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Avant-propos 

Ce document de travail et l'avant-projet de loi auquel il se réfère reflètent les 
pensées des représentants du département des Assurances et ne constituent 
pas l'énoncé d'une politique définitive du gouvernement. Ces documents sont 
disponibles au public dans le but d'encourager les discussions et la présentation 
de commentaires portant sur certaines propositions qui doivent être étudiées 
dans le projet de révision de la législation. 

Plus tard cette année, lorsque le calendrier du Parlement le permettra, le gou-
vernement a l'intention de présenter un projet de loi visant à réviser et à consoli-
der les lois dont il est question ici. Les observations portant sur les sujets à 
l'étude dans le document de travail et les commentaires sur l'avant-projet de loi 
du département aideront le gouvernement à mettre au point les propositions 
finales au Parlement. 

Les observations et les suggestions doivent être adressées au 
Surintendant des Assurances 
Département des Assurances 
140, rue O'Connor, 
Ottawa (Ontario) K1A 0H2 

f) 

le ministre d'État (Finances) 



Document de Travail 

Durant les discussions prolongées qui ont débouché sur la révision de la Loi sur 
les banques en 1980, il a été reconnu que les compagnies de fiducie et les com-
pagnies de prêt au Canada agissent comme intermédiaires financiers en rece-
vant les dépôts et les épargnes du public et en plaçant ou prêtant les fonds ainsi 
reçus, et que ces activités ont de nombreux points communs avec certaines 
activités des banques. C'est pourquoi on a aussi jugé nécessaire de revoir à 
fond la législation qui régit les compagnies de fiducie et les compagnies de prêt 
aussitôt que ce serait raisonnablement possible après la révision de la législation 
bancaire. Cette étude, débouchant sur une révision appropriée de la législation, 
était fondée sur les raisons suivantes: 

1. rendre raisonnablement cohérente la législation régissant divers types 
d'institutions financières, particulièrement lorsqu'elles se livrent à des 
activités semblables, afin de rendre la concurrence juste et équitable; 

2. revoir et modifier les pouvoirs des sociétés et les exigences réglementai-
res générales qui s'appliquent aux institutions financières afin de leur 
permettre de répondre à l'évolution des besoins et des désirs du public 
tout en conservant une solidité financière adéquate; 

3. revoir les dispositions relatives aux normes financières afin de protéger 
adéquatement le public; 

4. réviser les dispositions relatives à la régie interne des sociétés afin de 
tenir compte des approches modernes du droit des sociétés. 

A la lumière de ces objectifs, le document de travail examine les questions 
importantes liées à une révision de la législation régissant les compagnies de 
fiducie et les compagnies de prêt et décrit les modifications qu'il semble appro-
prié d'examiner. Ce document est diffusé pour fins de discussions publiques. La 
rédaction finale du projet de loi tiendra compte des commentaires qui auront été 
présentés. Tout commentaire ou demande d'information doivent être adressés 
au département des Assurance, Ottawa. 

Le présent document aborde les questions principales du point de vue général. 
Pour les préciser et les concrétiser, le département des Assurances a préparé 
deux autres documents, l'un sous forme d'avant-projet de loi, l'autre, de résumé 
et guide du document de travail. L'avant-projet de loi reflète un certain nombre 
de modifications des exigences actuelles autres que celles dont il est question 
ici. Il en est fait mention dans le résumé et guide du document de travail. Ces 
modifications suivent pour la plupart celles déjà apportées au droit général des 
sociétés ou à la Loi sur les banques, ou constituent des dispositions administra-
tives plutôt que d'importantes questions de principe. 
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Partie I—Historique et discussion générale 

Les compagnies de fiducie et les compagnies de prêt ressemblent aux banques 
et à la seule banque d'épargne qui existe présentement en ceci que les dépôts 
d'épargne constituent un volet majeur de leur activité. L'expression «activité de 
dépôt d'épargne» utilisée dans le présent texte désigne la réception de dépôts 
du public, remboursables sur demande ou sur bref préavis, avec ou sans service 
de chèques, la réception de fonds à la suite de l'émission de titres de créance 
comme les débentures, les reçus de dépôts à terme et les certificats d'épargne, 
ainsi que la réception de fonds à la suite de l'émission, par les compagnies de 
fiducie, de certificats de fiducie ou de placement garanti. 

A cause de leur taille et de l'étendue de leur réseau de succursales, les banques 
dominent le secteur de l'épargne. Toute modification de la législation réglemen-
taire régissant les banques et toute nouvelle politique adoptée ultérieurement 
par celles-ci sont de la plus haute importance pour toutes les autres institutions 
qui oeuvrent dans le domaine. 

Les banques combinent leurs activités dans le secteur de l'épargne à leur acti-
vité principale, c'est-à-dire une vaste gamme de services bancaires commer-
ciaux sur le plan national et international. 

Les compagnies de prêt réunissent des fonds surtout en vendant des débentu-
res, mais, de plus en plus, par le biais des dépôts d'épargne effectués par leurs 
clients. Elles avaient l'habitude de placer surtout (80% ou plus) dans les prêts 
hypothécaires résidentiels, mais elles ont de plus en plus tendance depuis quel-
ques années à moins privilégier les hypothèques résidentielles et à accroître les 
autres genres de placements et de prêts. 

Les compagnies de prêt peuvent être constituées en vertu d'une loi fédérale ou 
provinciale. A la fin de 1981, il y avait 33 compagnies à charte fédérale et 16 
compagnies à charte provinciale. L'actif total des compagnies fédérales s'éle-
vait alors à 20 milliards $ et celui des compagnies provinciales, à 5 milliards $. 

Les compagnies de prêt fédérales sont régies par la Loi sur les compagnies de 
prêt. Il n'est question que des compagnies fédérales dans le présent document 
de travail. 

Les compagnies de fiducie sont actives dans le domaine des dépôts d'épargne 
à la fois en acceptant des dépôts de leurs clients et en émettant des certificats 
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de fiducie garantie, souvent appelés certificats de placement garanti. Au point 
de vue technique, les compagnies de fiducie reçoivent ces fonds en fiducie pour 
fins de placement, sous réserve d'une garantie de remboursement par la com-
pagnie. Cependant, du point de vue du client, il semble y avoir peu ou pas de 
différence entre cette activité et celle de réception des dépôts fondés sur une 
relation de débiteur à créancier comme c'est le cas avec les banques et les 
compagnies de prêt. 

Les compagnies de fiducie allient cette activité dans le secteur de l'épargne à un 
service fiduciaire au public en assurant, par exemple, l'administration de succes-
sions et de fonds de placement et en offrant d'autres services liés à la garde ou 
à la gestion de biens. 

Traditionnellement, les fonds réunis grâce aux activités des compagnies de fidu-
cie dans le secteur de l'épargne ont été placés en prêts hypothécaires résiden-
tiels, comme dans le cas des compagnies de prêt. Comme celles-ci, les compa-
gnies de fiducie ont tendance depuis quelques années à diversifier leurs 
placements et à prêter dans d'autres domaines. 

Les compagnies de fiducie peuvent être constituées au niveau fédéral ou provin-
cial. A la fin de 1981, il y avait 32 compagnies de fiducie fédérales et 67 provin-
ciales. Les compagnies fédérales avaient au total 22 milliards $ en dépôts con-
tre 16 milliards $ dans le cas des compagnies provinciales. 

Les compagnies de fiducie fédérales sont régies par la Loi sur les compagnies 
fiduciaires. Il ne sera ici question que des compagnies fédérales. 

L'activité des dépôts d'épargne des compagnies de fiducie et de prêt est très 
similaire. Elles oeuvrent surtout dans le domaine de ce qu'on pourrait appeler les 
transactions bancaires «au détail» et tendent à concentrer leurs efforts dans les 
domaines de la sécurité financière personnelle. Leur activité traditionnelle de 
placement s'est traduite principalement sous forme de prêts hypothécaires rési-
dentiels. Les prêts et dépôts commerciaux ont été rares. 

Depuis quelques années, ces activités et celles des banques ont fortement ten-
dance à se ressembler de plus en plus, mais il subsiste quand même d'impor-
tantes différences entre les opérations de ces compagnies et celles des ban-
ques. Il semble toujours approprié d'examiner une législation réglementaire 
conçue en fonction de la conjoncture actuelle de ces institutions plutôt que de 
songer à un seul statut, comme par exemple une loi sur les banques, qui couvri-
rait les activités de tout l'éventail des institutions qui acceptent des dépôts. 

La Loi sur les compagnies fiduciaires et la Loi sur les compagnies de prêt 
remontant à 1913. Même si elles ont subi de nombreuses modifications depuis, 
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ces mesures n'ont pas encore subi de révision générale. Les deux statuts se res-
semblent et sont en fait identiques en ce qui concerne la régie interne des com-
pagnies. Les normes financières sont demeurées à peu près les mêmes, tout 
comme les pouvoirs de placement, compte tenu de la différence technique entre 
l'aspect fiducie garantie des dépôts acceptés par les compagnies de fiducie et 
de l'aspect débiteur-créancier des dépôts reçus par les compagnies de prêt. 

Une révision générale des deux lois s'impose parce que toutes les deux sont très 
vieilles et qu'il faut en refondre et en moderniser les dispositions relatives à la 
régie interne des compagnies sans parler de la solvabilité financière et des pou-
voirs corporatifs appropriés à la conjoncture actuelle. 

Comme les compagnies de fiducie et de prêt se ressemblent maintenant énor-
mément sur le plan de leurs activités dans le secteur de l'épargne, il ne semble 
ni nécessaire ni justifié d'avoir deux lois séparées traitant de questions comme 
la constitution et la régie interne des compagnies, l'acceptation de dépôts, les 
placements et les prêts, les normes financières et la surveillance. Un statut 
général unique devrait accorder une attention spéciale aux compagnies actives 
dans le domaine fiduciaire à cause des caractéristiques spéciales de celui-ci. 

Un statut unique régissant ces deux genres d'institutions serait plus simple du 
point de vue législatif, de la surveillance et de la réglementation. Il constituerait 
un pas en avant vers la rationalisation de la législation fédérale applicable aux 
institutions financières et permettrait une étude plus claire des modifications en 
fonction de l'évolution de la conjoncture future. 

Tous les facteurs semblent donc indiquer qu'il est souhaitable de codifier ces 
deux statuts en un seul qui porterait principalement sur les activités du secteur 
de l'épargne, mais qui habiliterait en outre certaines compagnies à oeuvrer dans 
le domaine fiduciaire et prévoirait tous les règlements ou contrôles requis dans 
ce domaine. 

Dans le présent document de travail, nous traiterons des aspects pertinents 
d'une loi révisée en supposant que les deux lois seront codifiées en une seule 
mesure que l'on pourrait appeler «la Loi sur les banques d'épargne et les com-
pagnies de fiducie du Canada». 
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Partie II—Propositions Précises 

A. Constitution de Nouvelles Compagnies 

Les lois actuelles sur les compagnies de fiducie et de prêt prévoient la constitu-
tion de nouvelles compagnies sur émission de lettres patentes par le ministre de 
la Consommation et des Corporations, mais après l'approbation préalable du 
ministre des Finances. La constitution en société n'est donc pas un droit, mais 
elle est assujettie au pouvoir discrétionnaire du ministre. 

Le régime des lettres patentes fonctionne bien depuis son adoption en 1970. 
Cependant, vu les révisions apportées à la Loi sur les sociétés commerciales 
canadiennes, le ministère de la Consommation et des Corporations ne procède 
plus ainsi pour constituer de nouvelles compagnies. Le système qui s'applique-
rait aux compagnies de fiducie et de prêt pourrait se résumer à l'émission de let-
tres patentes directement par le ministre des Finances par l'entremise du dépar-
tement des Assurances au lieu d'impliquer deux ministères. 

A la suite des discussions qui ont eu lieu durant la révision de la législation ban-
caire, on a décidé de prévoir une audience publique à la suite d'une demande 
de constitution d'une nouvelle banque si l'Inspecteur général des banques le 
juge approprié. Par analogie, la législation à l'étude pourrait prévoir une procé-
dure semblable. 

A l'heure actuelle, il n'existe aucun moyen de transférer des compagnies assu-
jetties à la législation sur les compagnies de prêt ou de fiducie sous la juridiction 
de la Loi sur les sociétés commerciales canadiennes ou vice versa. Il arrive de 
temps à autre que l'on pose des questions sur la possibilité de modifier le statut 
d'une compagnie existante incorporée en vertu de la LSCC pour lui donner le 
statut de compagnie de fiducie ou de prêt assujettie à la législation pertinente. 
On s'est aussi interrogé à l'occasion sur la possibilité pour une compagnie de 
fiducie ou de prêt qui n'a pas de passif sous forme de dépôts de quitter cette 
catégorie et de conserver sa structure corporative en étant régie par le droit 
général sur les sociétés. Il semble raisonnable de prévoir des transferts de ce 
genre dans l'une ou l'autre direction sous réserve de l'approbation du ministre 
des Finances. Les sorties ne seraient permises que lorsqu'il n'y a aucun passif à 
l'égard du public. Les entrées ne seraient permises que sur la base d'un finance-
ment suffisant, de l'établissement de plans d'exploitation, de l'expertise de la 
direction et d'autres exigences semblables à celles que l'on exigerait pour la 
constitution d'une nouvelle compagnie. 



En ce qui concerne la capitalisation en général, la conjoncture actuelle semble 
indiquer qu'il faut beaucoup plus de capital de départ qu'auparavant. Jusqu'à 
ces dernières années, on croyait qu'il suffisait d'exiger un capital initial minimum 
de 1 million $ pour constituer une compagnie de fiducie et un peu moins pour 
créer une compagnie de prêt. Il semble cependant qu'il faudrait au moins 5 mil-
lions $ à une compagnie qui voudrait se lancer en fiducie et recevoir des dépôts 
d'épargne. Dans le cas de compagnies qui veulent s'occuper uniquement de 
dépôts d'épargne et non de fiducie, un montant un peu moins élevé, mais pas 
inférieur à 3 millions $, semblerait approprié. Le ministre devrait avoir le pouvoir 
discrétionnaire d'exiger plus de capital initial si les plans d'exploitation et les 
prévisions révèlent la nécessité d'un financement plus solide. 

B. Propriété et Transfert des Actions 

En ce qui concerne des questions comme la procédure générale de transfert 
des actions, les votes par procuration, les offres d'achat et les opérations d'ini-
tiés, il ne semble pas nécessaire d'avoir, au sujet de ces compagnies, des dispo-
sitions spéciales autres que celles qui s'appliquent déjà aux sociétés en général 
en vertu de la LSCC. Cependant, certaines questions liées aux transferts 
d'actions intéressent particulièrement ce genre de compagnie et il en sera ques-
tion ci-après. 

B. 1 Propriété limitée d'actions par des non-résidents 

La législation actuelle limite la proportion d'actions qui peuvent être transférées 
ou émises à un non-résident. Sous réserve d'une exception décrite ci-après, un 
non-résident (ainsi que ses associés) ne peut détenir plus de 10% des actions 
et tous les résidents peuvent en détenir ensemble au plus 25%. 

Cette limite, parallèle à une règle semblable dans le cas des banques et des 
compagnies d'assurance-vie, a réussi à empêcher le transfert à l'extérieur du 
Canada du contrôle de compagnies. Le principe n'a pas été remis en question 
durant la révision de la Loi sur les banques. 

Pour plus de détails et pour des fins de clarification, la limite à laquelle est assu-
jettie la propriété étrangère, établie présentement selon la propriété inscrite, 
pourrait être élargie pour s'appliquer aussi à la propriété réelle et à chaque caté-
gorie d'actions, considérée séparément. Ces modifications ont été apportées à 
la Loi sur les banques. 

En vertu des règles actuelles, il pourrait être difficile dans certains cas de déci-
der si une société qui est actionnaire ou songe à le devenir est un résident ou un 
non-résident. La législation actuelle stipule simplement qu'une société est répu-
tée être un non-résident si elle est constituée à l'extérieur du Canada ou contrô- 



lée par des non-résidents. Comme la législation ne contient aucune définition du 
«contrôle», il a été jugé nécessaire de suivre l'usage commun et de considérer 
que le contrôle légal appartient à la majorité des actions avec droit de vote. Cela 
peut poser des problèmes et même contrevenir peut-être au but de la législation 
dans les cas où le pourcentage détenu par les résidents fluctue autour de 50% 
et où le contrôle réel appartient à des non-résidents, même si les résidents 
détiennent la majorité des actions. Cela pourrait se produire lorsqu'un non-rési-
dent détient une part importante des actions et que les autres sont très petites. 

Pour dissiper le doute et l'incertitude, le pouvoir de trancher la question devrait 
exister. À cette fin, une compagnie pourrait être réputée contrôlée par des non-
résidents si le ministre est convaincu que le contrôle réel appartient à un ou plu-
sieurs non-résidents même si des résidents détiennent une majorité des actions. 
La réciproque pourrait aussi être autorisée: une compagnie pourrait être réputée 
contrôlée en réalité par des résidents même si des non-résidents détiennent la 
majorité des actions avec droit de vote. 

L'exception à la limite de la propriété étrangère dont on a parlé ci-dessus per-
met à un non-résident de chercher à obtenir l'établissement et la propriété 
d'une compagnie canadienne de fiducie ou de prêt, même si un non-résident ne 
peut acquérir le contrôle d'une compagnie contrôlée par des intérêts canadiens. 
Remontant à 1965, cette exception reconnaît en partie le fait que les compa-
gnies de fiducie et les compagnies de prêt peuvent aussi être constituées au 
niveau provincial. En 1965, aucune province ne limitait la propriété étrangère 
des compagnies de fiducie ou des compagnies de prêt. On a jugé qu'il ne servi-
rait à rien de fermer complètement la porte au niveau fédéral si la constitution 
provinciale demeure possible. 

Les limites ci-dessus ont été incorporées à la législation fédérale en 1965. 
Depuis, certaines provinces ont adopté des limites sur la propriété étrangère des 
compagnies de fiducie opérant à l'intérieur de leur juridiction. Dans ce cas, il 
serait quelque peu maladroit d'avoir une compagnie appartenant à des étran-
gers constituée au niveau fédéral et autorisée à transiger dans une province qui 
interdit la constitution de compagnies appartenant à des intérêts étrangers. 

À ce sujet, il importe de signaler qu'une modification apportée à la Loi sur les 
banques permet à une banque canadienne d'appartenir entièrement à une ban-
que étrangère constituée dans un pays qui accorde des droits de réciprocité 
aux banques canadiennes et sous réserve de limitations quant à la taille et à la 
part du marché de la banque canadienne. Comme les activités des compagnies 
de prêt et de fiducie se ressemblent de plus en plus, d'un côté, et ressemblent 
de plus en plus à celles des banques de l'autre, il semblerait qu'il faille, pour être 
logique, contrôler étroitement la constitution d'une compagnie de prêt ou d'une 
compagnie de fiducie appartenant à des non-résidents. 

Compte tenu de toutes ces circonstances et, plus particulièrement, des contrô-
les qui existent actuellement quant à la création de banques canadiennes 
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appartenant à des intérêts étrangers, il semble superflu de laisser la porte 
ouverte à la création de compagnies de fiducie ou de compagnies de prêt 
appartenant à des intérêts étrangers sous réserve uniquement du pouvoir dis-
crétionnaire du ministre. Il faut bien sûr prévoir la création de compagnies de 
prêt qui seront des filiales de banques étrangères, car la Loi sur les banques 
envisage cette possibilité. De plus, dans le cadre de la transition, il serait raison-
nable de permettre la création de nouvelles compagnies de fiducie ou de prêt 
par un non-résident mais seulement si ce non-résident est une institution finan-
cière canadienne présentement active au Canada appartenant à des intérêts 
étrangers. Il faudrait aussi s'assurer qu'aucune de ces compagnies n'essaiera 
d'envahir une province qui interdit la création de compagnies de fiducie étrangè-
res, à moins que celle-ci n'y consente. 

En outre, les limites quant à la taille devraient être similaires à celles qui s'appli-
quent aux filiales de banques étrangères. 

B.2 Propriété limitée d'actions par des résidents 

La Loi sur les compagnies fiduciaires et la Loi sur les compagnies de prêt ne 
contiennent présentement aucune limite quant aux actions de ces compagnies 
que peuvent posséder des résidents. Voici les principales questions qui se 
posent lorsqu'on se demande s'il faudrait appliquer de telles limites à l'avenir. 

1) Règles actuelles dans le cas des banques 

La Loi sur les banques interdit à quiconque, résident ou non-résident, de devenir 
le propriétaire inscrit ou réel de plus de 10% de toute catégorie d'actions d'une 
banque. Comme les activités de dépôt des banques et des compagnies de fidu-
cie et de prêt se ressemblent de plus en plus, il semblerait justifié de les traiter 
sur le même pied. La même limite de 10% s'applique dans la Loi sur la banque 
d'épargne de Québec et ce plafond a été confirmé et renforcé au cours de la 
révision de 1980 de la législation bancaire. Le seul actionnaire qui était proprié-
taire réel de plus de 10% des actions de la seule banque d'épargne s'est vu 
accorder cinq ans pour ramener sa participation à 10%. 

2) Conflit d'intérêts 

De récentes offres d'achat de grandes compagnies de fiducie et de prêt, ainsi 
que l'expérience d'institutions financières d'autres pays ont soulevé le danger 
de conflit d'intérêts en cas de contrôle fermé. 

La limite relative à la propriété a été insérée dans la Loi sur les banques afin de 
maintenir l'indépendance des banques et de dissiper toute crainte que l'activité 
de prêt et de placement d'une banque puisse placer un actionnaire important en 
conflit d'intérêts. Vu l'importance des banques dans l'économie, la limite aide à 
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atténuer le risque de concentration indue de pouvoir économique et à assurer 
que les services bancaires sont largement accessibles à la communauté. Les 
règles relatives à la propriété ont réussi à maintenir l'indépendance des banques 
canadiennes sans en inhiber la croissance, la solidité financière ou la vigueur 
concurrentielle. Au cours de la dernière révision de la Loi sur les banques, per-
sonne n'est intervenu pour lever cette limite. 

Sauf peut-être pour ce qui est de la taille, il semble que les arguments en faveur 
de la limitation de la propriété des banques et des banques d'épargne valent 
tout autant pour d'autres compagnies qui acceptent des fonds publics à des 
fins de placement ou de prêt. Les compagnies de fiducie posent un problème 
supplémentaire parce qu'il importe pour elles d'éviter les conflits d'intérêts dans 
tout acte fiduciaire. 

Il est certes vrai que les propriétaires de compagnies de fiducie et de prêt ne se 
sont pas livrés à de graves abus ces dernières années, mais il vaut la peine de 
signaler que trois des plus importantes compagnies où étaient concentrées plus 
de la moitié des transactions fiduciaires étaient jusqu'à tout récemment toutes 
ouvertes et qu'il n'y avait donc pas raison de s'inquiéter dans leur cas. Rien ne 
garantit cependant qu'il n'y aura pas de changement de propriété en l'absence 
de limitation statutaire et une participation majoritaire a déjà été assortie de pro-
blèmes de conflit d'intérêts tant au Canada qu'à l'étranger. 

Une autre façon d'aborder les problèmes de conflit d'intérêts serait de les inter-
dire par voie législative. Même si cela permettrait un certain contrôle, il est prati-
quement impossible d'identifier dans une loi toutes les diverses situations qui 
pourraient donner lieu à un conflit d'intérêts. 

3) Limitations volontaires actuelles 

La limitation volontaire des participations imposée par amendement aux statuts 
d'un certain nombre de compagnies constitue un aspect pertinent. Au début 
des années 1960, le Trust Royal, compagnie québécoise, a obtenu, par loi spé-
ciale de l'Assemblée législative du Québec, le pouvoir de limiter les droits de 
vote prévus à sa charte. À la fin des années 1960, la Nova Scotia Savings and 
Loan Company a obtenu une modification semblable de sa charte par loi spé-
ciale du Parlement. 

En 1970, la Loi sur les compagnies fiduciaires et la Loi sur les compagnies de 
prêt ont été modifiées de façon à prévoir la constitution par lettres patentes plu-
tôt que par loi spéciale. Des modifications connexes ont en outre permis aux 
compagnies d'essayer de faire inclure dans leurs statuts des limites quant aux 
droits de vote et à la participation. Toute modification de ce genre doit être 
approuvée par le ministre des Finances pour être adoptée ou enlevée. Trois 
compagnies ont par la suite réussi à faire modifier leur charte pour limiter les 
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participations. Il s'agissait de La Compagnie d'Hypothèques Canada Perma-
nent, de la compagnie Hypothèques Trustco Canada et de la Compagnie 
d'Hypothèque et d'Épargne Equitrust. 

Le but général de cette législation permissive était de permettre aux actionnai-
res d'une compagnie de conserver à celle-ci son indépendance. Même si la 
législation n'était pas spécifique, on était généralement d'avis que si l'on modi-
fiait ainsi une charte, çette modification ne serait pas éliminée par la suite sauf 
en cas de difficultés financières où l'achat par une autre compagnie serait 
essentielle. 

4) Répercussions sur les placements et les opérations 

On pourrait certes prétendre que la limitation des participations découragerait 
les investissements dans les compagnies de fiducie et de prêt et réduirait la 
vigueur de leur direction, mais l'expérience ne semble pas le prouver. Le Royal 
Trustco et la Canada Permanent, deux importantes compagnies ouvertes 
jusqu'à tout récemment, n'ont pas eu de difficulté à mobiliser des capitaux et 
leur direction a fait preuve de vigueur concurrentielle. On pourrait dire la même 
chose de la Canada Trustco qui est encore ouverte. Dans le cas des banques à 
charte, la limitation de la participation n'a pas inhibé la vigueur de la gestion et 
de la concurrence. 

L'argument peut cependant avoir une certaine valeur dans le cas des nouvelles 
et plus petites compagnies qui ne sont pas en mesure de réunir des capitaux sur 
le marché et qui peuvent donc avoir à s'en remettre à un actionnaire principal. 
En outre, l'organisation et la gestion d'une nouvelle compagnie reposent sou-
vent sur l'énergie d'un seul actionnaire plutôt que d'un groupe. Il se peut donc 
que des circonstances spéciales doivent s'appliquer aux nouvelles compagnies 
et aux compagnies n'atteignant pas une certaine taille. La Loi sur les banques 
reconnaît ce facteur en prévoyant une période de dix ans durant laquelle une 
participation peut dépasser la limite régulière. 

5) Pouvoirs et droits des actionnaires 

En interdisant à quiconque de posséder plus de 10%, par exemple, des actions 
de n'importe quelle catégorie, on n'empêcherait pas deux ou trois actionnaires 
importants de regrouper leurs forces pour exprimer un point de vue commun sur 
une question. Il s'agit là d'une façon de procéder normale et acceptable. Ce 
n'est pas du tout la même chose qu'avoir un actionnaire ou un groupe associé 
d'actionnaires importants en position de contrôle. 

On pourrait craindre que des contrôles trop sévères de la participation n'incitent 
la direction à ne pas tenir compte des droits des actionnaires. Le problème ne 
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devrait cependant pas. se  poser si un seul actionnaire peut posséder jusqu'à 
10.% des actions. Dans ce cas, les actionnaires auraient quand même une VQiX 
en ce qui concerne. I.e travail de, la direction. De plus, les administrateurs d'une 
compagnie qui n'a pas d'actionnaire principal pourraient être plus indépendants 
et 'exercer un plus fort contrôle sur la, direction que ce. pourrait être le cas 
lorsqu'il y a un actionnaire principal.. L'expérience des compagnies Mutuelles, 
d'assurance-vie, dont les droits de vote sont largement étalés. entre les mern-
:bres, ne semble pas révéler d'abus d.0 pouvoir de la direction :, 

6) Participations importantes actuelles 

L'industrie actuelle de la fiducie et Ou prêt est constituée d'un large eventail de 
compagnie., nouvelles et anciennes, petites et grosses, qui ont toutes un 
actionnaire principal à quelques exceptions près, ce qui pose un problème 
grave pour ce qui est de limiter de quelque façon que ce soit la participation. Il 
faudrait accorder une attention spéciale aux participations actuelles et adopter 
des mesures de transition pour éviter de nuire aux droits acquis Oli, du moins, 
pour y nuire le moins possible. 

7) Constitutions provinciales 

Comme les compagnies peuvent être constituées au niveau fédéral ou provin-
cial, la constitution provinciale permettrait d'éviter une limitation de la participa-
tion prévue dans la loi fédérale, ce qui pose un problème important qui doit être 
examiné avec soin. Cependant, si le principe: de la limitation est sain, on peut 
raisonnablement s'attendre à ce que quelques provinces suivent l'exemple fédé-
ral et adoptent la même disposition. Cela s'est en fait produit après l'entrée en 
vigueur, en 1965, des limitations de la participation étrangère dans les compa-
gnies de fiducie et de prêt. 

B.3 Projet de règlement sur la propriété des actions 

Il faut peser avec soin ces diverses considérations. Il est essentiel d'éviter tout 
mauvais usage des épargnes reçues du public et de s'assurer que la direction 
utilisera ces fonds en pensant au meilleur intérêt des clients. Il semble que l'on 
doit choisir entre la limitation de la propriété et l'élimination de toute participa-
tion dominante, et l'élargissement des règles législatives conçues pour éviter les 
conflits d'intérêts dans les décisions relatives aux prêts et aux placements. La 
première solution est une approche simple et directe qui consiste à éliminer les 
principales sources de conflit d'intérêts. Des modifications s'imposent cepen-
dant dans le cas des nouvelles compagnies et des petites compagnies, et il faut 
accorder une attention spéciale aux actionnaires existants. La deuxième exige-
rait des dispositions complexes qui poseraient des problèmes quotidiens et 
pourraient obliger les surveillants à prendre des décisions arbitraires. 
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Pour axer la discussion sur cette question importante, nous présentons ci-après 
les grandes lignes de règles que l'on pourrait adopter dans le cadre d'un pro-
gramme général de limitation de la propriété pour ce qui est des compagnies 
nouvelles et de moindre envergure, et des actionnairs actuels. 

On trouve à la sous-partie C.2 (5) un élargissement possible des règlements 
actuels afin de réduire la possibilité de conflit d'intérêts. 

La règle générale stipulerait que personne ne pourrait posséder, comme pro-
priétaire nominatif ou propriétaire réel, plus de 10% de n'importe quelle catégo-
rie d'actions d'une compagnie de fiducie ou d'une compagnie de prêt, sous 
réserve des exceptions suivantes: 

1) Comme il est improbable qu'une compagnie soit créée, sauf sur l'initia-
tive d'un investisseur unique ou d'un petit groupe d'investisseurs, on pro-
pose de faire exception dans le cas des nouvelles compagnies. La Loi 
sur les banques prévoit une exception semblable. 

2) Les petites ou moyennes compagnies auront de temps à autre besoin de 
capitaux supplémentaires dont le montant ne justifierait pas l'émission 
d'une série d'obligations sur le marché général des valeurs. Dans ce cas, 
lorsque le capital doit provenir d'actionnaires existants ou d'un place-
ment privé, il se peut que l'intervention d'un actionnaire majoritaire ou 
important soit essentielle. Il est donc proposé que la limitation relative à 
la participation ne s'applique que lorsqu'une compagnie aura atteint une 
envergure minimale prescrite qui pourrait être un passif de dépôts de 1 
milliard $ ou plus. À l'heure actuelle, dix compagnies font partie de cette 
catégorie. 

3) Les limitations relatives à la participation n'empêcheraient pas une com-
pagnie assujettie à cette législation de posséder, comme filiale, une 
autre compagnie elle aussi assujettie à la législation. Dans ce cas, la 
relation de compagnie mère à filiale ne diffère pas beaucoup de l'exploi-
tation d'une seule compagnie. Deux des dix compagnies auxquelles il 
est fait allusion en 2) sont des filiales qui appartiennent entièrement à 
deux autres compagnies du groupe. 

4) Une exemption semblable s'appliquerait dans le cas d'une compagnie 
de prêt appartenant à une banque à charte. Deux autres des dix compa-
gnies susmentionnées seraient donc exemptes. 

5) Lorsque, à la date d'adoption des limitations, un actionnaire existant est 
propriétaire réel ou nominatif de plus de 10% des actions d'une catégo-
rie donnée d'actions d'une compagnie, les règles suivantes s'applique-
raient: 

a) l'actionnaire en cause ne pourrait acquérir d'autres actions de la 
même catégorie d'actions de la compagnie; 

b) il n'y aurait aucune modification des droits de vote ou autres 
applicables aux actions en cause durant une période de cinq ans 
à compter de la date d'entrée en vigueur de la législation; 
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c) cinq ans après la date d'entrée en vigueur de la législation, le 
droit de vote maximal de l'actionnaire en cause serait de 10% du 
total des votes qui auraient pu être exercés s'il n'y avait pas de 
limitation; 

d) aussi longtemps que le droit de vote que peut exercer l'action-
naire dépasse ceux que peuvent exercer tous les aLitres action-
naires: 

(i) la compagnie ne pourrait émettre que des actions aveô 
droit de vote, et 

(ii) cinq ans après la date d'entrée en vigueur de la législa-
tion, le passif de la compagnie (dépôts et autres fonds 
d'épargne acceptés) serait limité au total des chiffres sui-
vants: 

(I) du passif existant à la fin de la période de cinq 
ans (ou vingt fois le capital-actions de la compa-
gnie et l'excédent à ce moment-là, s'il est plus 
élevé), et 

(Il) vingt fois toute augmentation du capital-actions 
de la compagnie et de l'excédent réalisé après la 
fin de cette période. 

e) Dans le cas d'une compagnie qui, à la date d'entrée en vigueur 
de la législation, n'atteint pas la taille minimale susmentionnée 
(passif de 1 milliard $), les limitations entreraient en vigueur à la 
fin de l'exercice financier de la compagnie au cours duquel son 
passif a dépassé pour la première fois 1 milliard $. À compter de 
cette date, ou, si cela se produit plus tard, cinq ans après la date 
d'entrée en vigueur de la législation, les droits de vote de chaque 
actionnaire seraient limités à un maximum de 10% du total des 
votes qui pourraient être exercés s'il n'y avait pas de limitation et 
les conditions décrites en d) ci-dessus s'appliqueraient sauf que 
si les limitations relatives à la propriété devenaient applicables 
plus de cinq ans après la date d'entrée en vigueur de la législa-
tion, la limite du passif s'appliquerait à compter de cette dernière 
date. 

Une autre solution à la proposition exposée en 5) ci-dessus serait de «protéger» 
tous les actifs et droits de vote existants. La limitation de 10% ne s'appliquerait 
alors qu'a tout transfert d'actions ou acquisition de nouvelles actions de la com-
pagnie. Cette solution protégerait davantage les droits existants, mais retarde-
rait davantage l'indépendance des institutions actuelles. 

B.4 Transfert du contrôle 

En vertu de la législation actuelle, il faut prévenir l'autorité de surveillance de 
tout transfert d'un bloc important d'actions d'une compagnie de fiducie ou 
d'une compagnie de prêt. Un bloc important d'actions équivaut à 10% ou plus, 
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ou à tout montant moindre suffisant pour que le bénéficiaire du transfert asSume 
le contrôle. 

Comme on l'a dit .plus tôt, ilsemblé ,souhaitable que la constitution .d'une 1)01:1- 
,velle compagnie.Solf assujettie au .ppuvcir ,disoretionnaire du ministre responsa-
ble. Il n'est pas logique d'accorder au ministre Je plein pouvoir discrétionnaire 

,pour ce qui est de la constitution d'une nouvelle oompagnie, mais .de permettre 
ensuite le transfert ultérieur du contrôle ,sans approbation des surveillants. 

Il  convientole signaler qu'en vertu de la Loi•sur les banques, une filiale d'une 
:banque étrangère ne peut ,changer  de propriétaire  ,sans le „consentement du. 
ministre. „n outre, dans .certaines juriclictionsétrangères, le gouvernement doit 
approuver le changement du contrôle des grandes institutions financières. 

Compte tenu de ce qui précède, il semble approprié de permettre au ministre 
responsable d'interdire le transfert d'une participation importante s'il juge que 
celui-cl n'est pas dans l'intérêt du public. 

En outre, l'absence de contrôle de ce genre permettrait de contourner les règles 
actuelles sur les fusions. Aux termes des dispositions actuelles, le ministre doit 
d'abord approuver les discussions préliminaires à la fusion d'une compagnie 
avec une autre. Par la suite, le gouvernement doit approuver l'entente de fusion 
même. 

Il ne semblerait pas souhaitable d'exiger que le ministre approuve tout transfert 
important d'actions. Il semblerait plutôt suffisant d'accorder au ministre lè pou-
voir d'interdire un transfert qui lui semblerait non recommandé vu les circons-
tances. 

C. Affaires et Pouvoirs 

Les affaires et pouvoirs des compagnies assujetties à cette législation peuvent 
être répartis en quatre rubriques. La première traite de la souscription de capi-
taux auprès du public, la deuxième, du placement et du prêt des fonds ainsi 
recueillis, la troisième, des activités fiduciaires et la quatrième, des pouvoirs 
accessoires et divers. Nous allons examiner chacun de ces aspects à tour de 
rôle. 

C.1 Souscription de capitaux auprès du public 

Comme on l'a dit plus tôt, les institutions étudiées ici—compagnies de fiducie et 
compagnies de prêt—souscrivent des capitaux auprès du public en acceptant 
des dépôts ou en vendant des titres d'épargne. Beaucoup de compagnies 
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acceptent maintenant des dépôts de diverses catégories, y compris les comptes 
de dépôt avec service de chèques. Presque toutes les compagnies émettent des 
titres d'épargne, d'un genre ou de l'autre: debentures, certificats d'épargne, 
certificats de placement garanti, certificats de fiducie garantie et reçus de dépôt 
à terme. Il convient donc d'accorder à toutes les compagnies assujetties à cette 
loi le pouvoir de souscrire des capitaux en acceptant des dépôts ou en vendant 
des titres de dette. Cela devrait inclure clairement le pouvoir d'offrir des services 
de chèque aux clients. On pourrait s'inspirer des dispositions actuelles concer-
nant les dépôts de la Loi sur les banques et de la Loi sur la banque d'épargne 
de Québec. 

En vertu de la législation actuelle, les compagnies de fiducie acceptent des 
dépôts du public en vertu du concept général qui consiste à recevoir de l'argent 
en fiducie pour le placer, sous réserve d'une garantie donnée par la compagnie 
de rembourser le capital à une date précise ou sur demande, sur préavis, et de 
payer un taux d'intérêt prescrit sur les fonds ainsi reçus. Ce «concept de la fidu-
cie garantie» remonte loin en arrière. Son origine s'est maintenant perdue dans 
les temps, mais il est probablement issu du concept selon lequel les compagnies 
de fiducie avaient essentiellement le pouvoir d'agir comme fiduciaires, et selon 
lequel toute somme reçue du public devait être considérée comme des fonds en 
fiducie plutôt que comme des sommes reçues dans le cadre d'une relation de 
débiteur à créancier. 

L'activité de réception des dépôts des compagnies de fiducie a maintenant 
atteint un niveau tel qu'il faudrait la considérer comme une activité séparée plu-
tôt que comme un prolongement des pouvoirs fiduciaires. Le concept de la fidu-
cie garantie est maintenant un aspect surtout technique peu compris et peu 
apprécié par les clients de ces compagnies. À toutes fins pratiques, l'activité de 
réception de dépôts de ces compagnies fonctionne et est acceptée par te public 
sur le même pied que les activités d'acceptation de dépôts des compagnies de 
prêts hypothécaires, des banques d'épargne et des banques à charte. 

On a cru à un moment donné que le concept de la fiducie garantie offrait une 
mesure quelconque de sécurité supplémentaire aux déposants puisque l'actif 
ainsi reçu devait être séparé de tous les autres biens sous le contrôle ou la garde 
de la compagnie de fiducie. Les déposants et détenteurs de certificats de fidu-
cie garantie avaient, à l'égard des biens contenus dans ce «fonds de fiducie 
garantie» une créance exclusive jusqu'à concurrence de leurs prestations garan-
ties. En outre, ils avaient une créance à l'égard du capital-actions et de l'excé-
dent de la compagnie si, pour quelque raison que ce soit, l'actif du fonds de 
fiducie garantie ne suffisait pas pour respecter les garanties de la compagnie. 
Cependant, cette sécurité supplémentaire peut être plus apparente que réelle. 
L'expérience des dernières années révèle que le public ne comprend pas claire-
ment le concept de la fiducie garantie. Il y a parfois confusion et erreur quand à 
la séparation et à la comptabilité des actifs à l'intérieur de la compagnie ainsi 
qu'entre le fonds de fiducie garantie et les propres fonds de la compagnie. Il en 
résulte parfois des complications juridiques. En outre, il se pose des problèmes 
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légaux et de juridiction lorsqu'on essaie de régler le sort de ces fonds «fiduciai-
res» en cas de fusion, de concentration ou de vente de participations importan-
tes. 

C'est pourquoi il semble souhaitable de mettre fin au concept de la fiducie 
garantie en ce qui concerne les activités d'acceptation de dépôts des compa-
gnies de fiducie en vertu de cette mesure législative, d'accepter des dépôts et 
de vendre des titres de créance dans une relation de débiteur à créancier, de la 
même façon que les compagnies de prêts hypothécaires ou les banques d'épar-
gne procèdent à l'heure actuelle. 

On peut améliorer la protection des déposants en accordant aux déposants et 
aux détenteurs de titres de créance une créance prioritaire à l'égard de tous les 
actifs de la compagnie. C'est en fait ce qu'on propose dans le projet de loi sur la 
faillite qu'étudie présentement le Parlement. 

Si l'on effectue un tel changement, il faudrait permettre aux compagnies d'élimi-
ner graduellement leurs affaires existantes de fiducie garantie, mais la mesure 
législative devrait stipuler que les activités futures dans le secteur de l'épargne 
devront être fondées sur une relation de débiteur à créancier plutôt que sur la 
fiducie garantie. 

C.2 Placement et prêt 

La législation actuelle, précise en termes spécifiques les pouvoirs de placer ou 
de prêter des fonds d'une compagnie. Les catégories de placements et de prêts 
que ces compagnies peuvent faire sans outrepasser leurs pouvoirs corporatifs et 
qui sont acceptables comme actif dans leurs états financiers sont précisées clai-
rement dans la législation. Les placements et les prêts que les compagnies peu-
vent faire dans certaines catégories comme, par exemple, l'immobilier ou les 
actions ordinaires, sont assujettis à des limites quantitatives. 

Par ailleurs, la législation qui s'applique aux banques fonctionne plutôt selon le 
principe «de l'exception»: les banques ont le pouvoir général de placer et de 
prêter, mais elles sont assujetties à certaines restrictions limitant leurs activités 
dans une direction ou une autre. 

La question de savoir s'il faut procéder par voie «positive» ou «d'exception» 
pour accorder des pouvoirs de placement et de prêt est importante. 

Règle générale, la législation actuelle qui s'applique aux compagnies de fiducie 
et aux compagnies de prêt est fondée sur le principe positif, mais elle est pré-
sentement très générale. Des modifications apportées au fil des ans ont élargi 
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de temps à autre les pouvoirs de placement et chaque compagnie a en outre 
toute latitude de placer jusqu'à concurrence de 7% de ses actifs. 

Un autre facteur important, c'est que les compagnies qui font affaires dans le 
secteur de l'épargne doivent avoir des pouvoirs de placer et de prêter aussi sou-
ples que possible afin de pouvoir établir un équilibre approprié entre l'échéance 
et les taux d'intérêt de leurs actifs et l'échéance et les taux d'intérêt qui s'appli-
quent à leur passif. 

Compte tenu de tout ce qui précède, il semblerait approprié de traiter sur une 
base «d'exception» les pouvoirs de placement et de prêt de ce groupe de com-
pagnies, c'est-à-dire de leur permettre généralement de placer et de prêter les 
fonds reçus sous forme de dépôts, mais sous réserve d'un certain nombre de 
restrictions conçues pour maintenir la qualité généralement satisfaisante du por-
tefeuille. 

Les restrictions et limitations que l'on pourrait envisager dans un tel plan sont 
les suivantes: 

1) Prêt hypothécaire 

À l'heure actuelle, les compagnies peuvent accorder des prêts hypothécai-
res jusqu'à concurrence de 75 % de la valeur immobilière sous-jacente à 
moins que l'excédent ne soit assuré ou autrement garanti. Il convient de 
conserver cette limite traditionnelle (qui figure aussi dans la révision de la 
Loi sur les banques et dans la législation applicable aux compagnies 
d'assurance). Etant donné cependant la pratique actuelle qui consiste à 
diviser les prêts dont une partie est garantie par une hypothèque sur bien 
immeuble et l'autre partie par d'autres actifs, il pourrait être approprié de 
permettre des prêts hypothécaires supérieurs à 75% de la valeur immobi-
lière sous-jacente à condition que l'excédent soit assuré comme à l'heure 
actuelle ou garanti par nantissement d'autres biens acceptables. 

2) Limite des placements dans les actions d'autres sociétés 

La loi actuelle permet à une compagnie de fiducie ou à une compagnie de 
prêt d'acheter jusqu'à 30% des actions ordinaires de toute autre société à 
condition que ces actions soient autrement admissibles. Ce plafond de 
30% a été fixé il y a longtemps et devait leur permettre d'acheter des 
actions sans se retrouver en position de contrôle. Il semble maintenant que 
le plafond de 30% soit excessif à cette fin, vu l'approche plus moderne de 
la propriété d'autres compagnies qui ne sont pas des filiales. On croit 
qu'un plafond de 10% serait plus approprié qu'un plafond de 30%, parti-
culièrement si les compagnies ont le pouvoir d'acheter des actions ordinai- 
res sans que ces actions n'aient à répondre à des critères particuliers 
quant aux dividendes ou aux gains. On fait une exception afin de permettre 
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aux compagnies de posséder certains types définis de filiales excerçant 
des activités semblables ou accessoires aux activités d'une compagnie de 
fiducie ou d'une compagnie de prêt. La possession de filiales serait, 
comme à l'heure actuelle, assujettie à des conditions et limitations spécifi-
ques. 

Règle générale, il ne semble pas nécessaire de permettre à une compagnie 
assujettie à la loi de posséder des actions de toute autre compagnie assu-
jettie à la même loi si elles s'occupent toutes deux d'activités fiduciaires ou 
de dépôts payables sur demande ou sur bref préavis. Pour être cohérent 
avec la législation bancaire qui interdit aux banques de posséder au 
Canada des filiales actives dans le domaine bancaire, il faudrait imposer 
une limitation semblable aux compagnies de fiducie et aux compagnies de 
prêt. 

Cette limitation ne s'appliquerait pas nécessairement aux filiales actives 
dans d'autres pays, ni à la propriété des compagnies constituées en vertu 
de lois provinciales. Cette dernière exception permettrait à une compagnie 
de posséder des compagnies de fiducie constituées au niveau provincial, 
car les activités fiduciaires peuvent différer considérablement d'une pro-
vince à l'autre. 

Une autre exception à la limitation de la propriété d'actions de toute autre 
société pourrait porter sur les placements temporaires afin de permettre la 
participation dans une entreprise spéculative. 

3) Prêt commercial 

Même s'il faudrait permettre aux compagnies de s'occuper dans une cer-
taine mesure de prêts commerciaux afin de réunir les fonds nécessaires 
pour équilibrer leur passif à court terme, il semble nécessaire de plafonner 
ce genre d'activité si l'on veut distinguer les compagnies régies par cette 
nouvelle mesure législative des banques régies par la Loi sur les banques. 
Les prêts commerciaux et la réception de dépôts d'enteprises commercia-
les constituent des activités appropriées pour une banque. Toutefois, les 
compagnies à l'étude ici se retrouvent plus dans le secteur des dépôts 
d'épargne que dans le domaine bancaire commercial. C'est particulière-
ment important dans le cas des compagnies dont les affaires fiduciaires 
sont considérables à cause du danger de conflit d'intérêts. 

Une limite de 15% des actifs d'une compagnie conviendrait comme maxi-
mum que l'on pourrait prêter sous forme de prêts à des sociétés, autres 
que des prêts hypothécaires faisant partie de la catégorie des prêts hypo-
thécaires mentionnée ci-dessus. Cette limite devrait comprendre les fonds 
avancés sous forme de crédit-bail financier, que ce soit directement ou par 
l'entremise de filiales. 
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4) Limitations générales 

Il semblerait en outre qu'il faudrait limiter la proportion des actifs d'une 
compagnie qui peut être prêtée à un même emprunteur et à ses associés, 
ainsi que la proportion des actifs que l'on peut placer dans les valeurs d'un 
seul émetteur et de ses associés. De plus, il faudrait limiter quelque peu la 
mesure dans laquelle une compagnie pourrait placer ses fonds dans cer-
tains genres particuliers d'actifs comme le marché immobilier ou les 
actions ordinaires. On croit que les règlements pourraient préciser ce genre 
de limitations, car il faudrait définir le concept de l'association entre des 
sociétés différentes et les limites quant à la taille peuvent parfois changer 
de temps à autre. 

La grille suivante semblerait convenir pour le moment: 

• limite des prêts et placements dans une seule entreprise et ses asso-
ciés-25 % du capital-actions et de l'excédent; 

• limite des placements en biens immobiliers ne servant pas à l'usage 
de la compagnie-10% de l'actif; et 

• limite des placements en actions ordinaires-15% de l'actif. 

5) Conflit d'intérêts 

a) Prêts aux dirigeants et aux employés 

En ce qui concerne la limitation des prêts aux dirigeants et aux 
employés, il semble approprié de suivre les prescriptions de la Loi 
sur les banques. En vertu de cette restriction, des prêts peuvent 
être accordés à des dirigeants ou des employés sur garantie hypo-
thécaire de leur résidence, et l'on peut accorder des prêts nantis 
jusqu'à concurrence de 25,000 $ ou du traitement annuel du diri-
geant ou de l'employé, selon le montant le plus élevé. Tout prêt 
supérieur à 25,000 $ doit être approuvé par le conseil d'administra-
tion. 

b) Actionnaires principaux et administrateurs 

La législation actuelle interdit les prêts aux administrateurs de la 
compagnie ou aux actionnaires qui possèdent plus de 10% des 
actions. En outre, une compagnie ne peut accorder de prêt à une 
société ou y faire de placement si un actionnaire principal, un diri-
geant ou un administrateur a une participation importante dans 
cette autre société. Une participation importante est définie comme 
étant 10% du capital-actions. On estime qu'il faudrait maintenir 
ces limites. 

c) Restrictions supplémentaires 

Outre les limites qui existent dans le domaine des conflits d'intérêts, 
il faudrait envisager d'étendre considérablement ces limites, parti- 
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culièrement si rien ne limite les participations dans les grandes 
compagnies. On pourrait envisager à cet égard les restrictions sui-
vantes: 

on pourrait interdire à une compagnie d'acheter des biens 
d'un actionnaire principal ou de lui vendre des biens, sauf 
après en avoir prévenu le surintendant et lui avoir fourni tout 
document dont celui-ci a besoin pour prouver que la transac-
tion est favorable à la compagnie; 

(ii) on pourrait limiter la proportion de l'actif d'une compagnie que 
celle-ci peut avancer sous forme de prêt accordé sur des biens 
immobiliers achetés d'un actionnaire important ou aménagés 
par un actionnaire important; 

(iii) les règles relatives aux conflits d'intérêts pourraient s'appli-
quer aux fonds fiduciaires ainsi qu'aux dépôts; 

(1v) on pourrait habiliter le surintendant des Assurances à identifier 
des placements sous forme de prêts lorsqu'il estime qu'il y a 
conflit d'intérêts important; il pourrait exiger que ces prêts 
soient approuvés par le conseil d'administration et signalés 
publiquement; et 

(v) on pourrait limiter les honoraires de gestion payés par une 
compagnie à un actionnaire principal. 

L'avant-projet de loi n'établit pas de limite de ce genre, car la 
nécessité de mesures supplémentaires à celles qui existent déjà 
pour contrôler les conflits d'intérêts dépend dans une large mesure 
de l'adoption ou non des limites quant à la participation. 

d) Prêt commercial et activités fiduciaires 

Lorsqu'une compagnie de fiducie s'occupe de prêt commercial, on 
propose de lui interdire de placer des fonds fiduciaires dans une 
société ou de lui en prêter si la compagnie de fiducie détient une 
partie importante de la dette impayée de cette société. Cette inter-
diction ne s'appliquerait que lorsque la compagnie de fiducie a le 
pouvoir discrétionnaire de placer les fonds en fiducie. En outre, une 
compagnie de fiducie pourrait se voir empêchée de consentir un 
prêt commercial à une corporation si les actions ou titres de la cor-
poration sont inscrits à la cote officielle. De tels titres ont probable-
ment plus de chance d'apparaître dans des fonds de fiducie que les 
titres non cotés. 

C.3 Pouvoirs fiduciaires 

A l'heure actuelle, les compagnies de fiducie combinent leurs activités fiduciai-
res à celles du secteur de l'épargne alors que les compagnies de prêts hypothé-
caires oeuvrent exclusivement dans le domaine de l'épargne. 

(i) 
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Comme on propose une seule loi pour régir les activités de ces deux genres 
d'institutions, toutes les compagnies assujetties à la Loi auraient le pouvoir de 
se lancer dans le secteur de l'épargne. En outre, les compagnies qui sont 
actuellement des compagnies de fiducie pourraient continuer à exercer leurs 
affaires mais les nouvelles compagnies devraient obtenir le pouvoir en vertu 
d'une disposition spéciale de leurs actes constitutifs. On propose cette appro-
che, car le secteur fiduciaire n'est pas un domaine d'activité où l'on se lance à la 
légère. Il exige un engagement spécifique et à long terme, l'organisation d'un 
personnel compétent et la réunion d'une expertise considérable. Il semble qu'un 
grand nombre de compagnies présentement désignées sous le vocable de com-
pagnies de fiducie s'occupent en fait surtout d'épargne et n'ont pas vraiment 
besoin de pouvoirs fiduciaires. Il semblerait à l'avenir approprié de limiter l'octroi 
de pouvoirs fiduciaires aux compagnies qui ont sérieusement l'intention de 
s'engager à fond dans ce secteur d'activités. 

À l'exception des dispositions législatives régissant les conflits d'intérêts, identi-
fiant clairement les fonds de fiducie et le fonctionnement des fonds de fiducie 
mis en commun, il ne semble pas nécessaire de légiférer tout autre détail parti-
culier au sujet de la conduite des affaires fiduciaires. Cet aspect relève surtout 
de la juridiction provinciale et l'on pourrait donc s'en remettre à la législation 
provinciale pour déterminer les règles de conduite appropriées. 

Les fonds de fiducie mis en commun posent un problème spécial. Ces fonds 
sont généralement fondés sur le principe selon lequel les participants supportent 
entièrement et directement les résultats des gains et pertes de placement sans 
garantie quelconque de la part du fiduciaire. Il est très important que cet aspect 
soit entièrement divulgué et qu'il n'y ait aucune confusion entre ces fonds et les 
fonds déposés dans le cadre d'une relation garantie de débiteur à créancier. Il 
semblerait donc nécessaire de s'assurer qu'aucune compagnie n'organise de 
tels fonds mis en commun d'abord sans le consentement de l'autorité de surveil-
lance et, deuxièmement, que l'on se conforme aux règlements provinciaux ou 
autres régissant la divulgation et d'autres aspects du fonctionnement de tout 
fonds de ce genre. 

Il serait approprié de permettre à une compagnie de fiducie de déléguer certai-
nes de ces fonctions fiduciaires à un ou plusieurs de ses dirigeants, ce qui cons-
tituerait une façon pratique de fonctionnement. On l'a fait en vertu de la législa-
tion régissant les compagnies de fiducie dans certaines juridictions. 

C.4 Généralités 

On pourrait accorder aux compagnies assujetties à cette législation certains 
pouvoirs généraux conformes au secteur de l'épargne. Ces pouvoirs porteraient 
sur des questions comme l'administration d'hypothèques aux noms de tiers, la 
fourniture de services de dépôts de sécurité, l'émission de rentes certaines (pour 
satisfaire à certaines activités REER) et d'autres activités de nature mineure. 
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•En général, les compagnies seraient considérées comme ayant tous les pouvoirs 
d'une personne physique, ce qui éliminerait tout problème posé par des actes 
que l'on pourrait autrement juger ultra vires pour une compagnie. Le contrôle 
des activités d'une compagnie serait cependant assuré par le biais d'une dispo-
sition lui interdisant de se lancer dans tout commerce, affaire ou échange de 
biens, articles et marchandises non prévus dans la loi. En outre, elle ne pourrait 
faire aucun placement ni prêt non autorisé par la mesure législative. 

D. Normes Financières 

On propose d'adopter pour cette mesure législative les exigences de la récente 
révision de la Loi sur les banques. En vertu de ces exigences, on pourrait obliger 
les compagnies à conserver des marges adéquates de capital et d'excédent 
ainsi que des liquidités adéquates et appropriées. Elles devraient en outre se 
conformer aux directives ministérielles à cet égard et à tout règlement qui pour-
rait être adopté par le gouverneur en conseil. 

En vertu de la législation actuelle, les marges minimales de capital et d'excédent 
sont définies au moyen de limites maximales sur le ratio du passif sur le capital 
et l'excédent. Ce coefficient est souvent appelé «ratio d'endettement» d'une 
compagnie. Les compagnies de fiducie commencent maintenant avec un ratio 
d'endettement de douze fois et demie le capital et l'excédent et les compagnies 
de prêts hypothécaires, de quatre fois le capital et l'excédent. Le ratio d'endet-
tement peut être haussé si les règlements internes de la compagnie l'autorisent 
et si le ministre l'approuve. 

On propose que toutes les compagnies régies par cette nouvelle mesure législa-
tive commencent avec un ratio d'endettement de dix fois le capital et l'excé-
dent. Toute augmentation de ce ratio au cours des dix premières années d'exis-
tence d'une compagnie devrait être approuvée spécifiquement à la fois par le 
conseil d'administration et par le ministre. Après dix ans, la compagnie pourrait 
porter, par règlement interne, son ratio d'endettement jusqu'à vingt fois le capi-
tal et l'excédent. Toute augmentation au-dessus de ce palier devrait être con-
forme aux normes financières promulguées par le surintendant des Assurances 
de temps à autre et approuvée par le ministre. 

Cette approche ressemblerait beaucoup au mécanisme de contrôle présente-
ment utilisé, mais serait un peu plus flexible en ceci que les normes financières 
seraient promulguées par le surintendant au lieu d'être adoptées par voie de 
réglementation comme c'est maintenant le cas. En outre, les compagnies qui 
ont plus de dix ans auraient le pouvoir discrétionnaire de porter à vingt leur ratio 
d'endettement. 

Comme dernier mécanisme de contrôle, le ministre aurait le pouvoir de réduire le 
ratio d'endettement d'une compagnie, qu'il ait été adopté ou non avec son 
approbation préalable. 
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Le principe essentiel serait le suivant: chaque compagnie devrait oumettre au 
conseil d'administration une proposition d'établissement d'un ratio d'endette-
ment. La compagnie devrait donc concentrer ses efforts sur la question, ce qui 
devrait déboucher sur le calcul des ratios appropriés compte tenu des caracté-
ristiques particulières de l'actif et du passif de la compagnie. Le contrôle ultime 
serait exercé par l'entremise du ministre qui aurait le pouvoir de réduire tout 
ratio d'endettement, et par l'approbation requise du ministre et le respect des 
lignes directrices ministérielles lorsque le ratio d'endettement dépasse vingt. 

La législation actuelle comporte des exigences spécifiques quant à la liquidité. 
Celles-ci sont cependant rigides et ne tiennent pas compte de certaines formes 
appropriées de liquidité qui existent à l'heure actuelle. En outre, les critères 
actuels sont inadéquats à certains égards, car ils mettent l'accent sur la qualité 
de l'actif afin d'en déterminer la commercialisation. Cependant, les problèmes 
de liquidité ont trait non seulement à la commercialisation des actifs, mais aussi 
à l'effet, sur l'excédent d'une compagnie, de la vente d'actifs en cas d'urgence. 
Cela est aussi lié aux règles applicables à l'évaluation des actifs aux fins des 
rapports financiers. C'est pourquoi on croit qu'il convient de traiter cette ques-
tion par voie de réglementation ou de directive ministérielle au lieu d'essayer 
d'incorporer des règles dans la législation même. 

À cause de l'importance des règles relatives à l'évaluation des actifs dans la 
présentation des états financiers, on estime que la législation devrait comporter 
le pouvoir d'adopter des règles d'évaluation par voie de règlement. Cela se fait 
en réalité en vertu de la législation régissant les compagnies d'assurance. 

Dans l'étude des niveaux appropriés de capital et d'excédent, il importe de 
déterminer si les créances de second rang peuvent être acceptées comme 
marge appropriée de sécurité pour les déposants. Certaines juridictions recon-
naissent en fait que les créances de second rang font en réalité partie de l'avoir 
de la compagnie puisqu'elles représentent une marge additionnelle de sécurité 
pour les créanciers qui ont préséance sur les créanciers de second rang et sur 
les actionnaires. En vertu de la Loi sur les banques, les banques peuvent émet-
tre des débentures de second rang jusqu'à concurrence de 50% de leur capital 
versé et de l'excédent. Le marché financier semble accorder une certaine 
importance aux créances de second rang lorsqu'il évalue l'avoir d'une banque. 
Un principe semblable est appliqué dans certaines autres juridictions. 

Il est vrai que d'autres créanciers ont préséance sur les créanciers de second 
rang lors de toute liquidation et que, par conséquent, les sommes reçues en 
retour de l'émission de titres de créances de second rang peuvent être considé-
rées comme faisant partie de la marge de sécurité d'une compagnie, Il faut 
cependant être prudent à cet égard parce que les créances de second rang 
constituent une marge de sécurité temporaire et que les sommes doivent être 
remboursées lorsque la dette vient à échéance. En outre, il faut payer de l'inté-
rêt sur la dette, ce qui draine continuellement les ressources d'une compagnie 
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en difficulté financière. Par ailleurs, lorsqu'il s'agit d'avoirs véritables, une com-
pagnie peut reporter le paiement des dividendes, ce qui lui donne plus de sou-
plesse pour rétablir ou maintenir sa solidité financière. Ainsi, si l'on reconnaît de 
quelque façon que ce soit que les créances de second rang font partie de la 
base d'emprunt d'une compagnie, il faut le faire en deçà d'une certaine limite et 
sous réserve de contrôles précis. Pour faire face à cette situation, on suggère 
que les créances de second rang soient acceptées comme faisant partie de la 
base d'emprunt d'une compagnie selon que le ministre le juge acceptable de 
temps à autre pour une compagnie donnée. Cela ne devrait cependant pas 
dépasser 50 °A du capital versé et de l'excédent de la compagnie et ne devrait 
pas être accepté si la créance de second rang doit échoir dans moins d'un an. 
Des règles de ce genre peuvent changer de temps à autre selon la conjoncture 
et peuvent peut-être être considérées comme faisant partie du pouvoir discré-
tionnaire du ministre au lieu d'être incorporées dans la législation. 

Il est très important d'établir un équilibre entre l'actif et le passif par le biais des 
échéances et des taux d'intérêt afin d'assurer la stabilité d'une institution qui 
accepte des dépôts. Tout déséquilibre représente un danger pour la stabilité 
financière d'une compagnie et il faudra en tenir compte dans le calcul du capital 
et de l'excédent requis. Si une compagnie n'est pas équilibrée, il lui faut une 
plus large marge de capital et d'excédent pour assurer la sécurité de ses dépo-
sants et des détenteurs de ses titres de créances que ce ne serait autrement le 
cas. Il est cependant difficile et compliqué d'établir des normes spécifiques pour 
ce qui est de l'équilibre entre l'actif et le passif. Il semble plus approprié d'exa-
miner cette question selon les circonstances de chaque compagnie en particu-
lier et d'exercer un contrôle en modifiant le ratio d'endettement, créant ainsi en 
fait des réserves supplémentaires si une compagnie n'est pas bien équilibrée. 

E. Divulgation Financière 

Il semble approprié dans le contexte actuel de suivre la tendance établie par la 
Loi sur les sociétés commerciales canadiennes et la Loi sur les banques. Ces 
exigences sont en général semblables à celles qui existent présentement dans la 
législation et aucune observation spéciale ne semble nécessaire. 

Pour ce qui est de l'administration, il serait intéressant de pouvoir accorder aux 
compagnies plus de latitude quant au choix de leur exercice financier. A l'heure 
actuelle, toutes les compagnies de fiducie et de prêt doivent en fait choisir un 
exercice financier qui correspond à l'année civile. Cette situation comporte cer-
tes de nombreux avantages, particulièrement pour ce qui est de la publication 
des états des compagnies dans le rapport du surintendant des Assurances, 
mais il semble que l'on est enclin à accorder aux compagnies plus de latitude 
pour choisir leur propre exercice financier. 

Les recours actuels prévus dans la législation suffisent généralement pour proté-
ger les intérêts des déposants lorsqu'une institution a des difficultés financières. 
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Lorsqu'il juge qu'il y a des problèmes financiers, le surintendant des Assurances 
fait rapport au ministre qui, s'il est d'accord avec le surintendant et après avoir 
permis à la compagnie de se faire entendre, a le choix entre plusieurs solutions. 

Même si ces procédures sont généralement adéquates, l'expérience a démontré 
que dans certains cas, il peut être nécessaire de procéder beaucoup plus rapi-
dement que ce n'est possible s'il faut accorder une audience à la compagnie et 
obtenir une ordonnance du tribunal pour permettre à l'autorité de surveillance 
d'assumer le contrôle des opérations d'une compagnie, ce qui n'est pas la 
même chose que prendre le contrôle de ses actifs. On signale à ce sujet qu'en 
vertu de la Loi sur les banques, si l'Inspecteur général des banques signale au 
ministre qu'il croit qu'une banque ne pourra payer son passif à mesure qu'il 
vient à échéance, le ministre peut nommer sur-le-champ un curateur qui a plein 
pouvoir de diriger les affaires de la banque. Cela permet d'agir très rapidement 
afin de préserver les actifs et les droits des créanciers en cas de difficultés finan-
cières. Il semble que les recours actuels prévus à la Loi sur les compagnies fidu-
ciaires et à la Loi sur les compagnies de prêt pourraient être élargis ou modifiés 
afin de permettre la nomination sans retard de l'équivalent d'un curateur 
lorsqu'une telle intervention semble nécessaire. On pourrait conserver les dispo-
sitions actuelles qui prévoient la tenue d'une audience et l'émission d'une 
ordonnance du tribunal lorsque la situation n'est pas extrêmement urgente. 

F. Utilisation de l'Expression «Banque d'Épargne» 

En vertu de la Loi sur les banques, il est interdit d'utiliser le terme «banque» seul 
ou avec d'autres mots pour indiquer ou décrire les affaires d'une société au 
Canada, à moins que l'usage du terme ne soit autorisé spécialement par législa-
tion. Les compagnies régies par la Loi sur les banques d'épargne de Québec 
sont autorisées à s'appeler «banque d'épargne». 

Dans le contexte de la révision législative étudiée ici, des discussions antérieures 
démontrent clairement que les compagnies intéressées oeuvrent en fait dans le 
secteur de l'épargne et se conduisent essentiellement de la même manière 
qu'une banque d'épargne assujettie à la législation actuelle sur les banques 
d'épargne. Il semble donc approprié d'autoriser toutes les compagnies assujet-
ties à cette nouvelle législation à utiliser l'expression «banque d'épargne» dans 
leur nom si elles le désirent et à utiliser cette expression pour décrire leurs affai-
res et activités, sous réserve de certaines limites et conditions. 

Il faudrait faire des exceptions à ces appellations et autorisations dans le cas 
des compagnies qui sont régies par cette nouvelle législation et qui ont le pou-
voir d'agir comme fiduciaires, mais non comme intermédiaires financiers. En 
outre, toute compagnie régie par cette loi qui n'accepte pas du public des 
dépôts remboursables sur demande ou sur bref préavis ne devrait pas avoir le 
droit d'utiliser l'expression «banque d'épargne» dans son nom ou pour décrire 
ses affaires. En fait, ces compagnies seraient mieux désignées par le vocable 
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«compagnie de prêt» ou «compagnie de prêt hypothécaire» ou peut-être «com-
pagnies de prêt et d'épargne». Certaines compagnies de prêt actuelles feraient 
partie de cette catégorie, particulièrement celles qui sont des filiales de banques 
à charte. Il est donc recommandé que toutes les compagnies régies par cette 
nouvelle loi soient désignées par l'appellation banques d'épargne et autorisées 
à utiliser cette expression, sauf dans les cas suivants: 

1. Le S compagnies qui sont autorisées à transiger des affaires fiduciaires 
seulement. 

2. Les compagnies qui sont des filiales de banques à charte. 

3. Les compagnies à qui une disposition de leurs statuts interdit d'accepter 
des 'dépôts remboursables sur demande ou sur avis de moins d'un an. 

Lorsqu'une compagnie assujettie à cette législation a des pouvoirs fiduciaires en 
plus ee ceux d'accepter des dépôts, elle devrait être obligée d'inclure le mot 
«fiducie» à son nom, mais elle devrait avoir la faculté d'inclure ou non l'expres-
sion «banque d'épargne» à son nom. Certaines compagnies de fiducie actuelles 
aimeront peut-être garder leur nom au lieu d'y ajouter l'expression «banque 
d'épargne», 

G. Liquidation et Dissolution 

La Loi sur les compagnies fiduciaires et la Loi sur les compagnies de prêt ne 
contiennent pas de disposition traitant de la liquidation d'une compagnie. Tou-
tes ces questions Sont régies par la Loi sur les liquidations. Comme le Parlement 
est présentement saisi d'un projet de loi révisant la Loi sur la faillite et comme 
cette révision prévoira la dissolution des compagnies de fiducie et des compa-
gnies de prêt insolvables, la législation proposée comprend des procédures de 
dissolution d'institutions solvables si nécessaire. Les propositions sont fondées 
sur les dispositions pertinentes de la Loi sur les banques et de la Loi sur les 
sociétés commerciales canadiennes. 

Le projet de loi sur la faillite prévoit que le passif représenté par les dépôts a 
préséance sur tous les passifs généraux lors de la dissolution d'une banque ou 
d'une autre institution qui accepte des dépôts. Il ne semble pas nécessaire de 
traiter de cette question dans la législation à l'étude ici, sauf si le projet de loi sur 
la faillite devait être retardé considérablement. 
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Partie 111---ConcluSion 

L'avent-projet de loi. englobe, à quelques eneptions,près, les propOsitions légis-
latives semblables à celles du, présent, document. Parmi les exCeptions, notons 
la limitation de la propriété d'actions per des résid.ents et l'élaboration des dis-
positions visent à éviter les conflits d'intérêts dan& toute advité de placement 
ou de prêt. Les  d.écisione, finales relatives à ces questions et la rédaction deS 
modifications à l'avant-projet de loi, ne seront effectuées qu'à. la suite des : dis-
cussions qui auront lieu avec les parties Intéressées. 

La formation de nouvelles coMpagnies appartenant a des, norrésidents est 
maintenant assujettie au pouvoir discrétionnaire du ministre; l'imposition de lime 
tes statutaires telles qu'indiquées plus t'eut fera l'Objet d'autres discusSions. Le, 
pouvoir d'émettre une directive A l'égard du eatut  de résident des sociétés 
canadiennes et d'élargir les pouvoirs permettânt, en cas, d'urgence, de prendre  
le contrôle d'une compagnie en difficulté feront .également l'objet de. plus, 
amples discussions., 
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