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LES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 2010 :
Claude Béland, Fernand Daoust, Louise Champoux-Paillé, Jean Legault, Louise Charette, Monique Charland, 
Clément De Laat, Yves Michaud, Réjean Ross, Daniel Simard

LE MÉDAC 2010 EN QUELQUES CHIFFRES
» 15e anniversaire de fondation, le 7 décembre 2010
» 1657 membres individuels cotisants 
» 9 membres institutionnels et partenaires stratégiques
» 3 mémoires déposés auprès des autorités réglementaires
» 9 sessions d’éducation financière à 221 membres
» 5 propositions d’actionnaires déposées auprès de 13 entreprises
» 3 études techniques sur des enjeux de démocratie actionnariale
» 1 recours collectif initié contre une entreprise (Manuvie)
» 8 réunions régulières du Conseil d’administration
» 20 (environ) communiqués de presse aux média
» 9 conférences devant des groupes ou associations citoyennes
» 234,000$ de revenus et 242,000$ de dépenses
» 1,000 mercis à tous nos membres et nos bénévoles

LE MÉDAC EST 
UNE ORGANISATION À BUT NON LUCRATIF VOUÉE À L’ÉDUCATION
FINANCIÈRE ET À LA PROMOTION DE LA BONNE GOUVERNANCE
ET DES DROITS ET INTÉRÊTS DES ACTIONNAIRES
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D
epuis 1995, le Médac ne
cesse de répéter l’impor -
tance de l’éduca tion des
actionnaires afin que le
citoyen ne soit pas

complè tement démuni devant les
nombreuses invitations qui lui sont
faites de s’enrichir grâce à des
placements alléchants…et enrichis -
sants. L’impor tance d’une éducation
suffisante à l’éveil du réflexe de la
prudence et de l’investigation, comme
le suggérait dans sa publicité
l’Autorité des marchés financiers, ces
derniers mois. Depuis quelques
années, le MEDAC offre à ses
membres des séances de formation
menant à l’obtention du PASSEPORT
MEDAC – ce passeport à une plus
grande vigilance en matière de place -
ment financier. Après avoir appuyé
financièrement le MEDAC au cours
des cinq dernières années, l’AMF
décidait de ne pas renouveler cette
aide. Une décision contraire à ce
qu’une commission sur la « littératie
financière » recommandait aux orga -
nisations privées d’intensifier l’éduca -
tion financière.  

Déçus de cette décision de l’AMF, les
membres du conseil d’administra -
tion, après mûre réflexion, et grâce à
un généreux bénévolat de plusieurs
intervenants, ont décidé de pour -
suivre l’organisa tion de ces cours, en
espérant générer des revenus afin de
continuer son travail d’éducation

large ment apprécié
par ceux et celles qui
ont, à ce jour profité
de ces cours. Sur ce
plan, nous avons au
cours de 2010 innové
par la diffusion d’un
bul letin de presse
auquel nos membres
peuvent s’a bonner et

qui les informe de ce qui se passe
dans le monde de l’économie et de la
finance. Ce bulletin est de plus en
plus apprécié et en demande.

En plus de ces efforts d’éducation
financière,  le Médac, depuis sa fon -
dation le 7 décembre 1995, ne cesse
de répéter l’importance de la défense
des actionnaires. Pourquoi ? Parce
que le législateur a tou jours considéré
l’actionnaire comme un simple inves -
tisseur et non pas comme un copro -
prié taire ou un partenaire d’une
entreprise.  La loi était claire : oui,  au
droit d’investir. Et oui, au droit de
vendre ses actions…à la condition de
trouver des acheteurs. Mais le droit
de faire des propositions quant à la
gouvernance et la gestion de l’entre -
prise, il a fallu l’intervention du
MEDAC  devant les tribunaux par le
MEDAC et son président à l’époque,
Monsieur Yves Michaud, pour que ce
droit soit reconnu dans le cas des
entreprises sous juridiction fédérale.
Au Québec, ce n’est qu’en  2010 que
ce droit fut reconnu par l’adoption

d’une nouvelle loi, soit la  loi désor -
mais nommée La loi des sociétés par
actions, à laquelle le MEDAC a contri -
bué par la production d’un mémoire
et les échanges avec les fonction -
naires du ministère responsable de
cette loi. 

L’éducation et la défense des action -
naires : voilà la mission du MEDAC,
une mission inachevée dans un monde
où le capital s’impose trop souvent au
détriment de la dé mocratie.

Les défis demeurent nombreux et plus
que jamais le MEDAC doit compter
sur ses membres actuels et sur le
recrutement de nouveaux membres. 

Pour ma part, je veux exprimer à tous
nos membres actuels un grand merci
pour leur sou tien indéfectible. Merci
également aux membres du conseil
d’administrateur, tous dévoués béné -
voles, dont les noms apparaissent
dans ce rapport. Merci en particulier
à Madame Louise Champoux-Paillé,
secrétaire du conseil et respon sable
de la recherche et de la rédaction des
mémoires et des communiqués du
MEDAC, à Normand Caron, respon -
sable du secteur de l’éducation et de
Willie Gagnon, responsable du
secrétariat.

Claude Béland, président.  

RAPPORT DU PRÉSIDENT
L’ÉDUCATION ET LA DÉFENSE DES ACTIONNAIRES 
À LA CROISÉE DES CHEMINS

CLAUDE
BÉLAND

“À l’Assemblée annuelle 2010, le Médac a sondé ses membres et 39 des personnes présentes y ont répondu. 
Les activités et services du Médac, jugées prioritaires selon les résultats de vos réponses sont:
» Les courriels du Médac, d’où l’implantation du service de Revue de Presse;
» Les propositions aux Assemblées d’actionnaires et
» La formation, soit sous sa forme actuelle, par la prestation d’un 2ième niveau de cours et sous forme de

conférences sur des sujets ciblés”

Concernant la visibilité du Médac, la façon dont les membres entendent le plus parler de leur association, c’est dans
les journaux ou les entrevues du président et/ou des administrateurs diffusant la position du Médac sur un sujet
donné.
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FAITS SAILLANTS 2010 
» Conception d’un guide pour aider

les actionnaires à exercer facile ment
leurs droits de vote : présen ta tion
du formulaire de procuration et
identification des éléments à consi -
dérer avant de voter pour un
administrateur ou d’appuyer une
politique de rémunération;

» Rencontres des dirigeants de
certaines entreprises ciblées afin de
leur faire part de nos préoccu pa -
tions en regard de leur gouvernance
et de leur politique de rémunéra -
tion, leur expliquer chacune de nos
propositions et les convaincre de les
appuyer;

» Dépôt de cinq propositions auprès
de treize entreprises régies par la Loi
canadienne des sociétés par actions
lesquelles sont principalement fi -
nan cières;

» Émission de recommandations de
vote pour chacune des institutions
visées;

» Relations auprès des médias afin
de leur présenter nos propositions
et les inviter à faire connaître nos
recommandations en temps op -
portun;

» Démarrage de notre présence au
sein des entreprises régies par la Loi
des sociétés par actions du Québec
en faisant parvenir à quatre entre -
prises ciblées des propositions
d’actionnaires. 

LES 5 PROPOSITIONS
AUX ASSEMBLÉES
D’ACTIONNAIRES ONT
PORTÉ SUR

1. la présence d’une masse critique de
compétences féminines au sein des

conseils puisqu’une présence ac -
crue de femmes améliore la prise de
décision et la gouver nance de
l’organisation;

2. la divulgation du ratio d’équité
interne par les institutions de ma -
nière à ce que les actionnaires
soient mieux en mesure  la politique
de rémunération des hauts diri -
geants et son caractère éthique en
regard des employés; une politique
de rémunération prévoyant un ratio
entre la rémunération du plus haut
dirigeant et la rémunération
moyenne d’un employé inférieure à
30 est jugée éthiquement et sociale -
ment responsable;

3. l’abolition de la présence de filiales
dans les paradis fiscaux afin de
mettre fin à l’évasion fiscale,
comportement en opposition di -
recte aux principes de solidarité, de
justice et de redistribution; 

4. la publication additionnelle d’infor -
mations sur l’étalonnage, cette
formule utilisée par les institutions
pour vérifier si la rémunération de
leurs hauts dirigeants est aussi
élevée que celle de leurs principaux
concurrents;

5. une revue des actions à votes
multiples qui accorde à des action -
naires des droits de vote plus
généreux qu’à d’autres.

LES CIBLES QUÉBÉCOISES

Le 14 février dernier entrait en
vigueur la Loi des sociétés par
actions du Québec qui accordait aux
actionnaires le droit de présenter des
propositions lors d’assemblées
annuelles. Étant donné que les as -
semblées annuelles se déroulent
généralement au printemps, notre
présence au sein des prochaines
assemblées annuelles québécoises
avec des propositions d’actionnaires
pourrait être limitée cette année à
celle de Couche-Tard et de Métro.

NOS PROPOSITIONS
AUX ORGANISMES
DE RÉGLEMENTATION

Nous avons produit les trois mé -
moires suivants en réponse à un
exercice de consultation de l’AMF :

MÉMOIRE PORTANT SUR LE PROJET DE

RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT

54-101 SUR LA COMMUNICATION AVEC

LES PROPRIÉTAIRES VÉRITABLES DES TITRES

D’UN ÉMETTEUR ASSUJETTI ET AUTRES

DOCUMENTS AFFÉRENTS

Cette consultation visait à obtenir
des commentaires et des suggestions
quant à l’exercice du droit de vote
par les actionnaires. Tout en sou -
lignant la pertinence d’une telle
réflexion et mise à jour, nous avons

PROMOTION DES DROITS DES ACTIONNAIRES 
ET DE LA SAINE GOUVERNANCE

RÉSULTATS DES ASSEMBLÉES D’ACTIONNAIRES 2011
(DONNÉES AU 15 AVRIL 2011)

Banque Royale

Banque Laurentienne

Banque de Montréal 

Banque Nationale

Banque TD

Banque Scotia

11.39 %

5.98 %

7.20 %

2.55 %

3.40 %

7.30 %

10 %

5.27 %

18.30 %

Non présentée

6.90 %

6.90 %

8.39 %

12.18 %

18.60 %

4.68 %

6.30 %

5.60 %

3.90 %

Non présentée

11.60 %

1.32 %

1.70 %

2.48 %

9.94 %

12.46 %

18.80 %

6.95 %

Non présentée

7.47 %

Vote contre 
la politique de
rémunération

Masse 
critique de
femmes au

Conseil

Divulgation 
du ratio
d’équité
interne

Abolition 
des filiales 

dans paradis
fiscaux

Divulgation
du groupe

d’étalonnage
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exprimé l’opinion que les modi -
fications suggérées seraient loin de
favoriser un « meilleur appétit » des
actionnaires pour participer à la vie
actionnariale. Considérant le faible
taux de participation au « vote
corporatif » et la perception du petit
actionnaire que son vote est sans
impact, la suggestion principale de
cet Avis de consultation d’abandonner
l’envoi automatique d’un exemplaire
imprimé de la circulaire de procu -
ration alourdira le processus de
recherche d’information néces saire à
un vote éclairé en perdant le porteur
de titre dans les méandres des sites
électroniques corporatifs et pourrait
même avoir, comme effet pervers,
d’encourager le vote de ratification
des recommandations de la direc -
tion (« rubber stamping »).
Nous croyons plutôt que les régu -
lateurs devraient investir dans des
stratégies de sensibilisation afin
d’inciter les actionnaires à utiliser
leur droit de vote, encourager les
émetteurs assujettis à déployer des
efforts pour accroître le taux de
participation, favoriser une commu -
nication directe entre l’émetteur
assujetti et le propriétaire véritable
des titres, prolonger à 45 jours la
période de notification d’avis d’élec -
tion tout en y incluant des rappels
aux actionnaires, prévoir des méca -
nismes afin d’assurer l’intégrité du
processus de votation et pro mulguer
une charte des droits des action -
naires.

MÉMOIRE SUR LES OBLIGATIONS

D’INSCRIPTION

Nos principales suggestions ont été
les suivantes :

» introduire la responsabilité fidu -
ciaire en stipulant que les repré -
sentants (courtiers) doivent faire
passer les intérêts de leurs clients
avant leurs intérêts personnels et
ceux de leur cabinet;

» imposer l’exigence de la « meilleure
exécution» pour les cabinets et les
personnes inscrites afin de s’as -
surer qu’ils obtiennent le meilleur
résultat pour le client en termes de
prix, de frais, de rapidité et autres

considérations pertinentes pour la
transaction envisagée;

» créer un fonds d’indemnisation pour
la distribution des valeurs mobi -
lières, un fonds qui serait identique
à celui existant au Québec pour
indemniser les victimes de fraudes,
de malversations et de détourne -
ments de fonds provenant des
représentants assujettis à la Loi de
distribution des produits et services
financiers.

MÉMOIRE SUR LES OBLIGATIONS

D’INFORMATION CONTINUE ET LA DÉCLARATION

DE LA RÉMUNÉRATION DE LA HAUTE DIRECTION

Notre mémoire a rappelé avec force
les principes de saine rémunération
que nous défendons depuis notre
création tout en invitant l’autorité
réglementaire à être plus ferme dans
son encadrement.  Les principes rap -
pelés furent les suivants :

» l’alignement des critères de per -
formance des dirigeants sur les
objectifs à long terme de l’orga -
nisation, objectifs autant financiers
que non financiers;

» l’équité en regard de tous les em -
ployés en respectant un ratio prédé -
terminé entre la rémunération du
plus haut dirigeant et la rémuné -
ration médiane des travailleurs; ce
ratio ne devra pas être supérieur à
30 fois la rémunération médiane
d’un travailleur;

» la participation des actionnaires
par un vote consultatif annuel tant
en regard de la rémunération des
hauts dirigeants que celle versée
lors de changement de contrôle
(parachutes dorés);

» l’indépendance des membres du
comité de rémunération et de ses
experts en rémunération;

» une prise en compte des risques
dans l’évaluation de la perfor mance
des dirigeants afin d’assurer une
gestion saine et efficiente des risques
dans l’entreprise et de décourager
une prise de risque excessive;

» un équilibre de la rémunération fixe
et variable;

» la portion variable de la rému né -
ration doit comporter une propor -
tion de 60 % différée sur une
période de plus de trois ans avec
possibilité de récupération en partie
ou en totalité des sommes allouées
advenant une correction matérielle
aux états financiers, une prise de
risque excessive ou la non-atteinte
des objectifs subséquents;

» l’assujettissement de toute rémuné -
ration variable à l’atteinte d’objectifs
précis.

ÉTUDES ET VIGIE

Notre administratrice, Louise Cham -
poux-Paillé a publié au cours de
l’année les trois études suivantes :

1. un plaidoyer sur le ratio d’équité
interne dont les objectifs étaient les
suivants : d’analyser l’évolution de
la rémunération des plus hauts diri -
geants des sept banques cana -
diennes en relation avec la
rémunération moyenne des em -
ployés de ces dernières de 1999 à
aujourd’hui et proposer des pistes
de réflexion afin que les futures
structures de rémunération favori -
sent un meilleur ratio d’équité
interne tout en reconnaissant la
performance de ses dirigeants,
encourageant une prise de décision
à long terme et évitant la prise de
risque excessive; 

2. un plaidoyer pour une masse
critique de femmes au sein des
conseils d’administration dont les
grandes lignes furent présentées
aux membres du comité sénatorial
des banques en février dernier;

3. un plaidoyer pour un système fiscal
plus juste, document qui fut
discuté au comité permanent de la
Chambre des communes.

Elle a de plus mis en route la publi -
cation d’une vigie hebdomadaire
permettant de renseigner nos mem -
bres abonnés à la revue de presse sur
la publication d’articles sur différents
sujets traitant la rémunération des
hauts dirigeants, la participation

     
    

suite à la page 6
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actionnariale, l’équité et les inégalités
de revenus dans le monde.  Cette revue
de presse porte tout autant sur les
journaux et revues québécoises, cana -
diennes, américaines et euro péennes.

Enfin, elle a contribué à la prépa -
ration de différents documents visant
à demander le statut d’intervenant à
la Cour Suprême du Canada en
regard de l’objection du MÉDAC à la
création d’une commission des

valeurs mobilières unique, nouvelle
entité qui empiète sur les respon -
sabilités des provinces et éloigne le
régulateur des besoins des investis -
seurs et des entreprises.

N
ous avons rejoint 221
personnes par nos 9 ses -
sions « Passeport Médac »
organisées en 2010-11. En
plus des six sessions tenues

à Montréal, deux ont été organisées à
Québec et une à Drummondville. 

Depuis le démarrage de notre
programme en mars 2007, nous
avons réussi à former un total de
886 membres du Médac par l’orga -
nisation de 39 sessions (moyenne de
23 participants par session) comme
l’illustre le tableau-synthèse suivant :

La réalisation de notre programme
de formation a été rendue possible
encore cette année grâce à une
contribution financière de 100,000$
du Fonds pour l’éducation et la
saine gouvernance de l’AMF. Nous
avons également maintenu notre
entente de partenariat avec
l’Université du Québec à Montréal
(ESG/UQAM), signée le 12 avril
2007 et reconduite pour une
quatrième année. Cette entente vise
à mettre à la disposition du Médac
les ressources humaines et techni -
ques de son École des sciences de la
gestion. Nous avons pu compter sur
les services professionnels du
professeur Réjean Belzile et nous le
remercions très sincèrement.

FIN DES SUBVENTIONS DE L’AMF

Toutefois, une mauvaise nouvelle
nous attendait quelques jours avant
Noël. Au terme d’un long et difficile
processus de discussions et de
négociations qui a duré des
semaines, nous prenions acte de la
décision « finale et irrévocable » de
l’Autorité des marchés financiers
(AMF) de mettre un terme à l’appui
financier qu’elle nous apportait
depuis 2007 pour le développement
de notre programme d’éducation
financière, mieux connu sous le nom
de « Passeport MÉDAC ». 

En février, nous dénoncions cette
décision par voie de communiqué à
nos membres en ces termes : « Cette
décision est d’autant plus surpre -
nante qu’elle nous a été commu -
niquée à la dernière minute, qu’elle
va à contre-courant de tous les
constats quant aux criants besoins
de la population en matière de
« litéracie » financière, qu’elle fait fi
des taux extrêmement élevés de
satisfaction chez les participants et
qu’elle est aux antipodes de ce qui se
fait dans les autres provinces cana -
diennes ». 

À cet effet, nous soulignions que l’an
dernier, l’Organisme canadien de
réglementation du commerce des
valeurs mobilières (OCRCVM),
s’était engagé à fournir un finan -

cement de 3,75 millions de dollars à
FAIR, un nouvel organisme de
Toronto créé en 2008, et dont la
mission est similaire à celle du
MÉDAC, soit la protection des
droits et à la promotion des intérêts
des actionnaires et des investisseurs
individuels.

CAP SUR L’AVENIR

Malgré cette décision préjudiciable
pour notre organisme, pour nos
membres et la population du Québec
en général, nous annon cions notre
ferme intention de relancer notre
programme d’éducation sur une base
d’autofinancement permanent et à
long terme. Le Conseil d’admi -
nistration adoptait alors les nouvelles
balises suivantes :

» Toutes les activités de formation
devront s’autofinancer et n’en -
courir aucun déficit

» Un nombre minimum requis de
participants sera fixé pour chaque
activité en fonction des coûts
qu’elle entraîne

» Chaque participant devra con -
firmer sa participation au moins
10 jours avant  le début de
l’activité, sinon le plein paiement
sera exigé

» Les nouveaux tarifs de 295$ pour
les cours de Montréal et de 375$
pour ceux de l’extérieur incluront
une adhésion d’un an au Médac
ainsi qu’un abonnement annuel à
sa nouvelle revue de presse électro -
nique hebdomadaire

BILAN DES ACTIVITÉS D’ÉDUCATION EN 2010

2007-2008 2008-2009 2009-2010 2010-2011 TOTAL

Nombre de participants formés 222 246 212 206 886

Nombre de sessions tenues 8 12 10 9 39

Nombre moyen de participants/session 27,8 20,5 21,2 22,8 23
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ÉTATS FINANCIERS VÉRIFIÉS
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