MODIFICATION DE L INSTRUCTION GENERALE RELATIVE AU
REGLEMENT 45-106 SUR LES DISPENSES DE PROSPECTUS

1. La partie 3 de I’Instruction genérale relative au Reglement 45-106 sur les dispenses de
prospectus est modifiée par I’insertion, aprés I’article 3.11, des suivants :

« 3.12. Dispense pour financement de I’émetteur coté
1) Admissibilité de I’émetteur

La dispense pour financement de I’émetteur coté prévue a I’article 5A.2 du
reglement soustrait a I’obligation de prospectus I’émetteur assujetti dont les titres sont inscrits a la
cote d’une bourse reconnue par une autorité en valeurs mobiliéres dans un territoire du Canada.
Elle vise a lui permettre de réunir aupres de quiconque un montant limité de capitaux en s’appuyant
sur ses documents d’information continue. Toutefois, il doit avoir été émetteur assujetti dans au
moins un territoire du Canada pendant au moins 12 mois avant le placement, et avoir déposeé tous
les documents d’information périodique et occasionnelle requis.

Outre I’obligation d’inscription a la cote, le sous-paragraphe ¢ du paragraphe 1 de
I’article 5A.2 dispose que la dispense n’est pas ouverte a I’émetteur dont les activités
d’exploitation ont cessé ou I’actif principal consiste en la trésorerie ou des équivalents de trésorerie
ou en son inscription a la cote. En vertu du sous-paragraphe e du méme paragraphe, elle ne
s’applique pas non plus a I’émetteur qui compte employer le produit du placement pour réaliser
une acquisition significative, une opération de restructuration ou toute autre opération nécessitant
I’approbation de porteurs. Ces conditions ont pour but d’assurer que I’émetteur s’en prévalant
possede une entreprise en exploitation déja décrite dans ses documents d’information actuels. Nous
nous attendons de I’émetteur comptant recueillir des capitaux en vue de financer une acquisition
significative ou une operation de restructuration en placant des titres aupres d’investisseurs
individuels qu’il le fasse sous le régime de prospectus afin que les souscripteurs éventuels
disposent d’information compléte, véridique et claire a propos de I’emploi prévu du produit.

2) Titres de capitaux propres inscrits a la cote

Sous le régime de la dispense pour financement de I’émetteur coté, I’émetteur ne
peut offrir que des titres de capitaux propres inscrits a la cote, des titres convertibles en titres de
capitaux propres inscrits a la cote, comme des bons de souscription, ou des titres convertibles en
unités composées de titres de capitaux propres inscrits a la cote et de bons de souscription, tels que
des bons de souscription spéciaux ou des recus de souscription. Il lui est cependant interdit par le
sous-paragraphe e du paragraphe 1 de I’article 5A.2 d’effectuer tout placement de recus de
souscription uniquement convertibles a la cloture, par I’émetteur, d’une acquisition significative,
d’une opération de restructuration ou de toute autre opération nécessitant I’approbation des
porteurs en vertu du droit des sociétes, des exigences de la bourse ou des documents constitutifs
de I’émetteur.

3) Suffisance des fonds disponibles et montant minimum a recueillir

Il n’y a pas de montant minimum a recueillir sous le régime de la dispense pour
financement de I’émetteur coté. Neanmoins, I’émetteur qui, a I’issue du placement, ne disposera
pas de suffisamment de fonds pour atteindre ses objectifs commerciaux et répondre a tous ses
besoins de trésorerie pour 12 mois doit en fixer un a ces fins.

4) Dép6t du document prévu a I’ Annexe 45-106A[x], Document de financement de
I’émetteur coté

Avant de demarcher des souscripteurs sous le régime de la dispense pour
financement de I’émetteur coté, I’émetteur doit déposer le communiqué annoncgant le placement
ainsi que le document prévu a I’Annexe 45-106A[x], Document de financement de I’émetteur coté
("« Annexe 45-106A[x] »), diment rempli, auprés de I’agent responsable, sauf au Québec, ou de
I’autorite en valeurs mobilieres de chaque territoire ou le placement a lieu, et ce, méme s’il n’y est
pas émetteur assujetti.



5) Faits importants et changements importants

L’émetteur doit veiller a ce que I’information fournie au souscripteur dans le
document prévu a I’ Annexe 45-106A[x] ddment rempli et certains de ses documents d’information
continue révele tout fait important sur lui et les titres offerts et ne contienne aucune information
fausse ou trompeuse. Cette obligation vaut pour tout document d’information continue qu’il a
déposé en vertu de la législation en valeurs mobilieres canadienne a compter de la premiére des
deux dates entre i) celle tombant 12 mois avant la date de ce document et ii) celle du dépdt de ses
derniers états financiers annuels audités.

En vertu de la legislation en valeurs mobiliéres, un « fait important » a I’égard d’un
titre émis ou dont I’émission est projetée s’entend généralement de tout fait dont il est raisonnable
de s’attendre qu’il aura un effet appréciable sur le cours ou la valeur de ce titre. On se reportera a
I’article 4.3 de I’Instruction générale 51-201 : Lignes directrices en matiére de communication de
I’information pour des exemples d’événements ou d’éléments d'information pouvant étre
importants.

Selon I’article 5A.3 du reglement, s’il survient un changement important dans ses
affaires apres le déepot du communiqué annoncgant le placement et avant la cl6ture de ce dernier,
I’émetteur doit mettre fin au placement jusqu’a ce qu’il ait, entre autres choses, modifié le
document prévu a I’ Annexe 45-106A[x] et publié un avis a cet égard. Il est également tenu de se
conformer a ses obligations en vertu de la partie7 du Réglement 51-102.
L’expression « changement important » est définie dans la législation en valeurs mobilieres
canadienne.

6) Responsabilité pour information fausse ou trompeuse

Si le document prévu a I’Annexe 45-106A[x] ddment rempli contient de
I’information fausse ou trompeuse, les souscripteurs de titres placés sous le régime de la dispense
pour financement de I’émetteur coté disposent d’un droit contractuel de résolution contre
I’émetteur. Nous rappelons aux émetteurs qu’ils sont tenus d’attester, a la premiere page de ce
document, que celui-ci, ainsi que tout document déposé en vertu de la législation en valeurs
mobiliéres canadienne a compter de la premiére des deux dates entre celle tombant 12 mois avant
la date du document et celle du dépdt de leurs derniers états financiers annuels audités, révelent
tout fait important sur eux et les titres placés et ne contiennent aucune information fausse ou
trompeuse. Si un document déposé durant cette période renferme de I’information de cette nature,
I’attestation sera elle aussi fausse ou trompeuse, et les souscripteurs de titres sous le régime de la
dispense pourront alors exercer le droit contractuel de résoudre leur contrat de souscription.

L’émetteur serait également exposé aux sanctions civiles relatives au marché
secondaire prévues par la législation en valeurs mobilieres canadienne, envers les acquéreurs sur
le marché secondaire de méme que les souscripteurs sous le régime de la dispense pour
financement de I’émetteur cote.

7) Documents a déposer apres le placement

Dans les 10 jours suivant le placement de titres sous le regime de la dispense pour
financement de I’émetteur coté, I’émetteur doit déposer une déclaration de placement avec
dispense en la forme prévue a I’Annexe 45-106A1, Déclaration de placement avec dispense dans
tout territoire ou des titres ont été places. Se reporter I’article 5.1 de la présente instruction générale
pour de plus amples renseignements a ce sujet.

Le paragraphe 3 de I’article 6.3 du réglement prévoit une dispense de I’obligation
de remplir I’Appendice 1 de I’Annexe 45-106A1 (Renseignements confidentiels sur le
souscripteur ou I’acquéreur) pour les placements effectués sous le régime de la dispense pour
financement de I’émetteur cote.

8) Prise ferme déguisée
Les titres placés sous le régime de la dispense pour financement de I’émetteur coté

ne font I’objet d’aucune restriction a la revente en vertu du Reglement 45-102 sur la revente de
titres (chapitre V-1.1, r. 20) (le « Reglement 45-102 »). L’émetteur peut se prévaloir de la dispense
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pour placer des titres aupres de tous les investisseurs, et non pas seulement de ceux d’une catégorie
donnée.

Dans la législation en valeurs mobilieres, la définition de I’expression
« placement » inclut toute opération ou série d’opérations supposant une souscription ou un achat
et une vente, ou un rachat et une revente, dans le cadre d’un placement ou accessoirement a un
placement. Au Québec, la définition englobe egalement ces operations.

Dans les cas ou la dispense vise a placer des titres auprés d’un seul souscripteur ou
d’un petit groupe de souscripteurs reliés et que ceux-ci les revendent immédiatement sur le marché
secondaire, il peut sembler qu’ils n’avaient pas vraiment I’intention d’investir dans I’émetteur. Le
placement sous le régime de la dispense et la revente ultérieure peuvent en fait étre considérés
comme une seule et méme opération de placement. Pour que soit respectée la législation en valeurs
mobilieres, les acquéreurs ultérieurs devraient disposer du document prévu a I’ Annexe 45-106 A[X]
ddment rempli et des droits conférés par la dispense.

Par ailleurs, les souscripteurs de titres ayant I’intention de les revendre
immédiatement sur le marché secondaire devraient tenir compte de la définition attribuée a
I’expression « preneur ferme » dans la législation en valeurs mobiliéres et déterminer s’ils sont
tenus d’étre inscrits. L’article 1.7 de la présente instruction générale donne des indications sur ce
qui est attendu des preneurs fermes qui souscrivent des titres sous le régime de la dispense de
prospectus dans I’optique de les revendre (ou de les placer) immédiatement.

9) Critére de I’inscription en fonction de I’exercice de I’activité de courtier ou de
conseiller

La dispense pour financement de I’émetteur coté n’exige pas la souscription des
titres par I’entremise d’un courtier. Il s’agit d’une dispense de I’obligation de prospectus
uniquement, et non pas de I’obligation d’inscription a titre de courtier.

L’émetteur qui se prévaut de la dispense pour offrir ses propres titres devrait
déterminer si lui-méme, ou tout agent de placement auquel il fait appel, doit étre inscrit. Se reporter
a I’article 1.6 de la présente instruction génerale. L’instruction géneérale relative au Reglement
31-103 expose la fagon dont s’applique le critere de I’inscription en fonction de I’exercice de
I’activite.

10)  Recours aux services d’un courtier inscrit dans le cadre d’un placement sous le
régime de la dispense pour financement de I’émetteur coté

L’émetteur peut engager un courtier en placement ou un courtier sur le marché
dispense inscrit pour I’aider a effectuer son placement sous le régime de la dispense pour
financement de I’émetteur coté.

Le courtier sur le marché dispensé peut faciliter les placements sous le régime de
la dispense puisque ceux-ci sont dispenses de prospectus. Toutefois, a I’issue du placement, il ne
peut faciliter la revente des titres, car cette activité est une opération sur des titres contraire a la
disposition ii du sous-paragraphe d du paragraphe 2 de I’article 7.1 du Réglement 31-103.

11)  ROle de la personne inscrite dans un placement sous le régime de la dispense pour
financement de I’émetteur coté

La personne inscrite qui participe a un placement de titres sous le régime de la
dispense doit se conformer a ses obligations a ce titre, notamment en matiere de connaissance du
client et du produit, et d’évaluation de la convenance. Nous nous attendons a ce que toutes les
personnes inscrites soient au fait des autres indications fournies par les ACVM a I’égard ces
obligations, et a ce qu’elles reperent et traitent les conflits d’intéréts.

« 3.13. Etablissement du document prévu a I’ Annexe 45-106A[X]

Systeme de numérotation et indications générales




La numerotation du présent article correspond a celle des parties et des rubriques
de I’Annexe 45-106A[X].

Instructions, rubrique 1, Apercu du document d’offre

Lorsqu’ils établissent le document prévu a I’Annexe 45-106A[x], les émetteurs
devraient retenir qu’il se veut un document d’information concis et facile a comprendre. Nous nous
attendons généralement a ce qu’il ait au plus 5 pages.

Partie 1, rubrigue 2, Détail du placement

A la rubrique 2 de la partie 1 de I’Annexe 45-106A[x], des précisions sont exigées
sur le placement, notamment sa date de cléture prévue (si elle est connue). Nous rappelons aux
émetteurs qu’en vertu du sous-paragraphe o du paragraphe 1 de I’article 5A.2 du reglement, la date
de clbture définitive du placement doit tomber au plus tard 45 jours apres celle de la publication
et du dépdt du communiqué annongant ce dernier.

Partie 1, rubrigue 3, Mention obligatoire, paragraphe a, Déclarations

La rubrique 3 de la partie 1 de I’Annexe 45-106A[X] exige certaines déclarations
de I’émetteur. 1l revient a ce dernier et a sa direction de s’assurer que les déclarations prévues au
paragraphe a sont exactes et le demeureront jusqu’a la cl6ture du placement, puisqu’il s’agit de
conditions de la dispense.

Partie 1, rubrigue 3, Mention obligatoire, paragraphe b, Attestation

En vertu de la rubrique 3 de la partie 1 de I’Annexe 45-106A[x], I’émetteur est tenu
d’attester que le document prévu a cette annexe, ainsi que les documents d’information continue
déposés a compter de la premiére des deux dates entre celle tombant 12 mois avant la date de ce
document et celle du dépdt de ses derniers états financiers audites, révelent tout fait important au
sujet de I’émetteur et des titres placés et ne contiennent aucune information fausse ou trompeuse.

Nous rappelons aux émetteurs que les souscripteurs sous le regime de la dispense
pour financement de I’émetteur coté ont d’un droit contractuel de résolution en cas d’information
fausse ou trompeuse dans le document prévu a I’Annexe 45-106A[x] ou dans les documents
d’information continue déposés dans le délai déterminé.

De plus, ils sont, avec leurs dirigeants, exposés aux sanctions civiles relatives au
marché secondaire pour I’information figurant dans le document prévu a I’ Annexe 45-106A[x],
tant a I’égard des souscripteurs sous le régime de la dispense que des acquéreurs sur le marché
secondaire.

Partie 2, rubrique 6, Faits importants

Sous la rubrique 6 de la partie 2 du document prévu a I’Annexe 45-106A[x] doit
étre indiqué tout fait important au sujet de I’émetteur ou des titres placés qui ne figure pas ailleurs
dans ce document ou dans tout autre document dépose par I’émetteur durant la période déterminée.
Se reporter au paragraphe 5 de I’article 3.12 pour des indications a cet égard.

Lorsqu’une personne a la propriété véritable de titres de I’émetteur, ou exerce une
emprise sur de tels titres, directement ou indirectement, lui assurant 10 % ou plus des droits de
vote rattachés a I’ensemble des titres comportant droit de vote de I’émetteur, cette information peut
constituer un fait important en vertu de la législation en valeurs mobiliéres. L’émetteur qui n’a pas
fourni I’information a propos de la personne dans les 12 mois précédant immediatement la date du
document prévu a I’ Annexe 45-106A[X] devrait envisager d’inclure les renseignements suivants a
son sujet :

a) le nom de la personne;

b) le nombre ou la valeur des titres dont elle la propriété véritable ou
sur lesquels elle exerce une emprise;



C) le nombre ou la valeur des titres de toute catégorie de titres de
I’émetteur dont elle aura la propriété véritable ou sur lesquels elle exercera une emprise apres le
placement et le pourcentage de I’ensemble des titres en circulation que ce nombre ou cette valeur
représente.

Partie 3, rubrigue 8, Fonds disponibles

La rubrique 8 de la partie 3 de I’Annexe 45-106A[x] exige d’expliquer toute baisse
significative survenue dans le fonds de roulement de I’émetteur depuis ses derniers états financiers
annuels audités. Le fonds de roulement correspond aux actifs courants (a la fin du dernier mois),
moins les passifs courants (a la fin du dernier mois).

Serait considéré comme une baisse significative tout changement du fonds de
roulement qui suscite une incertitude importante quant a I’hypothése de continuité d’exploitation
de I’émetteur, ou tout changement dans la variation du fonds de roulement le faisant fluctuer du
solde positif a I’insuffisance.

La rubrique 8 de la partie 3 de I’Annexe 45-106A[x] oblige I’émetteur a remplir un
tableau indiquant le montant et la source des fonds disponibles apres le placement. Une des
conditions de la dispense pour financement de I’émetteur coté est que I’émetteur s’en prévalant ne
peut clore le placement que s’il s’attend raisonnablement a avoir, a la cl6ture, assez de fonds
disponibles pour atteindre ses objectifs commerciaux et répondre a tous ses besoins de trésorerie
pour 12 mois. Autrement dit, le montant total en dollars qu’il inscrit a la ligne G de la colonne
« Dans I’hypothése d’un montant minimum » ou de la colonne « Dans I’hypothese de la prise de
livraison de 100 % des titres offerts », si le montant minimum représente I’ensemble des titres
offerts, doit suffire a réaliser ces objectifs (indiqués sous la rubrique 7 de la partie 2 du document
prévu a I’ Annexe 45-106A[X]) et a combler tous ces besoins pour 12 mois.

Partie 3, rubrigue 9, Emploi des fonds disponibles

Selon la rubrique 9 de la partie 3 de I’Annexe 45-106A[x], I’émetteur doit présenter
I’emploi prévu des fonds disponibles indiqueés a la rubrique 8. Selon les modalités de la dispense
pour financement de I’émetteur coté, le produit du placement ne peut étre affecté a une acquisition
qui est une acquisition significative en vertu de la partie 8 du Réglement 51-102, a une opération
de restructuration au sens du Reglement 51-102, ni a aucune autre opération nécessitant
I’approbation de porteurs en vertu du droit des sociétés, des exigences de la bourse ou des
documents constitutifs de I’emetteur.

Partie 5, rubrique 13, Droits du souscripteur

La rubrique 13 de la partie 5 de I’Annexe 45-106A[x] exige que I’émetteur
fournisse les mentions obligatoires sur les droits du souscripteur sous le régime de la dispense pour
financement de I’émetteur coté. Se reporter au paragraphe 6 de I’article 3.12 pour une description
de ces droits contractuels de méme que des droits sous le régime des sanctions civiles relatives au
marché secondaire prévues dans la législation en valeurs mobiliéres canadienne. ».



