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Le gouvernement du Canada annonce des
modifications au regime d’examen des
Investissements étrangers

Le 25mars 2015, le gouvernement canadien a annoncé qu’il mettrait en ceuvre des
modifications trés attendues au régime canadien d’examen des investissements étrangers
prévu par la Loi sur Investissement Canada (LIC). Les modifications changeront de facon
significative le seuil servant a établir, dans la plupart des cas, si un investissement étranger est
assujetti a un examen en vertu de la LIC. Elles mettront également en ceuvre des exigences qui
augmenteront la quantité de renseignements a fournir dans les avis et les demandes d’examen.
En outre, le gouvernement a annoncé gu’il a prolongé le délai d’examen maximal prévu par les
dispositions sur 'examen relatif & la sécurité nationale de la LIC.

Nouveau seuil d’examen

Comme nous en avions fait état dans les communications de juillet 2009 et de mai 2012, le
gouvernement fédéral avait annoncé qu’il comptait modifier le seuil général servant a I'examen
relatif a I'« avantage net » pour la plupart des acquisitions d’entreprises canadiennes par des
non-Canadiens en remplacant le seuil actuel fondé sur la valeur comptable de l'actif de
I'entreprise canadienne par un seuil fondé sur la valeur d’affaire de celle-ci. Ces modifications
prendront effet le 24 avril 2015.

Rappelons que, selon les seuils actuels, l'acquisition directe du controle d'une entreprise
canadienne (tant une acquisition d’actions qu’'une acquisition de I'actif par des non-Canadiens
est généralement assujettie a I'examen relatif a 'avantage net si la valeur comptable de I'actif
de l'entreprise canadienne est supérieure a 369 millions de dollars canadiens. (Des seuils
inférieurs s’'appliquent a I'acquisition d’'une « entreprise culturelle » canadienne.) Une fois que
les modifications apportées a la LIC seront en vigueur, 'examen relatif a 'avantage net ne sera
généralement nécessaire que si la « valeur d’affaires » de I'entreprise a acquérir est supérieure
a 600 millions de dollars canadiens, seuil qui augmentera graduellement au cours des quatre
prochaines années pour s'établir & un milliard de dollars canadiens.

La valeur comptable de 369 millions de dollars canadiens servant actuellement de seuil
continuera de s‘appliquer aux acquisitions par des sociétés d’Etat, tout comme la valeur
comptable inférieure actuelle qui s’applique aux entreprises culturelles canadiennes. L'examen
relatif a 'avantage net ne s’appliquera toujours pas a la plupart des acquisitions indirectes
d’entreprises canadiennes (a savoir les acquisitions de sociétés étrangéres ayant des filiales
canadiennes).

Les modifications comprennent certaines dispositions portant sur le calcul de la valeur
d’affaires. Dans le cas de I'acquisition du contréle d’une entreprise canadienne cotée en bourse,
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la valeur d’'affaires correspondra a la capitalisation boursiére plus le passif (sauf le passif
d’exploitation) moins les especes et les quasi-especes. La capitalisation boursiere correspondra
au produit du cours de cléture moyen quotidien des titres de chaque catégorie en circulation par
le nombre moyen des titres en cause en circulation, calculé sur une période déterminée.

Dans le cas de l'acquisition du contrdle d’une entreprise canadienne non cotée en bourse ou
d’'une acquisition d'actif, la valeur d’affaires correspondra a la valeur de I'acquisition et au passif
pris en charge (sauf le passif d’exploitation) moins les espéces et les quasi-especes.

Le nouveau seuil relatif & la valeur d’affaires traduit I'objectif déclaré du gouvernement canadien
de limiter I'examen relatif a l'avantage net en vertu de la LIC aux opérations les plus
importantes d’'investissement étranger au Canada. Les nouveaux seuils réduiront sans doute
significativement le nombre d’opérations assujetties a I'examen relatif & l'avantage net
d’Industrie Canada. Par contre, certaines opérations qui seront assujetties & un examen en
vertu de la nouvelle valeur d’affaires ne 'auraient peut-étre pas été en vertu du seuil relatif a la

valeur comptable.
Renseignements a fournir

Les modifications apportées a la LIC augmenteront la quantité de renseignements que
l'investisseur étranger aura a fournir dans le cadre de sa demande d’examen (ou, Si aucun
examen relatif a l'avantage net n'est nécessaire, dans ses avis suivant la cl6ture). Plus
particulierement, a compter du 24 avril 2015, l'investisseur étranger devra fournir le nom,
I'adresse, les coordonnées et la date de naissance de ses administrateurs et de ses dirigeants,
ainsi que de ses actionnaires importants (soit ceux détenant une participation de plus del0 %),
dans les documents déposés en vertu de la LIC. En outre, il devra indiquer toute participation
dans son capital qui appartient directement ou indirectement & un Etat étranger et fournir des
renseignements a ce sujet, quelle que soit I'importance de la participation de I'Etat étranger.

Délais applicables a I’examen relatif a la sécurité nationale

En plus de prévoir le régime général de I'examen relatif a I'avantage net, la LIC contient des
dispositions qui autorisent le gouvernement a examiner une grande variété d’investissements
au Canada par des non-Canadiens en invoquant des motifs de sécurité nationale. Jusqu’a
présent, le gouvernement disposait de 130 jours pour effectuer I'examen relatif a la sécurité
nationale (délai qui pouvait étre prolongé uniqguement avec le consentement de l'investisseur).
Des modifications entrant en vigueur immédiatement portent ce délai & un maximum de
200 jours (pouvant étre prolongé sur consentement).

Si vous avez des questions sur ce qui précéde, veuillez communiquer avec

(514.841.6443) a notre bureau de Montréal ou avec (416.863.5588),
(416.863.5576), (416.863.5564) ou (416.367.7462) a notre bureau de
Toronto.

Davies Ward Phillips & Vineberg S.E.N.C.R.L., s.r.l. est un cabinet intégré qui compte environ
240 avocats et dont les bureaux sont situés a Montréal, a Toronto et & New York. Le cabinet,
dont la pratique s’étend au-dela des frontiéres, est spécialisé en droit des affaires et se retrouve
systématiquement au coeur des opérations commerciales et financiéres les plus importantes et
les plus complexes pour le compte de ses clients.
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Les renseignements et commentaires fournis aux présentes sont de nature générale et ne se
veulent pas des conseils ou des opinions applicables a des cas particuliers. Nous invitons le
lecteur qui souhaite obtenir des précisions sur I'application de la loi & des situations particulieres
a s’adresser a un conseiller professionnel.
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