
Avis 51-331 du personnel des ACVM 
 

Rapport sur l’examen par le personnel des ACVM de l’information sur la 
rémunération de la haute direction 

 
 
I.  INTRODUCTION 
 

Le 18 septembre 2008, les Autorités canadiennes en valeurs mobilières (ACVM) 
ont annoncé qu’elles prenaient le Projet de modifications modifiant la Norme canadienne 
51-102 sur les obligations d’information continue (la « règle »), qui introduit l’Annexe 
51-102A6, Déclaration de la rémunération de la haute direction - pour les exercices se 
terminant le 31 décembre 2008 ou après cette date (l’« annexe »). La règle est entrée en 
vigueur dans l’ensemble des territoires représentés au sein des ACVM le 31 décembre 
2008. 
 
 En général, les ACVM font le suivi des nouvelles règles au cours de l’année suivant 
leur mise en œuvre pour s’assurer qu’ils produisent les résultats escomptés. Pour ce faire, 
elles effectuent souvent des examens ciblés de la conformité, entre autres. 
 
 Au printemps 2009, le personnel de la British Columbia Securities Commission, de 
l’Alberta Securities Commission, de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario et 
de l’Autorité des marchés financiers (« nous ») a entrepris des examens ciblés de 
l’information sur la rémunération de la haute direction afin d’évaluer sa conformité aux 
obligations d’information prévues à l’annexe. Nous avons examiné 70 émetteurs assujettis 
au total. Le présent avis présente les conclusions de ces examens. 
 
II.  OBJECTIF ET PORTÉE 
 
 Les examens s’intéressaient à l’information sur la rémunération de la haute 
direction de sociétés pour les exercices se terminant le 31 décembre 2008 ou après cette 
date. Les principaux objectifs visés étaient les suivants : 
 

• évaluer la conformité aux obligations de déclaration de la rémunération de la 
haute direction; 

 
• utiliser les résultats de ces examens pour renseigner les sociétés sur les 

nouvelles obligations; 
 
• cerner toutes les obligations nécessitant des précisions ou davantage 

d’explications pour aider les sociétés à remplir leurs obligations d’information. 
 
Dans le but d’atteindre ces objectifs, nous avons conçu nos examens de façon à ce 

qu’ils nous permettent de constater si les sociétés fournissent aux investisseurs de 
l’information de meilleure qualité sur la rémunération de la haute direction. Cette 
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information devrait leur donner un aperçu de la rémunération de la haute direction en tant 
qu’aspect essentiel de la gestion et de la gouvernance de la société, et les aider à 
comprendre la façon dont le conseil d’administration prend ses décisions en la matière. 
 
III. OBSERVATIONS GÉNÉRALES 
 
 Des 70 sociétés ayant fait l’objet d’un examen, 62 avaient déposé une déclaration de 
la rémunération de la haute direction qui répondait de façon générale aux obligations 
prévues à l’annexe. Néanmoins, nous avons demandé à la plupart de ces sociétés d’apporter 
des améliorations à l’information présentée dans les documents déposés à l’avenir, 
particulièrement à l’égard des problèmes importants abordés dans le présent avis. Huit des 
sociétés examinées ont fourni de l’information qui ne répondait pas aux normes minimales 
acceptables. Nous leur avons enjoint de déposer de l’information supplémentaire sur la 
rémunération de la haute direction dans leurs documents d’information occasionnelle. 
 
 Un certain nombre de sociétés examinées n’ont pas donné d’explications suffisantes 
dans l’analyse de la rémunération sur la façon dont chaque élément de la rémunération est 
lié au rendement de chacun des membres de la haute direction visés. Nous avons observé à 
de nombreuses reprises que l’analyse de la rémunération ne décrivait pas de manière 
exhaustive ou précise le processus décisionnel relatif à la rémunération de la haute 
direction. Il nous a été souvent impossible de lier les explications données dans l’analyse de 
la rémunération au reste de l’information sur la rémunération de la haute direction de la 
société, notamment au tableau sommaire de la rémunération. Ce fait était particulièrement 
préoccupant en ce qui concerne les objectifs de performance et les conditions similaires. 
 
 Certaines sociétés n’ont pas fait de déclaration complète sur l’utilisation de 
références d’étalonnage et l’établissement d’objectifs de performance. 
 
 Un nombre important de sociétés assujetties à l’obligation de fournir une 
représentation graphique de la performance n’ont pas comparé de façon détaillée la 
tendance indiquée par le graphique à celle de la rémunération des membres de la haute 
direction de la société.  
 
 Bien que la plupart des sociétés se soient conformées de façon générale aux 
obligations relatives à l’information à fournir dans le tableau sommaire de la rémunération, 
un certain nombre n’ont pas satisfait à certaines obligations prévues à la rubrique 3 de 
l’annexe. 
 
 Nous avons également décelé des problèmes importants en ce qui concerne 
l’information sur les prestations en vertu d’un plan de retraite et sur les prestations en cas 
de cessation des fonctions et de changement de contrôle. 
 
 La plupart des problèmes importants touchant l’information que nous signalons 
dans la partie IV ci-dessous comptent parmi les plus courants. D’autres problèmes, même 
s’ils représentent des cas isolés, sont également soulignés, car ils se rapportent à une 
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obligation fondamentale de l’objectif de l’information sur la rémunération de la haute 
direction. 
 
 En plus de ces problèmes importants, nous avons repéré, au cours de nos examens, 
certains autres problèmes qui sont abordés brièvement à la partie V ci-après. 
 
 Le présent avis ne vise pas à présenter un résumé complet de toutes nos 
préoccupations au sujet de l’information sur la rémunération de la haute direction. 
 
IV. PROBLÈMES IMPORTANTS TOUCHANT L’INFORMATION 
 
 Le tableau suivant résume les problèmes importants touchant l’information que 
nous avons repérés au cours de nos examens. Chacun de ces problèmes est expliqué dans 
l’une des rubriques faisant suite au tableau. Ces observations insistent sur les principes dont 
toutes les sociétés devraient tenir compte dans leur information sur la rémunération de la 
haute direction. 
 
Tableau 1 
 

Domaine 
 

Problème important  Nombre de 
sociétés 

présentant des 
problèmes 
importants  

Analyse de la 
rémunération 

Objectifs de performance ou conditions 
similaires 

45 

 Étalonnage 42 
 Représentation graphique de la 

performance 
16 

Tableau sommaire de la 
rémunération 

Juste valeur à la date d’attribution des 
attributions sur plusieurs exercices 

3 

 Rapprochement de la juste valeur à la 
date d’attribution et de la juste valeur 
comptable 

15 

Prestations en vertu d’un 
plan de retraite 

Prestations annuelles à vie payables à la 
fin du dernier exercice 

1 

Prestations en cas de 
cessation des fonctions et 
de changement de contrôle  

Quantification 
 

13 
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A. Objectifs de performance ou conditions similaires  
 

Le paragraphe 4 de la rubrique 2.1 de l’annexe prévoit la présentation des objectifs 
de performance ou des conditions similaires. De tous les éléments d’information, les 
objectifs de performance sont ceux à l’égard desquels nous avons trouvé le plus de 
problèmes importants. 

 
1. Lien avec d’autres éléments d’information sur la rémunération de la haute 

direction 
 
 Certaines sociétés n’ont pas établi de lien entre les objectifs de performance décrits 
dans l’analyse de la rémunération et l’information figurant au tableau sommaire de la 
rémunération, et inversement. 
 

Exemple 1 
 
Une société déclare l’octroi d’une prime à un membre de la haute direction visé, 

mais l’analyse de la rémunération n’explique pas que la prime a été octroyée en raison de 
l’atteinte des objectifs de performance. Inversement, une autre société mentionne dans son 
analyse de la rémunération que les objectifs de performance ont été atteints, mais le 
tableau sommaire de la rémunération indique qu’aucune prime n’a été gagnée. 
 
 Ces sociétés auraient dû établir un lien explicite entre les objectifs de performance 
indiqués dans l’analyse de la rémunération et la rémunération du membre de la haute 
direction visé déclarée dans le tableau sommaire de la rémunération. Par exemple, si une 
société présente un objectif de performance fondé sur une mesure objective dans son 
analyse de la rémunération et que le tableau sommaire de la rémunération indique qu’une 
prime a été gagnée, l’analyse de la rémunération devrait également présenter la mesure de 
la performance atteinte ainsi que les raisons de l’octroi. 
 

2. Objectifs de la société par opposition à performance individuelle  
 
 Certaines sociétés n’ont pas décrit de façon exhaustive et précise l’importance 
relative des objectifs de la société et des objectifs de performance individuels dans les 
décisions en matière de rémunération de la haute direction. 
 

Exemple 2 
 
Une société fournit de l’information utile sur les objectifs de performance de la 

société et mentionne en outre que la performance individuelle a également été évaluée en 
fonction d’autres objectifs de performance. Toutefois, elle ne précise pas l’importance 
relative des objectifs de performance de la société et de la performance individuelle d’un 
membre de la haute direction visé dans la détermination de la rémunération déclarée de 
celui-ci. 

 
 La société aurait dû apporter ces précisions dans son analyse de la rémunération. 
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3. Pouvoir discrétionnaire 
 
 Un certain nombre de sociétés ont exercé leur pouvoir discrétionnaire pour 
augmenter ou réduire la rémunération après l’établissement initial des objectifs de 
performance, mais n’ont pas expliqué en détail les modalités d’exercice de ce pouvoir dans 
leur analyse de la rémunération. 
 

Exemple 3 
 
Une société déclare avoir fixé des objectifs de performance fondés sur des mesures 

objectives au début de l’exercice, mais ne quantifie pas ces mesures dans son analyse de la 
rémunération. Elle estime que les mesures objectives visaient simplement à servir de 
balises et que le versement des primes et les critères d’attribution sont laissés à la 
discrétion du conseil d’administration. 
 
 La société aurait dû préciser dans l’analyse de la rémunération que les mesures 
objectives ne visaient qu’à servir de balises et y expliquer l’importance du pouvoir 
discrétionnaire du conseil dans la détermination des primes effectivement versées à chaque 
membre de la haute direction visé. 
 

4. Mesures objectives 
 
 Un certain nombre de sociétés n’ont pas quantifié les objectifs de performance 
fondés sur des mesures objectives, par exemple le bénéfice par action, le BAIIA, la 
croissance des ventes nettes et les cibles opérationnelles. L’obligation de quantifier les 
mesures objectives s’applique, que ces mesures soient des balises ou des cibles réelles. 
 
 Dans l’exemple 3 ci-dessus, la société n’a pas quantifié les objectifs de performance 
qui étaient fondés sur des mesures objectives. Même si ces mesures ne visaient qu’à servir 
de balises, la société aurait dû les quantifier dans l’analyse de la rémunération. Comme il 
est indiqué ci-dessus, le fait que le versement des primes soit laissé à la discrétion du 
conseil d’administration devrait avoir été précisé dans l’analyse de la rémunération afin de 
mettre la quantification des mesures objectives en contexte. 
 

5. Dispense pour information « gravement préjudiciable » 
 
 Le paragraphe 4 de la rubrique 2.1 prévoit une dispense de l’obligation de déclarer 
des objectifs de performance précis lorsque la communication de cette information serait 
gravement préjudiciable aux intérêts de la société. Des sociétés ont tenté indûment de se 
prévaloir de cette dispense. 
 
 
 
 
 

Exemple 4 
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Une société déclare que les primes des membres de la haute direction visés sont 

fondées, en partie, sur l’atteinte par celle-ci de la cible de BAIIA au cours de l’exercice. 
Cependant, elle ne quantifie pas la cible de BAIIA, invoquant la dispense pour information 
« gravement préjudiciable ». 
 
 En général, nous estimons que la déclaration de paramètres de performance passée 
fondés sur des mesures générales de la performance financière de la société, comme le 
bénéfice par action, la croissance des produits et le BAIIA, ne saurait être gravement 
préjudiciable aux intérêts de la société. En général, ces mesures sont mises à la disposition 
du public dans d’autres documents d’information. La société aurait donc dû quantifier la 
cible de BAIIA historique. 
 

Exemple 5 
 
Une société déclare que les primes des membres de la haute direction visés sont 

fondées, en partie, sur l’atteinte par celle-ci d’une cible de croissance calculée d’après la 
superficie des projets de location et de construction au cours de l’exercice. Cependant, la 
société ne quantifie pas la cible de croissance, invoquant la dispense. 

 
 Il peut être approprié de se prévaloir de la dispense à l’égard d’objectifs de 
croissance fondés sur des cibles opérationnelles historiques. Dans cet exemple, ce serait le 
cas si la quantification de la cible de croissance nuisait à la position concurrentielle de la 
société en compromettant sa capacité à négocier des taux de location concurrentiels avec 
des locataires potentiels ou en réduisant sa capacité à acquérir des actifs au coût le plus bas. 
 
 Pour ces examens, nous avons demandé à chaque société qui s’est prévalue de cette 
dispense de nous fournir une analyse des raisons pour lesquelles elle estime que la 
communication d’un objectif de performance serait gravement préjudiciable à ses intérêts. 
Les sociétés devraient être prêtes à nous fournir une telle analyse dans le cadre d’un 
examen de l’information continue chaque fois qu’elles se prévalent de cette dispense. 
 

6. Objectifs de performance non communiqués 
 

Les sociétés qui n’ont présenté aucun objectif de performance précis ont souvent 
omis d’indiquer le pourcentage de la rémunération totale du membre de la haute direction 
visé qui est lié à l’information non communiquée et jusqu’à quel point il pourrait être 
difficile pour lui d’atteindre les objectifs de performance non communiqués, ou la 
probabilité que la société les atteigne. 
 

Exemple 6 
 
Une société ne déclare aucun objectif de performance précis parce que la 

communication de cette information serait gravement préjudiciable à ses intérêts. Elle 
n’indique pas que 50 % de la prime du membre de la haute direction visé était fonction de 
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l’atteinte des objectifs de performance non communiqués. Elle mentionne seulement que 
ces objectifs sont « ambitieux ». 
 La société aurait dû déclarer que 50 % de la prime du membre de la haute direction 
visé était fonction de l’atteinte des objectifs de performance non communiqués. 
 
 Il aurait également fallu que la société explique ce qu’elle entendait par 
« ambitieux ». Le simple fait d’indiquer que les objectifs de performance non communiqués 
sont « ambitieux » n’aide pas les investisseurs à comprendre comment sont prises les 
décisions en matière rémunération des membres de la haute direction. Pour donner plus de 
contexte, la société aurait pu indiquer si les objectifs avaient déjà été atteints ou non par le 
passé. De plus, s’il était progressivement plus difficile de les atteindre par rapport aux 
exercices précédents, l’analyse de la rémunération aurait pu mettre l’accent sur le fait qu’il 
s’agissait d’objectifs « agressifs » visant à favoriser l’amélioration de la performance d’un 
exercice à l’autre. 
 
B. Étalonnage 
 

En vertu du paragraphe 3 de la rubrique 2.1 de l’annexe, l’analyse de la 
rémunération doit indiquer toute référence d’étalonnage établie et expliquer les éléments 
qui la composent. Nous avons observé un nombre considérable de problèmes touchant 
l’information dans ce domaine. 
 

1.  Explication de la méthode 
 
 Un certain nombre de sociétés n’ont pas expliqué clairement leur méthode 
d’étalonnage. Bien qu’elles aient déclaré avoir revu les pratiques de rémunération d’un 
groupe de référence et dressé la liste des sociétés en faisant partie, elles n’ont pas expliqué 
en détail l’utilisation de cette information dans leurs décisions en matière de rémunération 
de la haute direction. 
 
 Nous avons remarqué que les références d’étalonnage peuvent différer selon les 
éléments de la rémunération. Par exemple, une société peut se comparer à un groupe de 
référence pour les salaires de base et à un autre pour les attributions à base d’actions. De 
même, les références d’étalonnage peuvent différer selon les membres de la haute direction 
visés. Par exemple, une société peut utiliser un groupe de référence américain pour ses 
membres de la haute direction établis aux États-Unis et un groupe de référence canadien 
pour ses membres de la haute direction établis au Canada. 
 
 Si une société utilise différents groupes de référence pour divers éléments de la 
rémunération ou pour différents membres de la haute direction visés, elle devrait indiquer 
clairement quel groupe de référence est utilisé pour chacun d’eux. Elle devrait également 
indiquer la façon dont la référence d’étalonnage est utilisée. 
 
 
 

2. Groupe de référence 
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 Certaines sociétés ne se sont pas conformées entièrement à l’obligation d’indiquer 
la composition du groupe de référence. 
 

Exemple 7 
 
Une société déclare avoir fondé partiellement la rémunération sur les « pratiques 

de marché de sociétés dans des secteurs comparables » et de « sociétés ayant une taille et 
enregistrant des produits comparables », mais ne nomme pas les sociétés incluses dans le 
groupe de référence.  

 
 La société devrait indiquer la composition du groupe de référence. La liste complète 
des sociétés qui y sont incluses fournira de l’information utile aux investisseurs, même si 
elle est longue. 
 
 Puisque l’utilisation des données sur la rémunération recueillies auprès d’un groupe 
de référence comme balises (et non pour fixer des cibles réelles) constitue de l’étalonnage, 
les sociétés devraient préciser la composition des groupes de référence. Il peut être 
pertinent d’indiquer dans l’analyse de la rémunération que les données sur la rémunération 
ne sont utilisées qu’à titre de balises. 
 
C. Représentation graphique de la performance 
 
 Le paragraphe b de la rubrique 2.2 de l’annexe exige de certaines sociétés qu’elles 
fournissent un graphique linéaire simple illustrant le rendement total cumulatif des titres au 
cours des cinq derniers exercices. Elles doivent également comparer la tendance indiquée 
par le graphique à celle de la rémunération des membres de la haute direction de la société 
au cours de la même période. 
 
 Certaines sociétés ne se sont pas conformées entièrement à l’obligation de 
comparaison. 

 
Exemple 8 
 
Une société déclare simplement qu’il n’existe pas de lien précis entre la 

rémunération de la haute direction et le rendement total cumulatif des titres au cours de la 
période indiquée dans le graphique de la performance, sans autres explications. 

 
 La société aurait dû décrire précisément la tendance de la rémunération de la haute 
direction et la comparer à la tendance du rendement total cumulatif des titres avant 
d’indiquer que les deux tendances n’étaient pas reliées. 
 
 Nous avons également constaté que des sociétés ne comparaient que les tendances 
illustrées par le graphique de la performance au cours des trois derniers exercices (comme 
si cette information devait être conforme à celle du tableau sommaire de la rémunération). 
Bien que ce tableau couvre une période de trois exercices, l’obligation de présenter un 
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graphique de la performance s’applique pour une période de cinq exercices, et la 
comparaison doit être effectuée sur cette période. 
 
 Même si elles n’y sont pas tenues, des sociétés ont ajouté une ligne dans le 
graphique de la performance pour illustrer la tendance de la rémunération totale des 
membres de la haute direction visés au cours de la même période. Nous trouvons qu’il 
s’agit là d’un moyen efficace et utile de comparer la tendance de la rémunération et celle du 
rendement total des titres lorsque des explications sont également fournies. 
 
D. Tableau sommaire de la rémunération 
 

1. Juste valeur à la date d’attribution des attributions sur plusieurs exercices 
 

Les paragraphes 3 et 4 de la rubrique 3.1 de l’annexe prévoient que les sociétés 
doivent indiquer la juste valeur des attributions à base d’actions et à base d’options à la date 
d’attribution dans les colonnes pertinentes du tableau sommaire de la rémunération. 

 
En vertu de ces obligations, la juste valeur de ces types d’attributions à la date 

d’attribution doit être déclarée dans le tableau sommaire de la rémunération au cours de 
l’année de l’octroi, même si l’attribution se rapporte en tout ou en partie à plusieurs 
exercices et que le paiement est fonction de l’atteinte d’objectifs de performance et du 
respect de conditions similaires, dont l’acquisition des droits, devant s’appliquer au cours 
d’exercices futurs. 

 
 Si le paiement d’une attribution octroyée au cours d’un exercice est fonction du 
respect de certaines conditions au cours d’exercices futurs, la méthode utilisée pour calculer 
la juste valeur à la date d’attribution prendra habituellement ces conditions en compte. 
Ainsi, les sociétés ne peuvent reporter la déclaration de la valeur d’une attribution dans le 
tableau sommaire de la rémunération jusqu’au moment où les conditions sont remplies ou 
au motif que le conseil d’administration entendait verser une partie de cette attribution au 
cours d’une période comptable future. L’exercice au cours duquel la valeur d’une 
attribution en vertu d’un plan incitatif à base d’actions est déclarée dans le tableau 
sommaire de la rémunération est fonction de la date d’attribution. De même, la déclaration 
de la juste valeur des attributions à base d’actions et à base d’options à la date d’attribution 
dans un tableau distinct ne satisfait pas aux obligations prévues à la rubrique 3.1 de 
l’annexe. 
 

Exemple 9 
 
En 2008, une société octroie des unités d’actions incessibles à un membre de la 

haute direction visé. Aux termes de l’octroi, ce dernier aura droit au paiement de 1 000 
unités d’actions incessibles pour chacun des exercices 2008, 2009 et 2010 si certains 
objectifs de performance, dont l’acquisition des droits, sont atteints au cours de ces 
exercices. Les objectifs de performance, dont l’acquisition des droits, relatifs à l’exercice 
2008 sont atteints et la société déclare la juste valeur à la date d’attribution de cette partie 
de l’attribution dans le tableau sommaire de la rémunération de 2008, mais décide de 
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reporter la déclaration de la partie de l’attribution relative aux exercices 2009 et 2010 
dans le tableau de ces exercices. 

 
 La société aurait dû déclarer la juste valeur à la date d’attribution de la totalité de 
l’attribution, y compris les parties relatives aux exercices 2009 et 2010, dans le tableau 
sommaire de la rémunération de 2008. La méthode utilisée pour calculer la juste valeur à la 
date d’attribution aurait dû tenir compte du fait que le membre de la haute direction visé ne 
recevra ces unités d’actions incessibles que s’il atteint les objectifs de performance fixés 
pour 2009 et 2010, dont l’acquisition des droits. 
 

2. Rapprochement avec la « juste valeur comptable » 
 
 En vertu du paragraphe 5 de la rubrique 3.1 de l’annexe, les sociétés doivent 
rapprocher la juste valeur des attributions à base d’actions et à base d’options à la date 
d’attribution indiquée dans le tableau sommaire de la rémunération et leur juste valeur 
comptable. Conformément à cette obligation, les sociétés doivent indiquer le montant de la 
différence et les raisons qui l'expliquent, et inclure une description de la méthode utilisée 
pour calculer la juste valeur à la date d’attribution ainsi que des hypothèses clés et 
estimations ayant servi à chaque calcul, et les raisons du choix de cette méthode. 
 
 Quelques sociétés ne se sont pas conformées à cette obligation. 
 

Exemple 10 
 
Une société présente la juste valeur d’une attribution à base d’options à la date 

d’attribution en actualisant la juste valeur comptable dans le but de tenir compte du fait 
qu’une partie considérable de cette attribution est fonction de l’atteinte d’objectifs de 
performance se rapportant à des périodes comptables futures. Toutefois, la société ne 
quantifie ni n’explique la différence entre la juste valeur à la date d’attribution et la juste 
valeur comptable (par exemple dans une note au tableau sommaire de la rémunération). 

 
 La société aurait dû quantifier la différence et ajouter une note expliquant la 
méthode de calcul utilisée, y compris le fait qu’elle a appliqué un facteur d’actualisation à 
la juste valeur comptable pour indiquer que le paiement de l’attribution est fonction de 
l’atteinte d’objectifs de performance futurs. 
 
 Prendre note que, dans l’exemple ci-dessus, le montant effectivement reçu par le 
membre de la haute direction visé au cours de la période future ne sera pas déclaré dans le 
tableau sommaire de la rémunération pour la période future. 
 
 
 
 
 
 

3. Différences de forme 
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Le paragraphe 2 de la rubrique 1.3 de l’annexe permet aux sociétés d’ajouter, au 

besoin, des tableaux, des colonnes ou d’autres éléments d’information pour exposer la 
rémunération que le conseil d’administration prévoyait que la société paie, rende payable, 
attribue, octroie, donne ou fournisse de quelque autre façon à chaque membre de la haute 
direction visé et chaque administrateur au cours de l’exercice. 
 Nous avons remarqué que certaines sociétés se sont appuyées sur ce paragraphe 
pour présenter le tableau sommaire de la rémunération sous une forme différente de celle 
prévue au paragraphe 1 de la rubrique 3.1 de l’annexe. Bien que les sociétés examinées se 
soient prévalues correctement du paragraphe 2 de la rubrique 1.3, notre étude du sujet nous 
a amenés à considérer les cas où le paragraphe ne permettrait pas un mode de présentation 
différent. Par exemple, une société ne peut se prévaloir du paragraphe 2 de la rubrique 1.3 
afin de minimiser la colonne de la rémunération totale. Une modification en ce sens n’est 
pas nécessaire pour satisfaire à l’objectif de déclaration de la rémunération de la haute 
direction. 
 

Exemple 11 
 
Une société ajoute une colonne à l’extrême droite du tableau sommaire de la 

rémunération (tout juste après la colonne de la rémunération totale). La colonne est 
intitulée « rémunération ajustée » et indique la rémunération totale moins une attribution 
unique à base d’actions octroyée au membre de la haute direction visé. La colonne est mise 
en évidence et ressort davantage que la colonne de la rémunération totale. 

 
La société fournit également des explications sur cette attribution unique dans 

l’analyse de la rémunération et ajoute une note au tableau sommaire de la rémunération à 
ce sujet, notamment sur les raisons de cet octroi. 

 
 La société n’aurait pas dû ajouter cette colonne au tableau sommaire de la 
rémunération. Les explications fournies dans l’analyse de la rémunération et l’information 
de la note au tableau sur l’attribution à base d’actions sont suffisantes pour permettre aux 
investisseurs de comprendre les raisons de l’octroi et la façon dont l’attribution cadre avec 
les décisions globales de la société en matière de rémunération de la haute direction. 
 
E. Prestations en vertu d’un plan de retraite – prestations annuelles à vie payables 
à la fin du dernier exercice 
 
 L’alinéa a du paragraphe 4 de la rubrique 5.1 de l’annexe portant sur le tableau des 
plans à prestations déterminées prévoit que les sociétés doivent déclarer les prestations 
annuelles à vie payables à la fin du dernier exercice en fonction du nombre d’années 
décomptées et des gains réels ouvrant droit à pension. 
 
 Pour quantifier les prestations annuelles à vie payables à la fin du dernier exercice, 
les sociétés devraient présumer, à la fin de l’exercice, que le membre de la haute direction 
visé est admissible à des prestations de retraite. 
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 Dans le cas, par exemple, d’un membre de la haute direction visé n’ayant pas atteint 
l’âge minimal de 55 ans prévu par le plan de retraite pour être admissible aux prestations de 
retraite à la fin de l’exercice, la société devrait alors calculer les prestations annuelles à vie 
payables comme suit : 
 

prestations annuelles payables à l’âge 
présumé de la retraite utilisé pour calculer  

 
 
X 

 
années décomptées à 
la fin de l’exercice  

l’obligation au titre des prestations 
constituées à la fin de l’exercice 

 années décomptées à 
l’âge présumé de la 

retraite 
 
 La valeur déclarée au titre des prestations annuelles à vie payables à la fin du 
dernier exercice ne devrait pas être nulle. 
 
F. Prestations en cas de cessation des fonctions et de changement de contrôle – 
quantification  
 
 Conformément au paragraphe 1 de la rubrique 6.1 de l’annexe, les sociétés doivent 
notamment décrire et, le cas échéant, quantifier les paiements, sommes à payer et 
prestations supplémentaires estimatifs qui découlent de la cessation des fonctions, de la 
démission ou d’un changement des responsabilités d’un membre de la haute direction visé, 
ou d’un changement de contrôle de la société. 
 
 Un certain nombre de sociétés ont décrit sous forme explicative les paiements et les 
droits des membres de la haute direction visés, mais n’ont pas quantifié les paiements et 
prestations supplémentaires estimatifs. 
 

Exemple 12 
 
Une société déclare que si le chef de la direction était licencié sans motif valable, il 

aurait droit à un paiement égal à trois années de salaire et de primes en vertu du contrat 
d’emploi. Elle omet toutefois de quantifier ce montant. 

 
 Bien que les investisseurs puissent être en mesure d’estimer ces montants en se 
fondant sur le salaire et les primes du chef de la direction selon le tableau sommaire de la 
rémunération pour l’exercice en cours, l’annexe prévoit que la société doit les quantifier 
dans l’information sur les prestations en cas de cessation des fonctions et de changement de 
contrôle.  
 
 En outre, certaines sociétés ne présentent qu’un montant total pour tous les 
membres de la haute direction visés. Cette façon de faire ne satisfait pas à l’obligation de 
quantification. 
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 Même si l’annexe n’exige pas la présentation des paiements éventuels postérieurs à 
l’emploi sous forme de tableau, nous trouvons que ce mode de présentation, utilisé par 
certaines sociétés, est un moyen efficace et utile de communiquer cette information. 
 
 
V. AUTRES PROBLÈMES 
 
A. Définition de « date d’attribution » 
 
 En vertu de la rubrique 1.2 de l’annexe, la « date d’attribution » s’entend de la date 
déterminée aux fins des états financiers conformément au chapitre 3870 du Manuel de 
l’ICCA. Les obligations relatives à la présentation de la juste valeur à la date d’attribution 
des attributions en vertu d’un plan incitatif à base d’actions, prévues aux paragraphes 3 et 4 
de la rubrique 3.1 de l’annexe, ne s’appliquent pas aux engagements visant l’octroi de telles 
attributions au cours de périodes futures si la date de l’engagement n’est pas la date 
d’attribution. 
 
B. Rémunération en vertu d’un plan incitatif à long terme autre qu’à base 
d’actions 
 
 En vertu du paragraphe 8 de la rubrique 3.1 de l’annexe, les sociétés doivent 
communiquer tous les montants gagnés se rapportant à des attributions en vertu d’un plan 
incitatif autre qu’à base d’actions ainsi que tous les gains réalisés sur ces attributions en 
cours. Conformément à cette obligation, les sociétés doivent déclarer les plans incitatifs à 
long terme autres qu’à base d’actions dans la colonne (f2) du tableau sommaire de la 
rémunération uniquement au cours de l’exercice où la rémunération est gagnée, 
habituellement l’exercice au cours duquel l’attribution devient acquise ou est payée. 
 
C. Rémunération en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions – valeur 
gagnée au cours de l’exercice  

 
 Le paragraphe 1 de la rubrique 4.2 de l’annexe exige que les sociétés communiquent 
la valeur de la rémunération en vertu d’un plan incitatif autre qu’à base d’actions gagnée au 
cours de l’exercice. Cette valeur devrait être la même que celle qui doit être déclarée dans 
la colonne (f) du tableau sommaire de la rémunération. 
 
D. Plans à cotisations déterminées 
  
 En vertu de la rubrique 5.2 de l’annexe, les sociétés doivent communiquer 
l’information relative à tous les plans de retraite, à l’exclusion des plans à prestations 
déterminées, dont les montants rémunératoires et non rémunératoires. Par exemple, les 
sociétés ne peuvent soutenir que les données sur les éléments non rémunératoires, comme 
les cotisations des membres de la haute direction visés, sont personnelles afin d’éviter de 
les communiquer. Pour la même raison, elles ne peuvent pas non plus choisir d’inclure les 
éléments rémunératoires du plan dans la colonne (h) (« Autre rémunération ») du tableau 
sommaire de la rémunération. 
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E. Rémunération des administrateurs 
 
 Conformément au paragraphe 3 de la rubrique 7.1 de l’annexe, le tableau de la 
rémunération des administrateurs doit être rempli de la même manière que le tableau 
sommaire de la rémunération. De même, la rubrique 7.3 de l’annexe exige que les sociétés 
fournissent pour les administrateurs la même information sur les attributions en vertu de 
plans incitatifs que celle prévue à la rubrique 4 pour les membres de la haute direction 
visés, dont le tableau « Attributions à base d’actions et d’options en cours » et le tableau 
« Attributions en vertu d’un plan incitatif – valeur à l’acquisition des droits ou valeur 
gagnée au cours de l’exercice ». 
 
 Pour se conformer à la rubrique 7.2 de l’annexe, les sociétés doivent décrire et 
expliquer tout facteur significatif nécessaire à la compréhension de l’information fournie 
dans le tableau de la rémunération des administrateurs. 
 
VI. CONCLUSION 
 
 Bien que nous ayons enjoint à seulement 8 des 70 sociétés examinées de déposer de 
l’information supplémentaire afin de remédier à des lacunes dans leur information sur la 
rémunération de la haute direction, nous retenons de manière générale de cet exercice qu’il 
y toujours place à l’amélioration. Nous avons notamment demandé à la plupart des sociétés 
d’apporter des modifications plus ou moins importantes à l’information qu’elles fourniront 
à l’avenir, particulièrement en regard des problèmes majeurs exposés dans le présent avis. 
 
 Nous continuerons à examiner l’information sur la rémunération de la haute 
direction dans le cadre de nos programmes d’examen de l’information continue et porterons 
une attention particulière à ce qui suit : 
 

• l’analyse de la rémunération, notamment la nécessité de faire le lien entre 
l’information présentée sur les objectifs de performance et sur la rémunération des 
membres de la haute direction visés, l’ensemble de l’information sur les objectifs de 
performance et l’information sur l’étalonnage; 

 
• le tableau sommaire de la rémunération, y compris la comptabilisation de la 

juste valeur à la date d’attribution des attributions sur plusieurs exercices, la description de 
toute différence entre la juste valeur des attributions en vertu d’un plan incitatif à base 
d’actions à la date d’attribution déclarée dans le tableau sommaire de la rémunération et 
leur juste valeur comptable, ainsi que la forme du tableau sommaire de la rémunération; 

 
• l’information sur les prestations en cas de cessation des fonctions et de 

changement de contrôle. 
 

Nous invitons les sociétés à revoir l’annexe avec attention et à se reporter au présent 
avis, qui les aidera à établir leur déclaration de la rémunération de la haute direction. 
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VII. QUESTIONS OU COMMENTAIRES 
 

Les questions et les commentaires peuvent être adressés aux personnes suivantes :  
 
Lucie J. Roy 
Conseillère en réglementation 
Service de la réglementation 
Autorité des marchés financiers  
514-395-0337, poste 4464 
lucie.roy@lautorite.qc.ca 
 

Pasquale Di Biasio 
Analyste, Service de l’information continue 
Autorité des marchés financiers 
514-395-0337, poste 4385 
pasquale.dibiasio@lautorite.qc.ca 
 
 

Andrew Richardson 
Deputy Director, Corporate Finance 
British Columbia Securities Commission 
604-899-6730 
800-373-6393 (sans frais) 
arichardson@bcsc.bc.ca 
 

Alison Dempsey 
Senior Legal Counsel, Corporate Finance 
British Columbia Securities Commission  
604-899-6638 
800-373-6393 (sans frais) 
adempsey@bcsc.bc.ca 
 

 
Tom Graham 
Director, Corporate Finance 
Alberta Securities Commission 
403-297-5355 
tom.graham@asc.ca 
 

 

Sonny Randhawa 
Assistant Manager, Corporate Finance 
Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario 
416-204-4959 
srandhawa@osc.gov.on.ca 
 

Michael Tang 
Senior Legal Counsel, Corporate Finance 
Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario 
416-593-2330 
mtang@osc.gov.on.ca 
 

Frédéric Duguay 
Legal Counsel, Corporate Finance 
Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario 
416-593-3677 
fduguay@osc.gov.on.ca 
 

 

 
 
Le 20 novembre 2009 


