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LA BOURSE DE TORONTO MODIFIE LES RÈGLES  
CONCERNANT L’ÉLECTION DES ADMINISTRATEURS  
ET PROPOSE L’ÉLECTION À LA MAJORITÉ

GENEVIÈVE FOURNIER

DES QUESTIONS RELATIVES À L’ÉLECTION DES 

ADMINISTRATEURS DES SOCIÉTÉS PUBLIQUES ONT ATTIRÉ 

L’ATTENTION DES AUTORITÉS EN VALEURS MOBILIÈRES DU 

CANADA AU COURS DES DERNIÈRES ANNÉES EN RAISON 

DES PRÉOCCUPATIONS EXPRIMÉES PAR LES GRANDS 

INVESTISSEURS INSTITUTIONNELS À L’EFFET QUE LES 

RÈGLES CANADIENNES CONCERNANT L’ÉLECTION DES 

ADMINISTRATEURS N’ÉTAIENT NI DÉMOCRATIQUES NI 

ALIGNÉES SUR LES PRATIQUES ACTUELLEMENT EN VIGUEUR 

DANS D’AUTRES PAYS.

En janvier 2011, la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario 

(la « CVMO ») a publié un avis du personnel avisant qu’elle 

examinait la question de savoir si des réformes à la législation en 

valeurs mobilières étaient appropriées afin de faciliter l’élection 

des administrateurs individuellement et à la majorité.

À la suite de cette initiative, la Bourse de Toronto (la « Bourse ») 

a publié pour commentaires, en septembre 2011, une série de 

modifications proposées à son Guide à l’intention des sociétés 

portant sur la façon dont un émetteur inscrit procède à l’élec-

tion des membres de son conseil d’administration. Considérant 

que la majorité des intervenants ont appuyé ces modifications 

et que la CVMO a approuvé celles-ci, la Bourse a annoncé, le 

4 octobre 2012, l’adoption des modifications proposées. Les 

nouvelles règles obligent les émetteurs inscrits à la cote de  

la Bourse à :

(I)	 faire élire leurs administrateurs annuellement,  

interdisant du même coup l’échelonnement des mandats  

des administrateurs; 

(II)	 faire élire leurs administrateurs individuellement, interdisant 

du même coup les scrutins de liste;

(III)	 publier par voie de communiqué de presse le nombre de 

votes obtenus pour l’élection de chaque administrateur; 

(IV)	 divulguer dans leur circulaire de sollicitation de 

procurations s’ils ont adopté une politique sur l’élection 

des administrateurs à la majorité pour les élections sans 

opposition, et dans la négative, décrire leurs pratiques en 

matière d’élection des administrateurs et la raison pour 

laquelle ils n’ont pas adopté une politique sur l’élection à la 

majorité;

(V)	 signaler à la Bourse qu’un administrateur a obtenu une 

majorité d’abstentions dans le cas où l’émetteur n’a pas 

adopté une politique sur l’élection à la majorité. La Bourse 

fera un suivi auprès de l’émetteur et de l’administrateur 

lorsque ce dernier n’aura pas obtenu la majorité des voix.

Les modifications définitives entreront en vigueur le 31 décembre 

2012. Les modifications n’auront pas d’effet rétroactif, et, 

par conséquent, les émetteurs dont la date d’assemblée des 

actionnaires a déjà été fixée et pour laquelle les documents de 

sollicitation de procurations ont déjà été envoyés aux actionnaires 

ne seront pas affectés par les modifications, et ce, jusqu’à la 

tenue de la prochaine assemblée des actionnaires à laquelle se 

tiendra l’élection des administrateurs.
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La Bourse a également annoncé le 4 octobre 2012 qu’elle lançait 

un appel de commentaires relativement à des modifications 

additionnelles proposées à l’égard de son Guide à l’intention des 

sociétés. Ces modifications additionnelles obligeraient les émet-

teurs inscrits à la Bourse à faire élire leurs administrateurs à la 

majorité dans le cas d’élection sans opposition. Les émetteurs 

pourraient se conformer à cette obligation en adoptant une poli-

tique sur l’élection à la majorité. La période de consultation prend 

fin le 5 novembre 2012, et la Bourse prévoit que les modifica-

tions, sujettes à l’approbation de la CVMO, entreraient en vigueur 

le 31 décembre 2013.

En vertu du droit des sociétés présentement en vigueur au 

Canada, les actionnaires ont l’option de voter « pour » l’élection 

des administrateurs ou de « s’abstenir de voter » à leur égard 

(cependant, seuls les votes « pour » un candidat sont pris en 

compte). Cette situation peut faire en sorte qu’un administrateur 

soit élu même s’il y a eu un plus grand nombre d’abstentions que 

de voix exprimées en faveur de son élection. 

Lorsqu’une politique sur l’élection à la majorité est adoptée, les 

abstentions sont considérées comme des votes « contre » et 

sont prises en compte dans le nombre total des voix exprimées. 

En règle générale, la politique sur l’élection à la majorité oblige 

l’administrateur qui obtient une majorité d’abstentions à remettre 

sa démission; le conseil accepte généralement cette démission, 

sauf circonstances exceptionnelles, et annonce publiquement 

sa décision par voie de communiqué. Parfois, quoique moins 

fréquemment, la politique sur l’élection à la majorité prévoit que 

le conseil est tenu d’accepter la démission de l’administrateur. 

Dans un cas comme dans l’autre, l’administrateur qui obtient une 

majorité d’abstentions est, conformément à la loi, dûment élu, 

mais la politique sur l’élection à la majorité veille à ce que seuls les 

administrateurs qui ont obtenu une majorité de votes favorables 

siègent au conseil.

Il est intéressant de noter qu’un grand nombre d’émetteurs inclus 

dans l’indice composé S&P/TSX ont déjà adopté volontairement 

l’élection des administrateurs de façon individuelle (environ 83 % 

des émetteurs selon la Bourse) et l’élection annuelle des adminis-

trateurs (environ 98 % des émetteurs selon la Bourse). Selon la 

Coalition canadienne pour une bonne gouvernance, qui représente 

la majorité des grands investisseurs institutionnels du Canada, 

61 % des émetteurs inclus dans l’indice composé S&P/TSX ont 

également adopté volontairement l’élection à la majorité. 

Il est raisonnable de croire que les discussions et les propositions 

visant à améliorer l’efficacité de la gouvernance au Canada se 

poursuivront. L’avis du personnel de la CVMO ainsi que les modi-

fications adoptées et les modifications proposées de la Bourse 

décrites ci‑dessus représentent les initiatives règlementaires les 

plus importantes à ce jour visant l’octroi d’une voix plus efficace 

aux actionnaires dans le cadre de l’élection des administrateurs.
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