 
agent de transfert. U n e telle d ispos i t ion , croyons-nous, constituerait une 
invitat ion à la direct ion à e x p é d i e r les avis de convoca t ion à la de rn iè re 
minute, pour é c a r t e r tout examen minutieux et s é r i eux par les actionnai­
res d'une polit ique sujette à controverse. De plus, l 'actionnaire é t r anger 
n'aurait pas le temps de recevoir un avis de convoca t ion de de rn iè re 
minute, é t a n t d o n n é le déla i relativement court de dix jours p r é v u pour 
l ' expéd i t i on des avis de convoca t ion d ' a s s e m b l é e . Pour toutes ces rai­
sons, nous avons cru que la polit ique e x p r i m é e dans la lo i ontarienne était 
correcte et nous l 'avons en c o n s é q u e n c e a d o p t é e . 

499. L ' a r t i c l e 20.01 traite des avis de convoca t ion des administrateurs 
et actionnaires, alors que l 'article 20.02 s 'applique, lu i , seulement à la 
corporat ion. Cet article p r é v o i t cependant la signification à une corpora­
t ion, aussi bien d'une p r o c é d u r e judiciaire que d'un simple avis. Il a é té 
a jou t é pour incorporer clairement dans le droit la règle de p r o c é d u r e 
judiciaire qui permet la significat ion à une corpora t ion , par courrier 
affranchi r e c o m m a n d é , au lieu d'une signification personnelle. 

500. L 'a r t i c le 20.03 permet en tout temps aux actionnaires d'une corpo­
ration, de renoncer à un avis de convoca t ion ou de conveni r d'un délai 
plus court. A i n s i , si un avis de convoca t ion valide ou tardif a é t é e n v o y é 
pour une a s s e m b l é e , cel le-ci peut n é a n m o i n s ê t r e valablement tenue si 
fous les actionnaires consentent à renoncer aux exigences de l 'avis de 
convoca t ion . Dans le cas où une a s s e m b l é e n'est pas vraiment requise, il 
est é v i d e n t que l'acte corporat i f p r o p o s é peut ê t r e fait par r é so lu t ion 
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é c r i t e , c o n f o r m é m e n t aux disposit ions de l 'article 9.15 (administrateurs) 
ou de l 'art icle 11.10 (actionnaires). 

501. Les articles 20.04 à 20.07 traitent en généra l des questions de 
preuve. C o n f o r m é m e n t à la philosophie géné ra l e du Projet, les fo rma l i t é s 
vides de sens ont é t é r é d u i t e s au min imum et les routines de p r o c é d u r e 
ont é t é c o n ç u e s dans la mesure du possible pour re f lé te r les règ les 
g é n é r a l e m e n t a c c e p t é e s comme pratique convenable. L 'a r t ic le 20.04 est 
analogue à l 'article 266 de la lo i ontarienne, simplif ié toutefois pour 
supprimer l 'exigence du sceau. Dans cet article et les articles suivants, 
l 'expression «preuve prima facie» a é t é a d o p t é e pour re f lé te r d'une f a ç o n 
plus p r é c i s e l'effet de tels certificats. V o i r à ce sujet, Driedger, Legisla­
tive Forms & Precedents, 1963, p. 123. M e Driedger recommande que la 
phrase «prima facie» soit a b a n d o n n é e c o m p l è t e m e n t et qu 'on lui substi­
tue la phrase « j u s q u ' à preuve du c o n t r a i r e » . N o u s aurions personnelle­
ment p r é f é r é adopter la suggestion de M e Driedger, mais nous avons 
toutefois cru p r é f é r a b l e de retenir p lu tô t la terminologie conventionnelle, 
sachant qu'elle est a c c e p t é e et comprise par tous. 

502. L e paragraphe (1) de l 'article 20.05, a d a p t é de l 'article 262 du 
British Columbia Companies Act, traite de la cert if ication des docu­
ments é m i s par une corporat ion, plus p a r t i c u l i è r e m e n t des certificats 
donnant des extraits du p r o c è s - v e r b a l des a s s e m b l é e s d'administrateurs 
ou d'actionnaires se rapportant à des actes corporatifs spéc i f i ques . Tout 
comme l 'article 4.05, cet article minimise l ' importance du sceau corpora­
tif. Si une vér i f i ca t ion plus p o u s s é e s ' a v è r e d é s i r a b l e , le tiers peut 
demander une d é c l a r a t i o n statutaire d'un r e p r é s e n t a n t de la corporat ion, 
attestant les faits sur lesquels la transaction s'appuie. De toute f açon , 
plusieurs des f o r m a l i t é s qui p r é s e n t e m e n t accompagnent les transactions 
d'une corporat ion, sont rendues inutiles par le Projet qui , en termes 
g é n é r a u x , est c o n ç u de f a ç o n à permettre à un tiers de tenir pour 
acquis que l'acte d'une corporat ion se situe à l ' in té r ieur de sa c a p a c i t é et 
que toutes les p r o c é d u r e s internes n é c e s s a i r e s à la sanction de cet acte 
ont é t é remplies. L e paragraphe (3) é n o n c e qu'un certificat de valeurs 
mobi l i è res fait preuve prima facie du titre de p r o p r i é t é de son d é t e n ­
teur. Cette disposi t ion reprend la politique é n o n c é e à l 'article 33 (3) de la 
loi actuelle. 

503. L ' a r t i c l e 20.06 est de droit nouveau. Il permet la r é c e p t i o n par le 
Registraire de documents sous forme de photostats ou de photographies, 
y compris de microf i lms. Il convient de noter que le Registraire se voit 
c o n f é r e r une d i sc ré t i on sans r é s e r v e pour d é c i d e r si oui ou non un 
document ou une copie de remplacement de celui-c i peut ê t re a c c e p t é . 
Une disposi t ion semblable se retrouve à l 'article 171 du North Carolina 
Business Corporation Act. 
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504. L ' a r t i c le 20.07 é n o n c e le droit du Registraire d 'exiger l 'attestation 
d'un fait dans une d é c l a r a t i o n a s s e r m e n t é e . L e paragraphe (2) permet 
d 'employer i n d i f f é r e m m e n t une d é c l a r a t i o n a s s e r m e n t é e ou une déc la ra ­
t ion statutaire, c o n f o r m é m e n t à la Loi sur la preuve au Canada. Les 
articles 7.06 et 7.07 disposent des questions relatives à la preuve d 'un fait 
requise par le Projet. Ils se rapportent à l 'attestation de faits qui confir­
ment le respect des condit ions d'un acte de f iducie , à l ' é p o q u e de son 
e x é c u t i o n ou à toute autre é p o q u e . 

505. E x c e p t i o n faite de la terminologie u t i l i sée , l 'article 20.08 ne néces ­
site aucune expl icat ion pa r t i cu l i è r e . L e mot «Reg i s t r a i r e» a é t é a d o p t é 
dans le Projet par r é f é r e n c e au U.K. Companies Act, 1948, tout d'abord 
parce qu ' i l est d'usage courant dans les jur idic t ions qui ont des lois dites 
d'enregistrement, et ensuite parce que le terme « D i r e c t e u r » qu'emploie la 
Loi sur les corporations canadiennes, pourrait causer certaines confu­
sions. E n réa l i t é , le mot «Reg i s t r a i r e» induit quelque peu en erreur, 
puisque le Registraire ne tient aucun registre, comme le fait par exemple 
un agent de transfert pour le registre des actionnaires. N o u s croyons 
cependant que ce terme est utile pour év i t e r toute é q u i v o q u e . É t a n t 
d o n n é le sens t r è s large des termes e m p l o y é s par l 'art icle 20.08, le 
Minis t re peut nommer Registraire le Direc teur de la Di rec t ion des corpo­
rations, s ' i l devient n é c e s s a i r e d'adapter le contenu du Projet à l 'organisa­
tion du M i n i s t è r e . 

506. L e Projet a implici tement comme principe fondamental que 
nombre de dé ta i l s é n o n c é s dans les lois actuelles devraient ê t r e contenus 
dans les r è g l e m e n t s , et ceci pour trois raisons. E n premier l ieu, cette 
technique permet au r é d a c t e u r de r é d u i r e la longueur de la l o i , qui serait 
fort longue si elle devait contenir , par exemple , tous les dé ta i l s que les 
é t a t s financiers doivent é n o n c e r . E n second l ieu , elle facilite les change­
ments de ce qui est essentiellement une question de forme ou de divulga­
t ion, en s'assurant qu ' i ls correspondent bien aux changements des prati­
ques comptables, f iduciaires ou autres. E n t r o i s i è m e l ieu , elle favorise 
l 'emploi de formules claires, concises et uniformes, qui permettent aux 
avocats partout au Canada de comprendre facilement la pratique des 
p r o c é d u r e s et f o r m a l i t é s d é v e l o p p é e c o n f o r m é m e n t à la l o i , i n d é p e n d a m ­
ment des d i f f é r e n c e s locales. E n c o n s é q u e n c e , l 'article 20.09 c o n f è r e au 
Gouverneur en Conse i l des pouvoirs d 'adoption de r è g l e m e n t s t r è s é ten­
dus. C o m m e nous l 'avons m e n t i o n n é dans l ' In t roduct ion, nous croyons 
qu ' i l y a t r è s peu de danger à accorder de tels pouvoirs de r é g l e m e n t a t i o n 
dans, l ' h y p o t h è s e où un s y s t è m e de vér i f i ca t ion semblable à celui p r o p o s é 
par le B i l l C-182 ( L o i sur les textes réglementaires) fait partie de la 
légis la t ion . 
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507. Dans la plupart des cas où le Projet mentionne que des exigences 
peuvent ê t r e prescrites par r è g l e m e n t , il s'agit en fait de formules sembla­
bles à celles des statuts d ' incorporat ion. Il faut noter cependant la 
c r é a t i o n du pouvoi r de faire des r è g l e m e n t s et des d é c l a r a t i o n s de 
renseignements. Cette formule a pour effet de remplacer l 'article 125 de 
la lo i actuelle et de lui substituer la politique é n o n c é e à l 'article 19 a) du 
Securities Act de 1933 des É t a t s - U n i s . Il convient de souligner é g a l e m e n t 
l ' importance pa r t i cu l i è r e des disposit ions portant sur les conditions obl i ­
gatoires s u p p l é m e n t a i r e s des actes de fiducie (article 7.05), la forme et le 
contenu des é t a t s financiers (article 13.01), la qualif ication des prospec­
tus (Titre 15.00) et la continuation d i s c r é t i o n n a i r e (article 20.15). Les 
c o n s é q u e n c e s de ces pouvoirs de r é g l e m e n t a t i o n ont é t é d i s c u t é e s plus en 
détai l à l 'occas ion de ces articles particuliers. 

508. E n pr incipe, le Projet , tout comme la loi ontarienne, adopte le 
s y s t è m e des f o r m a l i t é s r e c o m m a n d é par le Model Business Corporation 
Act, ce qui a pour effet de faire concorder les n r o c é d u r e s du Projet, non 
seulement à celles de la nouvelle loi ontarienne, mais aussi, pour ainsi 
dire, à celles de toutes les lois sur les corporations des juridict ions 
commerciales importantes des É t a t s - U n i s ayant dé jà fait leur cet aspect 
du Model Business Corporation Act. O n permet ainsi de rapprocher le 
droit canadien des corporat ions, ou au moins sa terminologie et ses 
p r o c é d u r e s , du courant pr inc ipa l du m a r c h é de capitaux n o r d - a m é r i c a i n , 
ce qui d é j à a é t é partiellement accompl i ou réa l i sé par les lois provinc ia­
les sur les valeurs m o b i l i è r e s et par le Titre 15.00 du Projet. 

509. L e style de r é d a c t i o n du Projet s 'é lo igne cependant substantielle­
ment du Model Business Corporation Act et par c o n s é q u e n t de la loi 
ontarienne qui suit cette d e r n i è r e d'assez p r è s . P lu tô t que de r é p é t e r les 
p r o c é d u r e s formelles à l 'occasion de chaque é v é n e m e n t important dans 
l 'existence de la corporat ion ( incorporat ion, modif icat ion, fusion, etc.), 
les f o r m a l i t é s du d é p ô t se trouvent c o n s o l i d é e s dans un article unique 
(article 20.10) et i n c o r p o r é e s par r é f é r e n c e s dans les articles pertinents. 
L e New York Business Corporation Law (article 104) utilise d'ailleurs 
une technique de r é d a c t i o n semblable. Les raisons qui motivent un tel 
regroupement se comprennent fort bien si l 'on compare les dispositions 
correspondantes du Projet et de la loi ontarienne. Cette comparaison 
r évè l e de f a ç o n frappante l ' é c o n o m i e de langage qui en ré su l t e . 

510. L ' a r t i c l e 20.11 est une version s implif iée de l 'article 8 (5) de la loi 
actuelle. Il a pour but d ' a c c é l é r e r l ' incorporat ion et les autres modif ica­
tions fondamentales a p p o r t é e s à la structure d'une corporat ion. Il faut 
remarquer que, contrairement au m o d è l e su iv i , cet article s'applique à 
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tous les documents d é p o s é s chez le Registraire et par c o n s é q u e n t , com­
prend aussi les avis d'administrateurs, les avis de s iège socia l , tous les 
statuts et m ê m e les documents qui doivent ê t r e d é p o s é s à l 'occas ion d'un 
projet de distr ibution au public . 

511. L ' a r t i c le 20.11 traite des erreurs qui peuvent ê t r e d é c e l é e s avant 
que le Registraire n ' é m e t t e un certificat. L 'a r t i c le 20.12 dé ta i l le la p r o c é ­
dure à suivre lorsqu 'un certificat dé j à é m i s contient une erreur. E n 
g é n é r a l , cet article suit la poli t ique de l 'article 10 de la lo i actuelle. 

512. L ' a r t i c l e 20.13 permet d 'examiner des documents d é p o s é s au 
bureau du Registraire, et combine les disposit ions de l 'article 121F de la 
loi actuelle et celles de l 'article 265 de la loi ontarienne. 

513. A u cours de la p r é p a r a t i o n du Projet, plusieurs suggestions ont é té 
faites en ce qui concerne la destruction de vieux registres. A i n s i , à 
l 'article 6.03 (7) une corporat ion doit conserver les certificats de valeurs 
mob i l i è r e s a n n u l é s pour une p é r i o d e min imum de six ans, à compter de la 
date de l 'annulat ion. Cette disposi t ion s'appuie sur l ' h y p o t h è s e que les 
r é c l a m a t i o n s mettant en cause de tels documents auront normalement é té 
s o u l e v é e s dans le déla i de prescript ion é tabl i par la lo i provincia le . De la 
m ê m e f a ç o n , l 'article 20.14 impose indirectement au Registraire l 'obliga­
tion de conserver les documents qui lu i ont é t é remis pour une p é r i o d e 
min imum de six ans. Il faut noter cependant que cet article exige que les 
certificats et les statuts qui y sont a n n e x é s soient c o n s e r v é s de f açon 
permanente. N o u s p r é s u m o n s que ces documents finiront par ê t r e con­
s e r v é s sous forme de microf i lms ou m ê m e en dossiers qui pourront ê t re 
in t ég rés à un s y s t è m e de traitement é l e c t r o n i q u e des d o n n é e s . 

514. L ' a r t i c l e 20.15 traite du p r o b l è m e e x t r ê m e m e n t diff ici le du droit 
transitoire. Plusieurs poss ib i l i t é s ont é t é prises en c o n s i d é r a t i o n , soit: 

a) permettre à la p r é s e n t e Loi sur les corporations canadiennes de 
subsister, mais refuser toute nouvelle incorporat ion en vertu de 
cette l o i ; 

b) permettre à la lo i actuelle de subsister, refuser toute nouvelle 
incorporat ion en vertu de ce l le-c i , mais permettre la continuation 
des corporat ions sous le Projet; 

c) permettre à la loi actuelle de demeurer en vigueur pour une 
p é r i o d e de temps l imi tée au cours de laquelle, les corporations 
existantes pourraient ê t r e c o n t i n u é e s sous l ' au to r i t é de la nou­
velle l o i ; ou 

d) abroger la lo i actuelle et assujettir toutes les corporat ions f édé ­
rales au Projet à compter de la date d ' e n t r é e en vigueur de ce 
dernier. 
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Cette d e r n i è r e poss ib i l i t é est attrayante à p r e m i è r e vue, mais p r é s e n t e en 
réa l i t é le plus de d i f f i cu l tés , aussi bien pour les corporations que pour le 
M i n i s t è r e . E l l e n é c e s s i t e r a i t l 'adoption par le Projet de plusieurs disposi­
tions s u p p l é m e n t a i r e s et c o m p l i q u é e s , la loi s'appliquant alors aussi bien 
aux corporat ions c r é é e s en vertu de l 'ancien r ég ime des lettres patentes 
q u ' à celles i n c o r p o r é e s en vertu du s y s t è m e plus simple é tabl i par le 
Projet. Il en r é su l t e r a i t une loi beaucoup plus c o m p l i q u é e que la loi 
actuelle, ce qui irait à l 'encontre des objectifs majeurs du Projet. Par 
c o n s é q u e n t , c'est une variation de la t r o i s i ème poss ib i l i té qui a é t é 
retenue: l 'exigence de la continuation sous l ' au to r i t é du Projet. 

515. I n d é p e n d a m m e n t du délai relativement court (et e n t i è r e m e n t arbi­
traire) de trois a n n é e s i m p o s é par l 'article 20.15 (1), nous admettons que 
le principe de la continuation obligatoire imposera un fardeau à toutes les 
corporations qui existent p r é s e n t e m e n t en vertu de la Loi sur les corpora­
tions canadiennes. Il s'agit cependant de choisir le moindre mal . B i e n que 
la p r o c é d u r e de continuation de l 'article 14.14 soit simple, la continuation 
constitue en fait, s inon en droit , une r é i n c o r p o r a t i o n pour les corpora­
tions c r é é e s sous l ' au to r i t é de la loi actuelle dont le m é c a n i s m e législatif 
est d i f f é ren t . Pour certaines corporations (celles par exemple, dont les 
actions en cours sont partiellement a c q u i t t é e s ) , il sera sans aucun doute 
n é c e s s a i r e de p r o c é d e r à une restructuration interne majeure avant de 
pouvoir p r é s e n t e r une demande de certificat de continuation. L e paragra­
phe (3) a t t é n u e quelque peu ce p r o b l è m e . Une règle permettant à la loi 
actuelle (et aux corporations régies par cette d e r n i è r e ) de continuer 
i ndé f in imen t , p r é s e n t e r a i t à prime abord une plus grande faci l i té , mais se 
révé le ra i t beaucoup plus embarrassante et c o û t e u s e à la longue. E l le 
aurait pour effet de c r é e r deux r é g i m e s tout à fait d i f fé ren t s du droit des 
corporations au niveau f édé ra l . De plus, deux courants continus de 
jurisprudence se d é v e l o p p e r a i e n t et se contrediraient de plus en plus et la 
confusion du public s'accentuerait ainsi . N o u s osons e s p é r e r que m ê m e la 
profession juridique ne souhaite pas que cela se produise. Il nous est 
donc apparu p r é f é r ab l e de supporter un coû t et quelques i n c o n v é n i e n t s 
temporaires comme prix d'une a m é l i o r a t i o n future du droit des corpora­
tions. L ' a r t i c l e 20.15 p révo i t donc un transfert assez rapide de toutes les 
corporat ions f é d é r a l e s sous le Projet. Une fois ce processus t e r m i n é , la 
Partie I de la loi sur les corporations actuelle pourrait ê t re a b r o g é e . 

516. L e paragraphe (2) de l 'article 20.15 pose d'autres p r o b l è m e s d i f f ic i ­
les. Il accorde au Gouverneur en Conse i l le pouvoir d i s c r é t i o n n a i r e 
d 'exiger, par r è g l e m e n t , qu'une corporat ion soumise à une loi autre que la 
Loi sur les corporations canadiennes ou à une loi spéc ia le du Parlement, 
soit c o n t i n u é e sous le Projet. L 'ob jec t i f ultime est d 'avoir un rég ime de 

GÉNÉRALITÉS 201 



droit corporat if applicable à toutes les corporations commerciales incor­
p o r é e s au niveau f é d é r a l , quelle que soit la nature de leur entreprise. 
A i n s i , lorsqu'une corporat ion exerce une entreprise dans les cadres d'une 
industrie r é g l e m e n t é e , ses affaires en tant que corporat ion, seront régies 
par le Projet, mais son entreprise e l l e - m ê m e continuera à ê t r e régie par 
une loi spéc ia l e de c o n t r ô l e . S i le principe de cette disposi t ion de 
transition est a c c e p t é , la corporat ion f édé ra l e qui est p r é s e n t e m e n t en 
existence sous une lo i autre que la Loi sur les corporations canadiennes, 
sera t ra i t ée sur une base ad hoc. Il faudra en outre apporter plusieurs 
modifications à ces autres lois. C o m m e il nous est é v i d e m m e n t impossi­
ble de p réd i r e combien de temps il faudra pour c o m p l é t e r ce processus, 
l 'article 20.15 (2) permet que la transition se fasse par suite d'une 
déc i s ion du Cabinet . V o i r aussi à ce sujet les commentaires sous le Titre 
1.00. 

517. A u x termes du paragraphe (3) de l 'article 20.15, toute corporation 
peut ê t re c o n t i n u é e sous le Projet sans frais, qu'elle soit une corporation 
régie par l 'actuelle Loi sur les corporations canadiennes, par une loi 
spéc ia le ou par une des lois se rapportant à une industrie pa r t i cu l i è re . L a 
continuation d'une telle corporat ion dans le s y s t è m e du Projet s'effectue­
rait aux termes de l 'article 14.14 exactement comme pour toute autre 
corporat ion é t r a n g è r e . Tout d é f a u t d'effectuer la continuation requise par 
l 'article 20.15, e n t r a î n e r a la sanction é n o n c é e au paragraphe (4) qui 
p révo i t la dissolut ion automatique d'une corporat ion qui fait dé fau t de se 
conformer à cette exigence. 
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