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[1]  Les requérants, Comité syndical national de retraite Batirente inc. (« Batirente »)
et Le Mouvement d'éducation et de défense des actionnaires (« MEDAC ») ainsi que
les personnes qu'ils ont respectivement désignées, Daniel Simard et Marc Lamoureux,
demandent a é&ire autorisés a engager un recours collectif' contre Société financiére
Manuvie (« Manuvie ») et ses dirigeants et administrateurs Dominic D'Alessandro
(« D'Alessandro »), Gail C.A. Cook-Bennett (« Cook-Bennett »), Arthur R. Sawchuck
(« Sawchuck ») et Peter Rubenovitch (« Rubenovitch »).

[2] Les requérants soutiennent que les intimés ont manqué a leurs obligations
d’'information continue prévues a larticle 73 de la Loi sur les valeurs mobiliéres®
 (« LVM ») et au Reglement 51-102 sur les obligations d'information continue® (le
« Réglement 51-102 »); de plus, ils ajoutent que les intimés D’'Alessandro, Cook-
Bennett, Sawchuck et Rubenovitch ont contrevenu a leur devoir de diligence a titre
d’administrateurs et dirigeants (art. 1457 C.c.Q.).

[3] Il s’agit d’un recours en dommages. contre un émetteur autorisé et ses
administrateurs et dirigeants relié a la violation d’une obligation statuaire, soit leur .
défaut de divulgation de faits importants au marché secondaire, combiné a un recours
de droit civil en dommages-intéréts pour representations fausses ou trompeuses.

[4]  Les requérants reprochent aux intimés de leur avoir causé des pertes en raison
du prix artificiellement élevé qu'ils auraient payé pour les actions acquises directement
de Manuvie ou par l'intermédiaire de fonds de placements durant la période visee par le

recours, soit entre le 26 janvier 2004 et le 12 février 2009 [Rre 3].

5] Les requérants avancent que durant cette période, les intimés ont omis de
divulguer complétement les risques auxquels étaient exposés les portefeuilies de rente
- A capital variable et de contrat & fonds distincts assortis de garanties en ne dénoncant
pas que Manuvie n'avait pas de pratiques de gestion adéquates en ce qui a trait aux
produits garantis, que celle-ci ne recourrait pas au hedging [Rré 48.10], ne diversifiait
pas ses investissements [Rré 24] ni ne réassurait ses risques, pour paliier a la
fluctuation des marchés [Rré 2, 13, 14], au contraire d'autres societés financiéres.

[6] Les intimés auraient ainsi permis qué des informations et représentations
inexactes et trompeuses ayant un impact sur la valeur des titres soient diffusées
publiguement aux membres du groupe.

' Requéte réamendée du 5 octobre 2010; l& Tribunal référera a rintérieur du jugement aux
paragraphes de cette procédure par ['utilisation de I'abréviation [Rré] avec le numéro du paragraphe
LR.Q.c.V-1.1

8 e.v-11,r. 24
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7] Le groupe visé par le recours gst decrit comme suit & la requéte réamendee, au
paragraphe 1 : :

Tous les résidants du Québec a Fexception des personnes qui. en verfu du Code

de' procédure civile, ne_peuvent étre membre d'un groupe au Québeg qui, dans

la période comprise entre le 26 janvier 2004 et fe 12 février 2009, ont acheté ou
autrement acquis des actions, titres ou autres valeurs mobilieres de Iintimée

Société Financiére Manuvie, directement ou indirectement, ou par Ientremise de

fonds mutuels ou autres (Ies « Membres du groupe »).

[8] La requéte réamendée ne vise ‘dorénavant que les résidants du Québec, un
amendement ayant été convenu entre ies parties puis autorisé par I'honorable juge
Georges Strathy dans le recours collectif ontarien® pour en exclure ies résidants du
Quebec.

[9] Lors de l'audience du 25 février 2011, les requérants ont suggére d'ajouter a la
fin de la description du groupe : « ...et qui n’en avaient pas encore disposé le ou avant
le 12 février 2009 » et les intimés, quant a eux, ont proposé I'ajout de fa mention « et
les détenaient toujours le 12 février 2009 » de fagon a exclure du groupe les personnes
qui, durant cette période, auraient acheté puis revendu des actions avant le 12 février
2009. .

[16] - Les informations inexactes ou trompeuses auraient été corrigées et la situation
réelle révélée le 12 février 2009 par un communiqué de presse diffusé ‘par Manuvie
avec comme résultat une baisse importante du cours des actions.

1.~ LA POSITION DES INTIMES

[11] Les intimés contestent vigoureusement la demande d’autorisation du recours
collectif. Pour ceux-ci, aucun des critéres de l'article 1003 n'est renconiré. Leurs
arguments s'articulent comme suit.

[12] Tout d'abord, le recours collectif envisagé repose sur les principes du droit civil
qui exigent la preuve d'une faute, d'un dommage et d'un lien de causalite propre a
chaque investisseur et aucun allégué de [a requéte ne soutient I'existence d'un tel lien
de causalité, rendant les critéres de larticle 1003 a) et 1003 b) impossibles a
rencontrer; pour contourner cette difficulté, les reguérants’ invoquent des theories
juridiques imporiées du droit americain « fraud on the market » ou « efficient market »

*  Dugal Murphy et al., as Trustees of the fron Workers Ontario Pension Fund and Leonard Schwartz c.
Manulife Financial Corporation, Dominique [YAlessandro, Gail C.A. Cook-Bennett, Arthur R.
Sawchtuck et Peter Rubenovitch, CV-09-383998-00CFP
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qui sont étrangdres aux droits québécois et canadien et, donc, inapplicables en
lespéce. ' ,

[13] Mame en acceptant cette théorie juridique en droit québécois, encore faut-if que
les omissions reprochées a Manuvie constituent, comme les requérants l'affirment, une
violation de I'obligation d'information continue a laquelle celle-ci est assujettie, et/ou que
les informations qu’elle a diffusées soient fausses et trompeuses et puissent avoir eu un
effet sur la décision d’un investisseur, ce que les intimés disputent avec vigueur.

" [14] Les requérants ne s'étant pas prévalus du régime statutaire prévu aux articles
2052 3 22533 de la LVM qui établit, & certaines conditions, une présomption de
causalité a lencontre d'un émetteur autorisé ayant contrevenu a son obligation
d’information continue, le syllogisme juridique des requérants ne peut tenir. Le recours
4 la LVM n’est d'ailleurs ouvert & la personne qui a acquis ou cédé un titre que sur
permission du Tribunal, permission qui n'est pas demandeée a la requéte réamendee.

2.- LES FAITS

[15] - Manuvie est une société de portefeuilles constituée sous l'autorité de la Loi sur
les sociétés d’assurance®, propriétaire, notamment, de la totalité des actions ordinaires
en circulation de la compagnie d’assurance vie Manufacturer et de John Hancook Life
Insurance Compagny of New York Celle-ci est uné société ouverte inscrite a la bourse
de Toronto sous le symbole MFC et de New York sous le symbole NYCE, ainsi qu'a
d’autres bourses ailleurs dans le monde. -

[16] Manuvie offre & sa clientéle une gamme variée de - produits de protection
financidre et de services de gestion de patrimoine. Via ses filiales, celle-ci a vendu des
produits garantis que n'offrent pas les banques, sociétés de fiducie et sociétés de
placemernit [Rré 6 et 7].

[17] Ces produits offrent comme avantage aux acheteurs la garantie d'un rendement
ou d’un résultat minimum, ceci indépendamment de la performance pour Manuvie des
titres acquis avec l'argent des investisseurs. Ces produits sont administrés de la méme
facon que les autres fonds mutuels par l'investissement de I'argent versé par les clients
de Manuvie dans certains titres. Entre les années 2003 et 2008 la vente de ce type de
produits est passée de 71 464 000 $ a 164 755 000 § [Rre 12 et 21.5]

5 LC.1991,c.47




200-06-000117-096 _ , ‘ a PAGE : 5

Guaranteed Product Guarantees
(expressed in $millions)
Fiscal Year . ' ]
T . Amount at Risk
Dinm ;neger %GTP%%%' Fund Value uarantees | lated
T 37 ' U_J;_gégm:‘ Fund Valug)
2003 . $ 71,464 16,117 . 2,596
2004 117,890 35,664 - 2982
2005 139,695 49,096 | 2 191
2006 ’ 172.048 64,114 1.562
2007 174,977 71.800 _ 2.093
2008 164,755 74.422 T 26.809

[18] Baétirente est une corporation sans but lucratif [Rré 5.2] créée selon la Partie Il
de la Loi sur les compagnies dont la mission est de promouvoir et d’administrer des
régimes de retraite et d'épargne collectifs pour les membres des syndicats affiliés a la
Confédération des syndications nationaux (CSN).

[19] Bétirente a fait la promotion et administré trois fonds détenant des actions de
Manuvie durant ia période du recours : .

» Fonds d’actions canadiennes LODH;
» Fonds Batirente d’actions canadlennes PMB;

> Fonds Béatirente d’actions canadlennes Mulii, qui détenait les fonds LODH et
PMB ainsi que les Fonds Hexavest d'actions canadiennes [Rré 5.5].

[20] Le Groupe financier SSQ agit a titre de fiduciaire et administrateur de ces fonds
[Rré 5.6].

' [21] Baétirente ou ses agents ont donné ordre de faire des opérations relativement aux
actions de Manuvie durant la période du recours, lesdites. actions étant détenues
jusqu'a septembre 2006 dans le Fonds Batirente d’actions canadlennes Multi par
Tentremise d’Optimum Gestion d’actifs [Rré 5.7 et 5.8].

‘[22] En septembre 2006, toutes ces actions ont été transférées a un gestionnaire de
transition dans le Fond_sBétirente d'actions canadiennes LODH et Hexavest [Rré 5.9].

[23] Le détail des transactions aprés septembre 2006 dans le Fonds Bétirente

d'actions canadiennes PMB, le Fonds Béatirente d'actions canadiennes LODH et le
poriefeuille de Hexavest dans le Fonds Batirente d'actions canadiennes Multi sont
décrits sous forme de tableaux au paragraphe 5.10 de la requéte réamendée. Ces
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tableaux révélent des transactions d’achat et de vente de méme que le prix paye. Aux
dates qui se rapprochent de la fin de la période du recours, on constate des
" transactions d’achat de titres de Manuvie en septembre octobre et novembre 2008
ainsi qu'au 12 février 2009, puis posterieurement a fa période du recours, le 12 mai et le
16 juin 2009. : :

[24] En 2008, les marchés boursiers commehcent & subir une pression [Rré 48).

[25] Le 13 octobre 2008, Manuvie émet un communiqué de presse (R-9) dont il
convient de reproduire 'extrait cité au paragraphe 47 de la requéte réamendeée :

At September 30, 2008, notwithstanding the steep decline of equity markets,
Manulife fully expects the fees-collected on these contracts will exceed the
benefits payable over their lifetime. Despite this, at the end of third quarter,
Manulife held an actuarially determined reserve of $1.4 billion in respect of any
potential future shortfall. This reserve is recalculated every quarter to refiect the
passage of time and any change in the market vaiue of assets that may have
occurred. Manulife reserves for these guarantees at a high confidence level
which, at the end of third quarter, is expected to be at a level exceeding 90%. To
the extent that any increase in reserve is reguired in_any period, this wouid
decrease the earnings for that period. In periods of rising market values the
converse would be the case. :

{Soulignement du Tribunal)

[26] Le 14 octobre 2008, au cours d'une conférence téléphonique. avec des
analystes, l'intimé D’Alessandro dit vouloir répondre aux inquiétudes soulevees par le
marché au sujet des produits garantis. |l réitere alors sa confiance dans la capstahsatlon
de Manuvie [Rre 48. 1]

[27] Le 2 décembre 2008, Manuvie annonce gu'elle prévoif augmenter ses réserves
pour les annuités variables garanties & 5 000 000 $ au 31 décembre 2008 [Rré 48.3].

[28] Le 12 février 2009, Manuvie émet un communiqué de presse dans lequel elle
annonce ses résultats annuels pour I'année 2008 de méme que ses resultats pour le
quatriéme trimestre® (R-10). L'extrait du communiqué reproduit au paragraphe 48.12 de
la requéte réamendée se lit comme suit :

«TORONTO - Manulife Financial Corporation (‘MFC”) today reported
shareholders’ het income of $517 million for the year ended December 31, 2008,
compared to net income of $4,302 million in 2007. Fully diluted earnings per

® Les paragraphes 48.12 a 56.11 font partie du Chapitre C de la requéte réamendée : « La situation
réelle et révélée »; ce chapitre couvre des événements durant la période entre le 12 février 2009 et le
5 aolt 2010 '




200-06-000117-096

[29]

share were $0.32 compared to-$2.78 in 2007. The_ManufaCturers Life Insurance
Company (“MLI") reported an MCCSR:ratio of 233 per cent as at December 31,
2008, up from 221 per cent last year. ' _

“As previously disclosed, our results have been negatively impacted by the
downturn in globat equity markets, particularly in the fourth quarter”, said Dominic
D’Alessandro, President and Chief Executive Officer. “We have reacted quickly
by strengthening our capital base and ensuring that our product strategies
remain appropriate for the long term. Despite these very challenging conditions,
our core businesses continue to maintain or increase market share and
generated record levels of life insurance sales and new business embedded

value in 2008.”

As a result of the sharp declines in equsty markeis, balance sheet reserves for
segregated fund guarantees were increased to $5,783 million as at December
31, 2008 compared with $526 million at the prior year end. The Company’s
obligations under its segregated fund guarantees are substantially payable over
a thirty year period beginning in seven years. Over the long term, should equity
markets recover, portions of these reserves may reverse inio net income.

The loss in the fourth quarter of 2008 amounted to $1,870 million or $1.24 per
share on a fully diluted basis and differed by $370 million from the estimate of
$1,500 miflion announced on December 2, 2008. A sharp drop in swap interest
rates which are used to value segregated fund guarantee liabilities was the major
reason for the higher reported loss. The fourth quarter results include a number
of non cash items totaling '$2,727 million after tax, including $2,407 million for
segregated fund guarantees, other equity related losses of $513 million, accruals
for credit impairments and downgrades of $128 million, partially oifset by
changes in actuarial methods and assumptions.

“Unfavourable movements in interest rates late in the quarter exacerbated the

. impact of unprecedented declines in equity markets,” noted Peter Rubenovitch,

Senior Executive Vice President and Chief Financial Officer. “Even after this
quarter's very sharp drops in equity markets and interest rates, our balance
sheet remains strong and our capital levels are amongst the highest we have
ever enjoved.”

{Soulignement du Tribunal)

Toujours le 12 février 2009, Moodys Investor Service annonce que la cote de

Manuvie est sous révision pour une possible décote [Rré 48.13].

[30]

A la fermeture des marchés, le 12 février 2009, le prix des actions de Manuvie

tombe de 19,36 $ a la fermeture des marchés, le 11 février, a 18,20 $ [Rré 48.14].

[31]

Le 24 février 2009, le prix des actions tombe -é 12,25 $ [Rré 48.14].

PAGE : 7




200-06-000117-096 - 7 PAGE : 8

[32] - Le 26 mars 2009, Manuvie publie son rapport annuel pour I'année 2008. Le
Tribunal croit utile de citer I'extrait du message de la présidente du conseil, lintimée,
Cook-Bennett, en version francaise pEutot gu'anglaise { [Rré 52] , puisque celle-ci est
disponible a la piece R-3 : A

« Maintien de la solidité financiére en période de crise

Sur le plan de P'exploitation, Manuvie a connu une trés bonne année en 2008. La
Société n'a toutefois pas échappé aux liquidations en masse qui se sont
produites sur les marchés publics des actions a l'échelle mondiale. Etant
fributaires des marchés des actions en raison des garanties qu'offrent nos
,produuts a fonds distincts et nos rentes a capital variable, nous avons di hausser
les provisions inscrites au bilan.

Comme il est indiqué ai[leurs dans le présent rapport, 'essentiel des obligations
de Manuvie au titre de ses garanties sera payable au cours d’'une période de
trenie ars débutant dans sept ans. Si les marchés des actions remontent a
longue échéance, une partie de ces provisions pourrait étre remise au bénéfice
net. Quoi qu'il en soit, afin de tenir compte de l'incidence de la volatilité future
des marchés financiers et de se donner la souplesse nécessaire pour tirer parti
de la conjoncture actuelle, la Société a réuni 4,3 milliards de dollars en émettant
des actions eten procédant & un emprunt au quatriéme trimestre de 2008,

[33] Le 19 juin 2009, Manuvie diffuse un communiqué de presse dans lequel elle
souligne avoir recu un avis de la Commission des valeurs mobilidres de 'Ontario
(« CVMO »). L’'avis de la CVMO indique que selon la conclusion provisoire de son
personnel, la Société (Manuvie) n'avait pas respecté ses obligations d’information
continue en ce qui conceme son exposition au risque des prix des marches dans e
cadre de ses produits garantis a fonds distincts et de rentes a capital variablé [Rré 55].

[34] Le 19 juin 2009, Manuvie annonce le deépart de 'son vice-président, directeur
principal et chef des finances, l'intimé Rubenovitch, celui—ci prenant sa retraite [Rré 56].

'[35] Le 19 jum 2009; le prix de Iac’uon de Manuvie chute de 23 25 $ a la fermeture
des marchés a 20 42 $ le 22 juin, le jour ouvrable suivant® {Rré 56.1].

[36] Le 5 ao(t 2010, Manuvie publie un communiqué de presse pour dévoiler ses
résultats pour le second trimestre de 'année 2010 (R-33) et déclare une perte netle de

" Rapport annuel 2008, Financiére Manuvie, piéce R-3, page 1; extrait en version anglaise [Rré 52]; le
libelié des paragraphes 49 a 53 indique que les requérants atiribuent au contenu du Rapport annuel
pour 'annéa 2008 une valeur correctrice aux représentations fautives antérieures

8 L es requérants ajoutent au paragraphe 56.2 que les divulgations du 19 juin constituent une correction
& la représentation. fautive
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2,4 milliards de dollars « attribuable a [mc;dence ala valeur du marché, de la balsse du
marché des actions et des taux d’intéréts. » ° [Rré 56.5 et 56.6]. '

[37] Le titre de Manuvie passe de 16 $ a la fermeture des marchés boursiers le
4 aolt 2010, a 14,20 $ a la fermeture des marchés boursiers; le 5 aolt 2010 [Rré
56.11].-

[38] A cette chronologie tirée essentieliement de la requéte réamendée, deux faits
nouveaux doivent étre ajoutés par le Trlbunal quu ont été poriés & son attention aprés
Paudition de la présente affaire par les intimés'

[38] Le premier a fait 'objet d’'un échange 'ehtre les procureurs; auquel le Tribunal a.
répondu en leur adressant une lettre soulignant que ce fait n'aurait aucune incidence
sur sa décision non plus que tout autre élément de la requéte relevant des inférences'?

[40] Le 21 avril 2011, Manuvie publie un communiqué de presse relatif a l'avis
d’exécution recu de la CYVMO le 19 juin 2009, indiquant que la CVMO ne poursuivra pas
plus loin l'avis donné & Manulife concernant le fait qu'il avait &té préfiminairement
conclu que celle-ci n'avait pas respecté ses obligations d'information continue en ce gui
avait trait & son exposition au risque des prix des marchés dans le cadre de ses
produits garantis a fonds distinct et de rente & capital variable. :

[41] Le 23 mai 2011, le jug_e John F. Keenan a accueiili une requéte en irrecevabilité
de Manulife & 'encontre de la requéte en recours collectif.amendée intentée contre elle .
pour une cause d’action reliée a fa Securities Exchanged Act of 1934, 15 USC (paragr.
78 g) (b) et la Régle 10B-5 de la Secuties and Exchange Commission Rufe, 17 C.F.R.,
paragr. 240.10 b-5) de méme qu'a I'encontre des administrateurs et dirigeants de
Manuvie en raison d’une violation des dispositions de l'article 20(a) de la méme loi'2. I}
est a noter que le juge Keenan accueilie cette requéte en irrecevabilité et accorde
soixante jours aux requérants pour procéder a amender leur requéte. '

® Les requerants soutiennent que ces résultats constituent une correction decoulant de la

- représentation fautive durant la période du recours [Rré 56.10] :

' Yves Lauzon, Le recours collectif, coll. Peints de droit, Cowansville, Editions Yvon Blais, 2001, p. 15.
Voir également: Pierre-Claude LAFOND, Le recours collectif, le réle du juge et sa conception de ia
Jjustice — Impact et évolution, Cowansville, Editions Yvon Blais, 2008, p. 121; Mouvement lafque
guébécois c. Commission des écoles catholigiies de Montréal, J.E. 95-1636. (C. S ); Lasalle ¢. Kaplan,
J.E. B4-882 (C.S.); Bélanger c. Associafion de la construction du Québec, J.E. 34-623 (C.S.)

""" Lettre du Tribunal aux parties du 11 mai 2011; Option Consommateur c. Bell Mobilité, 2008 QCCA
2201, paragr. 37-38

2 In re - Manuiife Financial Corporation Securities Litigation, 09CIV.6185, décision du 23 mai 2011
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3- LA PREUVE ADDITIONNELLE

[42] Les requéran'ts ont versé au dossier de la Cour les pigces R-1 & R-35 ainsi que
trois rapports d’expertise qui se defailient comme suit

'- R-27 : Un rapport d'expertise de monsieur Robert Chambers sur la nature
trompeuse des représentations faites par Manuvie;

. R-28 : Un rapport d’expertise de monsieur Paul Winokur sur le role d’un actuaire
de Manuvie et sur certaines divulgations faites par cet actuaire sur les
informations transmises a la dlrectlon ae Manuvne

e R-29 Un rapport d'expertise de monsieur Gregg Jarrell sur le fait que le marché
pour les actions de Manuvie éfait efficace et influencé par les divuigations
fausses ou frompeuses effectuées par Manuvie.

[43] Les intimés, quant & eux, ont versé au dossier de la Cour les piéces I-1 a I-161
qui peuvent étre classées sous cing catégories :

e Rapports d’analystes quant a la situation de Méhuvié;
. Transcription des conférences téléphoniques entre Manuvie et les analystes;
. Rapports de Standard & Poor’s sur la gestion de fisque- par Manuvig;

e Communiqués de presse diffusés par Manuvie (annees 2004 2005, 2006, 2007 '
2008 et 2009) ,

® Documents divers émanant de Manuvie (années 2004, 2005, 2006, 2007, 2008
et 2009) pour contrer -les allégations des requérants sur la question des
représentations inexactes ou fausses de Manuvie. : :

[44] Les intimés ont également versé au dossier de la Cour l'affidavit de Robert
Veloso du 24 décembre 2010 (piéce I-1) et celui de William J. Brathwaithe du 2 février
2011 (rapport d'expert, piéce 1-159) afin d’établir que les documents versés au dossier
de la Cour & titre de preuve documentaire additionnelle par les 1nt;mes étaient

dlsponlbies et faisaient partie du domame public.

[45] A ces piéces s'est ajouté le rapport d’expertise de Mukesh Bajaj du 4 fevrier
2011. :
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_[46] Une entente a scelte Ie débat des partles surle depot a ce stade des procédures
des rapports d'expertise des requérants, de Ia preuve documentaire des intimés, de
méme que des rapports d’'expertise des intimés’®. Tous les rapports d’expertise versés
au dossier, tant par les requérants que par les intimés, sont verses 4 titre de simples
piéces pour permetire aux procureurs de faire des représentations sur leur pertinence
et valeur probante. Par contre, il a été décidé que le Tribunal ne se prononce pas sur
les opinions de ces experts et que 'appréciation de la valeur probante de ces rapports
soit déférée au juge du fond advenant que fa requéte en autorisation soit accueillie™

4.- LES PRINCIPES GENERAUX DU RECOURS COLLECTIF AU STADE DE
L’AUTORISATION

[47] L’artlcie 1003 du Code de procedure civile prevo;t les condltlons d’ autorlsatlon
d’un recours collectif : 4

1003. Le tribunal autorise l'exercice du recours collectif et attrlbue le statut de
représentant au membre qu'il désigne s'il est d'avis que:

a}les recours_ des membres souiévent des questions de droit ou dé fait
identiques, similaires ou connexes; '

b} les faits allégués paraissent justifier les conclusions re_chérchées;

¢)la composition du groupe rend difficile ou peu pratique Fapplication des
articles 59 ou 67; etque '

d) le membre auquel il entend attribuer le statut de représentant est en mesure
d'assurer une representataon adéguate des membres.

[48] Le ]uge Gascon dans Adams c. Banque Amex du Canada’® , a bien résumé les
principes qui doivent gu1der le Tribunal dans le contexte d'un tel recours il convient de
citer au long les principes généraux dégages par celui-ci :

[23] Au stade de lautorlsataon les parametres qui encadrent le role du
Tribunal sont connus et, pour la plupart, bien circonscrits. On peut les résumer
ainsi :

1. Le recours collectif est un simple moyen de procédure. Ce n'est pas un
régime exceptionnel. C'est'une mesure sociale qui favorise f'accés a la justice en
permettant une repara’uon comparable et équitable 4 tous les membres sans qu il

® | etire de Me Sébastien Richemont du 1°" octobre 2010
Procés-verbaux d'audience du 23 septembre 2010 et du 4 octobre 2010
> EYB 2006-111023 (C.S.), paragr. 23
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y ait surmultiplication de recours similaires, dans un cadre qui assure I'equilibre
des forces entre les parties ; '

2. = La procédure d'autorisation est une étape sommaire et préparatoire qui
se veut un mécanisme de filtrage et de verification, sans plus ; :

3. A ce stade, on ne décide pas du mérite du litige puisque les intimées
conservent le droit de faire valoir tous leurs moyens de défense lors du -
déroulement du recours, une fois l'autorisation accordée. Hl ne s'agit donc pas -
d'évaluer le bien-fondé-de l'action au fond. La requéte en autorisation n'est pas le
procés, ni n'en fait partie. Elle ne décide pas du fond du débat ;

4. A l'autorisation, le juge ne fait que vérifier si les conditions de l'article
1003 C.p.c. sont satisfaites, soit la qualité du représentant, la similarit¢ ou
connexité des questions de faits et/ou de droit, et le rapport juridique entre les
aliégations et les conclusions recherchées. Dans ce dernier cas, le fardeau en
“est un de démonsiration, non de preuve ;

5. L'approche libérale piutdt que restrictive doit prévaloir et tout doute doit
bénéficier aux requérants, c'est-a-dire en faveur de 'autorisation du recours ;

6. A cette étape, la discrétion est limitée. Siles quatre conditions ‘de P'article
1003 C.p.c. sont remplies, le Tribunal doit normalement autoriser le recours.

[49] ly a lieu d'ajouter un parametre additionnel devant guider le tribunal dans la
présente affaire, puisque de nombreuses pigces ont été versees au dossier.

[50] Dans Varrét Hofte c. Servier Canada inc., la Cour d’appel a établi qu ‘au stade de
Pautorisation, les piéces produites par un requérant doivent étre tenues pour avérées et
font partie du dossier'®.

5.- . ANALYSE ET DISCUSSION

[51} 1y a lieu d’aborder le critére de 1003 b) en premier lieu, vu la position tranchée
- des intimés & l'effet que les re‘quéra_nts ne rencontrent pas ce critere.

514 La condition posée par larticle 1003 b) C.p.c.: Les faits aliégués
paraissent-ils justifier ies conclusions recherchées?

1003. Le tribunal autorise I'exercice du recours collectif et attribue le statut de
représentant au membre qu'il désigne s'll est d'avis que:

'®  AZ-50067546 (C.A), Dallaire c. Eli Lilly Canada inc., 2006 QCCS 4233, paragr. 27-29; Option
- Consommateurs ¢. Bell Mobilité, 2008 QCCA 2201, paragr. 30
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[

b) les faits allégués paraissent justifier les conclusions recherchées;

[]

[52] Les requérants demandent au Tribunal d'autoriser Vexercice d'un recours
collectif en dommages sous le régime du droit commun de la responsabilité civile
alléguant la violation par les intimés d’une obligation statutaire reconnue par la LVM
ainsi que leurs représentations fausses ou inexactes relativement au risque auquel
étaient exposés certains des produits garantis, & savoir les poriefeuilies de rente a
ca‘pital variable et de contrat a fonds distincts assortis de garanties.

53] Le Tribunal abordera le sylloglsme juridigue proposé par les requerants en
analysant d’abord les faits aliégués dans la requéte, la preuve additionnelle, lorsque
indiqué, et le droit a I'égard de la nature des fautes reprochées et du lien de causalité

avec les dommages qui sont recherchés.

5.1.1 La faufte

[54] Les requerants alléguent que Manuvie, en tant qu'émetteur assujefti, a
~ contrevenu a son obligation d'information continue prévue a larticle 73 de la LVM,
obligation également réglementée par le Reglement 51-102.

[55] Les requérants dénoncent, vis-a-vis des administrateurs et dirigeants de
Manuvie, les intimés D’Alessandro, Cook-Bennett, Sawchuck et Rubenovitch, leur
manquement au devoir général de ne pas causer prejudice a autrui prévu a larticle
1457 C.c.Q., de méme que leur connaissance des omissions de Manuvie quant & son
obligation d’information continue. Il convient de rappeler les dispositions invoquées :

Loi sur les valeurs mobiliéres

73. L'émetteur assujetti fournit, conformément aux- conditions et modalités
déterminées par réglement, linformation périodique au sujet de son activité et
ses . affaires internes, dont ses pratiques en matiere de gouvernance,
l'information occasionnelle au sujet d'un changement lmportant et foute autre

information prévue par réglement.
Emetteur assujetti.

73.1. L'émetteur assujetti doit organiser ses affaires conformément aux regles
&tablies par réglement en matiére de gouvernance,
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Code civil du Québec

1457. Toute personne a le devoir de respecter les regles de conduite qm suivant
les circonstances, les usages ou la loi, simposent & elie, de maniere a ne pas
causer de préjudice a autrui.

Elle est, lorsqu'elle est douee de raison et gu'elle manque a ce devorr,
responsable du préjudice qu'elle cause par cette fauie a autrui et tenue de
réparer ce préjudice, qu'il soit corporel, moral ou matériel.

Elle est aussi tenue, en certains cas, de réparer le préjudice causé a autrui par le
fait ou ia faute d'une autre personne ou par le fait des biens qu'elle a sous sa
garde.

[56] La premiére question a Iaquelle doit repondre le Tnbunai relativement aux
reproches formulés par les requérants aux intimés est celle de déterminer si les faits
allégués par les requérants paraissent justifier leur conclusion que ceux-ci pourraient
‘constituer des fautes.

[57] Les allégués seront analysés par catégories. Rappelons que les requérants
soulgévent que ces fautes ont été commises par les intimés par le biais des rapports
annuels « Annual information forms » de Manuvie de 2003 a 2008, ainsi que par la
diffusion de certains communiqués de presse et par des conférences téléphoniques des
dirigeants avec les an'a_lystes du marché.

Contravent:on a I’obhgatlon statutaire d’information contlnue prévue par I’ artlcie
73 de la LVM et le Reglement 51-102 et/ou representatlons fausses ou mexactes

[58] Cette premiére c‘atégorie d’ordre général se circonscrit comme suit : pendant la
période du recours d’une durée de cing ans, soit entre le 26 janvier 2004 et le 12 février
2009, les intimés ont contrevenu & leur obligation d'information continue en ne révelant
pas les risques véritables auxquels étaient exposés leurs portefeuilles de rente & capital
variable et contrat de fonds distincts assortis de garanties de l'intimée Manuvie et en
permettant que soient diffusées des informations inexactes [Rre 2, 19 et 20]. Cetie
catégorie d'ordre général englobe des sous-catégories qu'il y a lieu d’ ldent:ﬂer,

T Le Tribunal doit souligner que les requérants qualifient tantdt fes omissions des. inimés comme
constituant des omissions de respecter leur obligation d'information continue et tanidt, comme
constituant dans certains cas des fausses représentations ou des représentafions inexactes, sans
préciser si c'est 'obligation d'information continue prévue a la LVM dont il est question ou Fobligation
d'information générale dont ils seraient tenus (Bank of Montreai c. Bail ftée, {1992] 2 R.C.S. 554, pp.
43-44; art. 1457 C.c.Q. ou encere 1407 C.c.Q) ;a cet égard, les allégués de la requéie sont imprécis
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. Omission de divulguer fa réduction substantielle ou I'élimination de la
gestion de rtsques relativement aux produrts garantis

[59] Au paragraphe 42 de la requete réamendée, il est référé & une période couvrant
les années 2003 a. 2008, ol la vente des produifs garantis a augmente
substantiellement [Rré 21.5] et les requérants relévent, au paragraphe 22 :

22.- En méme temps (2004-2008), la SFM décide de réduire. ou bien
d'éliminer, sa gestion de risgues vis-a-vis ses produits garantis, mais ne divulgue
pas ce fait, ou bien ne 'a pas divulgué de fagon adéquate. Cette décision, prise
en partie par les Intimés, étant connue des méembres du conseil d’ admlnlstratlon
de la SFM et ce, en tout temps pertment aux présentes.

(Souilgnement du Tribunal).

[60] Aux paragraphes 29 et 43 de la requéte réamendée qui référent au rapport
~annuel de I'année 2003 publié en 2004, il est reproché aux intimés de ne pas avoir

divulgué que Manuvie a « cessé ses prathues de gestion efficace des risques quant
- aux produits garantis. »

[61] - Les requérarnts, ciblant ici toute ia période du recours reprochent aux mtlmes
[Rré 23.1 et 23.2], d'avoir omis de révéier adéquatement les effets sur la santé
financiére de Manuvie de ces pratiques de gestion. Il est reproché précisément aux
intimés de ne pas avoir révélé leffet de ces pratiques de gestron advenant le déclin des
taux d'intérét.

[62] Les requérants qualifient ces omissions égalemen’i de fausses représentatidns
Manuvie ayant affirmé qu’elle avait un systeme de gestlon de risque efficace, ngoureux
discipliné et prudent dans son rapport annuel pour 'année 2003.

[63] -Les requérants identifient également d'autres fausses représentations liées a la
nature des pratiques de gestion qui étaient ou absentes ou insuffisantes :

—~ Absence d’he‘dging [Rré 13, 23.2, 41, 48.7, 48.10].

~ Diversification des investissements [Rré 24, 31 35, 38, 41]. Les requérants
soutiennent que Manuvie a faussement représenté que ses investissements -
. étaient diversifiés, alors qu’ils étaient plutdt en corrélation étroite.

— Reéassurance inexistante ou inefficace comme outil de gestion de risque [Rré
34,37, 38.1, 39 et 41]. Les requérants soutiennent que les intimés n'ont pas
divulgué Ie risque associé au fait que le rendement du capital investi des
produits garantis n'était pas atiénué ou compense par I'utilisation de la
réassurance.
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e Défaut dans la conceptlon des produits garantis et absence de divulgation
de ce fait

[64] Le paragraphe 37 mérite d'étre reprodunt pour une meilleure comprehensmn des
- fautes reprochées qu'il contient :

[37] Cependant, les Intimés n'ont pas dévoilé que le risque associé au
capital investi n'était pas atténué, que la réassurance était insuffisante (...},
et que les produits garantis n’'étaient pas congus pour affronter une situation
telle celle prévalant durant la Période du recours, les Intimés_étaient au
courant du risque |mportant gue surviennent des événements extrémes,
mais SFM n'avait pas uné gestion de risques efficace pour faire face a ces

évenements;

{Soulignement du Tribunal)

[65] Selon les requérants, Manuvie et ses dirigeants savaient ou auraient dd savoir
que des événements « extrémes » pouvaient se produire, et que Manuvie ne pourrait y
~ faire face vu sa gestion inefficace des produits garantis [Rré 37 et 42]; de ce fait, ces
produits étaient mal concus.

. Fausses représentations relativement a la valeur économique de
P'actionnaire (shareholder’s economic value) [Rré 48.4, 48.5 et 48.6]

[66] Les requérants soutiennent que Manuvie a fait des fausses représentations
guand elle a écrit, dans ses rapports annuels de 2003 & 2008, que la valeur de
F'actionnariat connaitrait un. lmpact immédiat, que Manuvie a décrit entre 2003 et 2007
' comme variant de 99 000 000 $ &4 209 000 000 $, s'il y avait déclin de 10 % de ta valeur
marchande des fonds d’actions supportant les garanties de Manuvie sur ses produits.

[67) Les requérants soutiennent que Manuvie a sous-estimé {'impact du déclin de la
valeur marchande des fonds des actions supportant les garanties de Manuvie,
puisgu’en 2008, limpact ressenti, tel que P'établit le rapport annuel pubiié le 26 mars
2009, a été de 800 000 000 $, soit une augmentation de 382 % par rapport a Ilmpact.
anticipé [Rré 48.5].

[68] Selon les requérants, Manuvie dévoile pour la premiere fois limpact d'un
changement dans les taux d'intérét sur la « sharehoder's economic value » dans son
rapport annuel pour l'année 2008. Les requérants soutiennent qu il s'agit {&a d'une
« gmission importante ».
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¢ Fausses représentations en 2008 pendant le déclin des marchés

[69] Dans un communiqué de presse du 13 ociobre 2008-et alors gue les marches
financiers subissent des pressions, Manuvie maintient que sa gestion des risques est
adéquate [Rré 46 et 47] .

[70] Le 14 octobre 2008, D'Alessandro aurait fait des fausses représentations au
cours d'une conférence téléphonique avec des analystes relativement au besoin de
Manuvie de procéder a [émission d'actions additionnelles, puisque Manuvie,
contrairement a ce quiil avait annoncé, procéde a 'émission d'actions additionnelles le
2 décembre 2008 [Rré 48.3].

[71] Ces faits-peuven’c—ils constituer des fautes? Examinons d'abord [obligation
statutaire invoquée par les requérants.

Nature et étendue de I'obligation d’information continue au sens de la LVM et du
Reéglement 51-102

[72] Les faits aliégués, tenus pour averes, paralssent -ils justifier fa conclusion d'une

transgression. par I'émetteur assujetti Manuvie a son obligation de divulguer tout

changement important susceptible d’exercer une influence appréciable sur la valeur ou

le cours de ses titres? Car c’est la 'essentiel de I'obligation posée par Particie 73 de la

LVM lorsque cette obligation n'est:pas autrement régiementée. Voici comment le

‘Réglement 51-102 sur les obligations d’information continue™ définit le « changement
important » dont il est question a article 73 de la Loi :

1.1. Définitions et interprétation

[--]
« changement important » :

a} soit un cﬁange'ment dans l'activité, F'exploitation ou le capital de [I'émetieur
assujetti, dont il est raisonnable de s'attendre & ce qu'il ait un effet significatif sur le
cours ou 1a valeur de 'un ou’l_’autre des tifres de I'émetieur assujetti;

b) soit une décision du conseil d’administration de mettre en oeuvre un changement
visé au paragraphe a, ou une décision.a cet effet de la haute direction de
I'&metteur assujefti s'il est probable que cette décision soit confirmée par le
“conseil d'administration; :

[73] La légisiation et la réglementation en matiére de valeurs mobilieres visent a
protéger l'investisseur et a assurer e rendement des marchés des capitaux et a garantir

% | RQ.,c V-1.1,a. 331.1
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la confiance du public dans le systéme. Le régime de divulgation d'information imposé a
'émetteur assujetti vise-a maintenir l'accés égal des investisseurs & une information
complete et a jour concernant les émetteurs dont ies fitres sont tran3|ges sur le marché
secondaire'®

[74] Le régime d'information imposeé par la loi aux émetteurs assujetlis comporte
deux composantes: (1) des obhgatlons dinformation périodique et (2) des obligations
dinformation occasionnelle, précisées au Réglement 51-102. Essentieliement,
'iemetteur assu;etu doit divulguer sans délai tout changement important dans ses

affafres

[75] Le « changement important » tel que défini par le Reg!ement 51-102 référe a un
changement interne dont on peut raisonnablement mesurer- l'effet sur le cours ou la
valeur d’un des titres de I'émetteur assujetti et conclure qu'il puisse étre significatif : 7

Les événements externes, qui relévent géneralement de la conjonciure
économigue, politique ou sociale, ne seront pas considérés comme étant des
changements |mportants :

[76] Toutefois, il n'est pas exclu qgu'un événement externe puisse étre considére
comme un changement important si ses effets sur les activités et les affaires de
|'émetteur assujetti sont & la fois |mportants directs et d:ﬁerents de ceux ressent:s par
les autres émetteurs assujettis dans le méme secteur d' activités™

[77] Pour constituer « un changement important » au sens du Reglement 571-102 et
de la LVM, il im'porte d’examiner leffet que lévénement (le changement) pourrait
ratsonnabiement avoir sur les titres de Fémetteur et non l'effet gu'il pourralt avoir sur la
decision de l'investisseur raisonnable®

[78] lLe texte de larticle 73 de fa LVM impose a I'émetteur assujetti de déterminer lui-
méme s'il est ou non en présence d’'un changement important : « Il s’agit d'un exercice
de jugement et de bon sens qui implique aussi bien des guestions de fait que de droit.

' Stéphane ROUSSEAU, « Etude du recours statutaire en responsabilité civile pour le marché
secondaire des valeurs mobiliéres au Québec », (2009) 43 R.J.T. 709. Voir également Daniel YELIN,
« Naviguer dans les eaux troubles des changements importants: divuiguer ou ne pas divuiguer, telle
- est fa question », dans Service de la formation continue, Barreau du Québec, Développements
récents en valeurs maobiliéres 2007, Cowansville, Editions Yvon Blais, 2007, p. 71, & la page 74. Voir
également: Kerr ¢. Daniel Leather inc., 2007 CSC 44, paragr. 32
2 voir notamment FAnnexe 51-102A1 du Reglement 51-102 sur les obligations d'information continue,
partie 1, €) et f); partie 2, rubriqué 1, 1.4 g); Annexe 51- 102A2 partie 1, a} et d); Annexe 51-102A3,
partie 1, rubnque 5 5.1
2! D. YELIN, op. cit., note 19, aux pages 76-77
2 Id,alapage 77
# 1d, 4 lapage 78
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Les émetteurs assujettis doivent en fait analyser les faits et evaluer sils remphssent les
deux condmons de la deflnmon de changement important. »?

[79] La norme de prudence dont il est question serait celle de la norme ordinaire de
prudence, laquelle nécessite la preuve que sa transgressnon constitue réeliement une
faute par I'établissement d'un comportement qui contrevient a la norme de la personne
rarsonnablement prudente et diligente eu égard aux circonstances particuliéres de
Pespece®

[80] La Cour supréme, sous la plume de I'honorable Rothstein, dans l'arrét Sharbern
Holding inc., traitant de la divuigation imposeée par une Ieg[slatlon similaire en
Colombie- Bntannlque énoncait : « la "divulgation [est] la clé d'un régime efficace de
réglementation des valeurs mobiliéres” et que son étendue est une ‘question de
politique 1&gislative nécessitant que soit "[mis] en équilibre les besoins du milieu des
investisseurs et le fardeau incombant aux émetteurs" (par. 5). La norme de {'importance
en matiére de communication "supplante la mentalité existant en common law selon
laguelle "l'acheteur doit prendre -garde”, en prescrivant la divulgation des
renseignements pertinents”, et ce, tout en "reconnais[sani] le fardeau” imposé aux
emetteurs en cette matiere 57 -

[81] De lavis du Tribunal, les faits tels que- présentés dans la requéte réamendée
rendent peu probable que durant la période du recours Manuvie ait contrevenu a
Fobligation d’information statutaire que lui impose la LVM. Les nombreuses omissions
ou representatlons inexactes constituant aux yeux des requérants un « changement
important » relevent davantage de conclusions tlrees a posterron resultant de toute
évidence du krach boursier debute en 2008.

[82] Lobllgatlon de divulgation continue prévue 3 la LVM est justement qualifice de
« continue » pour permettre a Fémetteur autorisé de réviser sa situation au fil du temps
et nest pas prévue pour sanctionner retroactivement son défaut d'avoir vu « juste » s'il

a agi de facon ra:sonnab!e et prudente

[83] Cependant, ce débat souleve des guestions mixtes de faits et de droit et, a
'étape de l'autorisation, le Tribunal ne doit tirer aucune conclusion de fond ‘a moins
qu'il soit évident que ie recours est voué a 'échec, ce qui n'est pas le cas.

% jd., ala page 81

% Siéphane ROUSSEAU et Raymonde CRETE, « L'environnement Iégislatif québécois au regard du
projet d'adoption d'un régime statutaire de responsabilité civile dans le contexie du marché
secondaire des valeurs mobilieres », 59 R. du B. 627, 643-644 _

8 Sharbern Holding inc. c. Vancouver Aiport Centre Ltd., 2011 CSC 23, paragr. 40, 44, 61
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[84] Encore récemment, Ihonorabie juge Guy Gagnon, dans larrét Carrier c.
Procureur général du Quebec rappelait ce principe :

377 [..] A moins_de convenir_que la demande 4 sa face méme est frivoie,
manifestement vouée a l'échec ou encore gque les alleqahons de faits sont
msuff santes ou qu 'l soit « incontestable » que le droit invoqué est mal fondé, il
‘me_paraii, outre ces circonstances. . gul n'est pas souhaitable. en debut
d'analyse. de deCIder de Ia valeur abso!ue d'un tel moyen de défense.

[85] Le Tribunal doit adopter | Ie méme raisonnement a I'égard des faits invoqués par
les requérants au soutien des allégations de fausses représentations qui pourraient
relever entre autres de fa notion de dol® (1407 C.c.Q.) ou encore constituer une faute
au sens de larticle 1457 C.c.Q. Rappelons que les requérants soutiennent avoir acquis
des titres de Manuvie pendant la période du recours, a un prix trop éleveé, fixé par la
« connaissance du marché» et tributaire des fausses informations diffusées par
Manuvie

[86] En conclusion, le Tribunal, en raison des principes qui gouvernent I'appréciation
du critére de larticie 1003 b), doit conclure que les faits avancés par les requerants
pourraient justifier qu'un tribunal établisse la faute des intimés. Ceci n'est cependant
pas suffisant dans le contexte du recours collectif en droit ¢ivil que souhaitent engager
les requérants, ils doivent également démontrer I'existence d’un fien de causalité.

5.1.2 Le lien de causalité

[87] Les intimés soutiennent avec force que les requérants, se réclamant d’'un
recours de droit civil, doivent faire la démonstration du lien de causalité et que c'est ici
que leur syllogisme juridique est véritablement défaillant, au point que le Tribunal doive
conclure que ie critere de l'article 1003 b) n'est pas rencontré. | '

[88} | est établi que le recours collectif n'est « qu’un veh[cule procédural dont la mise

- en ceuvre ne modifie ni ne crée de droit substantiel »?? et les intimés ont done raison

lorsqu’ils soutiennent que les requérants devront s'astreindre a faire la preuve du lien
de causalité entre les fautes qu’ils alléguent et les dommages qu'ils disent avoir subis.
Les intimés reldvent que les allégations de la requete réamendée en autorisation sont
silencieuses quant a 'existence du lien causal qui doit étre établi entre les fautes des
intimés (fausses représentations) et la décision des membres du groupe de faire

Pacquisition des titres de Manuwe au prix paye '

" C.A. Québec n° 200-09-007063- 107, 4 juiliet 2011, paragr. 37

%6 Jean-Louis BAUDOUIN et Pierre-Gabriel JOBIN, Les obligations, 6° édition, Cowansville, Editions
Yvon Blais, 2005, p. 302; Vincent KARIM, Les obfigations, vol. 1, Montréal, Wilson-& Lafleur, 2008, p.
375, 376

*  Bisaillon ¢. Université Concordia, [2006] 1 R.C.S. 666, paragr. 17, Québec (Curateur public) c.
Syndicat national des employés de 'Hépital Saint-Ferdinand, [1996] 3 R.C.S. 211, paragr. 33
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[89] Les requérants, selon les intimés, auraient di avancer dans leur requéte que
chacun des investisseurs membres du groupe pretendant avoir subi un dommage qui
découle des fausses représentations : :

- a) s’est fié, au moment de I'acquisition des titres de Manuvie sur les fausses
représentations ou représentations inexactes des intimes; et

- b) que les fausses représentations sur lesquelles if s'est fie pour acquerir les
“titres de Manuvie ont effectivement gonflé le prix des titres gu’il a acquis.

Volet b) du lien de causalité

[90] . Le Tribunal analysera d’abord le volet b) du lien de causalité, car a l'analyse des
paragraphes de la requéte reamendee traitant de causahte seul e volet b) est aborde
Il convient de les reproduire :

48.11 Tout au long de la Période du recours, la SFM a fait défaut d'utiliser une
gestion du risque efficace et approprlee et a fait défaut de divuiguer cette
situation. En consequence le prix des actions de la SFM était artificiellement .
élevé. Lorsque’ la situation réellé a commencé a étre connue a la fin de la
Période du recolrs, Ie prix des actions dé la SFM a décliné séverement;

56.3 Durant.la Période du recours, la SFM n'a donc. pas mis en gsuvre une
gestion de risques efficace ou appropriée et n'a pas bien divulgué cette omission
ou les risques résultant de cette omission. Par conséquent, le prix des actions -
de la SFM était artificieliement élevé. Lorsque la vérité a été divulguée au public,
le prix des actions de la SFM a chuté drastiquement, tel qu'il appert du tableau
produit au soutien des présentes sous la cote R-12;

58. En diffusant ou en permettant que I'lntimée SFM diffuse, au Québec, des
informations inexactes, incomplétes, fausses ou trompeuses dans lesdits
documents, les Intimés devaient fous savoir que la valeur des titres de la SFM
seraient [sic] artificiellement élevée, et qu'il y aurait nécessairement des
conseguences néfastes pour les actionnaires de la SFM;

61. En raison des actes ou omissions des Intimés, les Requérants ont subi
une perte monétaire d’'une part, ayant acheté a une valeur artificiellement élevée
- des titres et d’autre part en ce gque les Requérants n’auraient vraisemblablement
pas acquis, dans tous les cas, et certainement pas au méme prix, des titres de la
SFM si le marché n’avait pas été induit en erreur par les informations fausses,
erronées ou trompeuses dont il est question plus haut dans cette procedure;

62. En effet, le prix des titres de I'Intimée SFM sur le marché a été influencé
par le contenu des documents diffusés par cette derniére ainsi que des auires
documents émis et diffusés gue ce soit via le fil de presse ou via le systeme
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[91]

électronique de données, d’analyse et de recherche (« SEDAR ») systéme mis
en ceuvre par le Réglement modifiant le Réglement sur les valeurs mobiliéres, D.

1548-96, (1996) 12 8 G.0O. . 7373;
(Soulignement du Tribunal)

Les requérants, pour faire la démonstration de cette causalité (volet b), ne
peuvent prétendre a la présomption de causalité établie a ia LVM, aux articles 225.2 a
1225.33, nayant pas choisi de loger un recours sous ce régime, ce qui n‘empéche pas,
par ailleurs, I'exercice d’'une action en dommages -intéréts en application des régles du

droit commun :

[92]

sur le marché [Rré 61]:

213.1. Les dispositions du present titte prévoient des regles applicables a
certaines actions en nullité, en révision de prix ou en dommages -intéréts. Elles
prévoient, en outre, des regles applicables en cas d'utilisation d'informations
prmleglees en contravention A certaines dispositions concernant les initiés, de
méme gue des régles applicables en cas de contravention a la présente loi ou &
un reglement pris en application de ceHe -ci relativement a une offre publique
d'achat ou de rachat. :

Action en dommages-intéréts.

Les dispositions des chapitres | et 1l du présent titre établissent plus
partlculterement des régles relatives a l'exercice d'une action en dommages-
intéréts résultant des souscriptions, acquisitions ou cessions de titres qui y sont
visées, Elles n'ont pas pour effet d'empécher l'exercice d'une action en
dommages-intéréts en application des régles du droit commun  de la
responsabilité civile.

225.11. La personne qui a acquis ou cédé un fitre alors que I'émetteur a manqué

& une obligation dinformation occasionnelie et avani que Ie changement

important-ne soit rendu publlc conformément & la présente oi ou & un reglement

" pris en appiication de celie-ci peut intenter I'action contre l'Une ou plusieurs des

personnes suivantes:

° I'émetteur ainsi que ses admlnlstrateurs et dmgeants qui ont autorisé ou
perm|s le manguement ou qui y ont acquiescé;

2° la personne influente ainsi que ses administrateurs et dirigeants qui ont
sciemment influencé soit {'émetteur ou un de ses mandataires ou autres
représentants pour qu'il commette le manquement, soit les administrateurs et
dirigeants de I'émetteur pour qu'ils i'autorisent, le permettent ou y acquiescent.

Les requérants, pour établir ce volet du lien de causalité, invoquent fa tromperie
« sl le marché n’avait pas été induit en erreur par les
informations fausses, erronées ou trompeuses », les requérants n auralent pas acquis

les tltres de Manuvie a si haut prix ».

PAGE : 22
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[93] Les intimés soutiennent que cette théorie est issue de l'interprétation du régime
-statutaire américain®®, que la transposition de cette théorie au droit québécois ne
saurait créer une présomption pour établir ce lien de causalite et qu'en consecuence le.

recours est mal fondé en droit. .

[94] Le Tribunal ne croit pas qu’il y ait lieu de se prononcer, a I'étape de autorisation,
sur la presomptlon qui pourrait découler de I'application en droit civil québécois de cette
théorie américaine. |l s'agit d’une question de fond qui, au surplus, ne mettrait pas fin
au débat vu les autres arguments avancés par les requérants. Il n'est donc pas utile de
‘commenter les deux décisions québécoises gqui ont fait mention de cette théorie,
Beaudoin c. Avantage Link inc.*' et NGuyen c. C.P. Ships ltée®. Le Tribunal croit plus
approprié, a cette étape du dossier, d’'examiner si une preuve quelcongue pourrait
permetire aux requérants d’établir selon les régles de droit civil ce fien de causalite.

[95] Rien nexclut que les requerants recourent a une preuve d'expert, ils ont déja
versé au dossier de la Cour le rapport d'expertise de Gregg Jarrell (R-29) dans le but
de faire cette démonstration a 'aide de son témoignage. Le Tribunal retient que cette
opinion existe, bien qu'elle puisse ne pas étre partagée par les intimés. '

[96]  Ajoutons que fa presomptlon de causalité qui découle, - dans certaines
circonstances, de la contravention a une loi ou a'un réglement, peut étre établie en droit
civil. A cet egard le Tribunal rappelle le commentaire du juge Beetz dans. Farrét Morin
c. Blais™

22. La simple contravention & une disposition réglementaire n’engage pas la
responsabilité civile du délinquant si elle ne cause de préjudice a personne. Mais
un bon nombre de ces dispositions concernant la circulation expriment, tout en
les réglementant, des normes- élémentaires de prudence. Y contrevenir est une
faute civile. Lorsque cette faute est immédiatement suivie d’'un accident
dommageable que la norme avait justement pour but de prévenir, sous réserve -
d’'une démonstration ou d'une forte indication du contraire, qu'il y a.un rapport de
causalité entre la faute et 'accident.

197] Tel que mentionné plus haut, le Tribunal ne peut, & P'étape de l'autorisation,
conclure a lnexistence de la violation statutaire alleguée, meme si, a 'examen des
fautes reprochées et des pleces produites par les intimés™, cette violation apparait

¢ Basic inc. ¢. Levinson, (1988) 485 U.S. 224

*' REJB 2002-34219 (C.S.) :

% J.E. 2008-1783, (C. S) demande en prolonga’non de délai accueillie et requéte pour autorisation de

_ pourvoi & la Cour supréme rejetée (C.S. Can., 2009-03-05), 32867

%" 1197711 R.C.8. 570; Boucher c¢. Rousseau, [1984] C.A. 85, paragr. 59 et ss

# Manuvie a produr[ au dossier de fa Cour 13 volumes contenant les pieces -1 & |-161 dont le but état
de démontrer prima facie qu'elle n'avait pas fait de représentations faulives comme le soutiennent les
requérants et que les informations dont il est question a la requéte etaient accessibles au public .
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douteuse; en droit, la présomption de causalité qui peut decouier de la violation d'une.
~ « norme élémentaire de prudence » que la dlsposmon Iégislative a pour but d'imposer
pourrait justifier la conclusion recherchée. Seul le juge du forid pourra trancher la
question de savoir si la norme imposée en est une de « prudence éiémentaire » ou s'il
s’agit plutét d’une norme de « prudence ordinaire » et s'il y a preuve de sa violation.

Volet a) du lien de causalité

[98] Dans un deuxiéme temps, les reguérants devront démontrer que les
investisseurs se sont fiés aux fausses représentations des intimés lorsqu’ils ont fait
Pacquisition des titres de Manuvie. A 'étape de l'autorisation, le Tribunal doit considérer
qu'une présomption de causalité pourrait étre inférée par le juge du fond, si les -
conditions d’ouverture a cette présomption sont démontrées (art. 2849 C.c. Q.). Dans
I'affaire Biondi c. Syndicat des cols bleus regroupés de Montréal (SCDP-301)%, la juge

Danlelle Grenier énoncait :

[136] .De son céteé, la demanderesse fait valoir qu'en matiére de recours

collectif, une détermination collective de la causalité est possible si les faits
prouvés permettent d’établir une presomptlon de fait qui peut s'appliquer a fous

les membres du groupe.

[1 37] Le Tribunal partage I'avis de la demanderesse. Les régles de preuve ne

sont pas différentes du simple fait que le recours n'est pas un recours individuel,

mais un recours collectif. . :

-

[98] Le Tribunal le répéte, a létape de lautorisation, son role n'est pas de se
prononcer sur la valeur probante de la preuve, mais bien de vérifier si le recours des
requérants souléve des questions et des faits paraissant justifier- les conclusions
recherchées pouvant par ailleurs étre traitées collectivement. Pour les motifs plus haut
exprimés, le Tribunal estime que le critére de l'article 1003 b) est rencontré.

5.2 La condition posée par Varticle 1003 a) C'.p.c. :

1003. Le iribunal autorise F'exercice du recours collectif et attribue le statut dé
représentant au membre qu'il désigne s'if est d'avis que:

Sans se prononcer sur leur valeur probante, le Tribunal les a prises en considération pour émetire ce

_ commentaire.
% 2010 QCCS 4073
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a)les recours des membres soulévent des questions de droit ou de fait
identigues, similaires ou connexes,

]

[100] Les intimés soutiennent que les recours des membres du groupe ne soulevent
pas de questions de droit ou de faits identiques, similaires ou.connexes.

[101] Rappelons les prmmpes dégagés par Ea }unsprudence relatlvement a
Pappréciation de ce critére qui sont énoncés par I auteur Yves Lauzon dans Le recours

collectif® :

Cette jurisprudence est maintenant blen etabhe et elle permet de degager les
. principes d'interprétation unanimement retenus et applicables en 'espéce.

Ces principes sont les su‘ivants:

e L'article 1003a) C.p.c. ne requiert pas que toutes les questions de droit ou
de fait soient identiques, similaires ou connexes;

+ L& méme atticle n'exige pas non plus gue la majorité de ces questions soient
identique's, similaires ou connexes;

e La présence de moyens de défense particuliers et opposables a une
catégorie de membres et non applicables aux autres membres, telies la
chose jugée, la prescription ou une transaction, ne fait pas obstacle au
recours collectif; -

o 1l en est de méme pour les différences ou variations méme importantes dans
la nature et le montant des dommages ou des sommes réclamées;

. LU :mpOSSiblllte d'ordonner le recouvrement collectif des réclamations prevues

a l'article 1031 C.p.c. n'empéche pas le recours collectif, les articles 1030 a

1040 C.p.c. étant spécifiquement applicables en pare:lies circonstances pour
traiter les réclamations mdiv;dueiles

¢ le tribunal dmt tenir compte de 'article 1005 C.p.c. qui lui permet de
déterminer, sur la base de la preuve au dossier, les questions a traiter
collectivement et celles devant faire I'objet de modalites propres a chaque

membre du groupe;

3 yyes LAUZON, Le recours collectif, Cowansville, Editioris Yvon Blais, 2001, p. 30-31; Huneault c.
Fonds AGF inc., 2010 QCCS 4413; Comité d’environnement de la Baie ¢. Alcan, EYB 1900-63507
(C.A.); Chéateau c. Placement Germari C.H., EYB 1990-57403; Carruthers c. Paquet, EYB 1993-

74127 (C.S.)
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e Le tribunal doit tenir compte de l'article 1022 C.p.c. qui permet au juge du
fond, méme d'office, de modifier ou scmder le groupe;

s lLa présence de catégories et de types de conirats différents n'est pas un
probléme si chaque contrat a une clause dont 'essentiel est au méme effet.

[102] D'entrée de jeu, le Tribunal écarte largument des intimés a l'effet que e
caractére individualisé de la question du lien de causalité entre linformation
prétendument fausse, inexacte ou trompeuse diffusée par les intimés et le préjudice
allégué par les requérants ne souléve pas de question identique, similaire ou connexe,
_pour les motifs exprimés a [’a_nalyse du critére 1003 b).

[103] Il se peut que le juge du fond modifie ou scinde le groupe, possiblement par
périodes, puisque les fausses représentations auraient été faites sur une période
s'étalant sur cing ans et que celles-ci sont de nature différente. I est & présumer aussi
‘que limpact de chacune de ces fausses représentations sur le cours de titres de
Manuvie puisse ne pas étre identigue et que tout dépendant du contexte économique et
de la qualité et Fexpertise des investisseurs, ceux-ci auront pu avoir une appréciation
différente des informations disponibles. Cela ne permet pas pour autant au Tribunal
d'affirmer qu'il n'y a pas ici des questlons de droit ou de faits communes ou connexes
propres 4 faire avancer le debat judlcualre

[104] Enfin, il esta 'Souli_g'ne'r que les r'equé.rants demandent a ce que ies réclamations
des membres du- groupe soient 'objet de réclamations “individuelles, ce qui s’inscrit
dans la logique des questions abordées plus haut.

La co'mp_ositi'on du groupe

[105] Les parties conviennent qu il y a lieu de limiter le groupe initialement envisagé
par les requérants de fagcon a exclure les personnes qui, au 12 février 2009, ne
détenaient plus d’actions, de titres ou autres valeurs mobifiéres de Manuvie. Le Tribunal
préférant une descnptlon qui ne soit pas négative, retient la proposmon des intimes
pour compléter la description du groupe comme suit

* Tous les résidants du Québec a I'exception des personnes qui, en vertu du Code
de procédure civile, ne_peuvent étre membre d'un groupe au Québec qui, dans
la période comprise entre le 26 janvier 2004 et le 12 février 2009, ont acheté ou
autrement acquis des actions, titres ou autres valeurs mobiliéres de l'intimée
Société Financiére Manuvie, directement ou-indirectement, ou par 'entremise de
fonds mutuels ou autres et qui les détenaient toujours le 12 février 2009 (les

« Membres du groupe »).

S Collectif de défense des droits de la Montérégie (C.D.D.M.)c. Centre hospitalier régional du Suroft du
Centre de santé et des services sociaux du Suroft, 2011 QCCA 826, paragr. 23-25
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5.3 La condition posée par Particle 1003 c) c.p;c.)

1003. Le tribunal autorise l'exercice du recours collec:tnc et atiribue le statut de
representant au membre qu'it désigne s'il est d'avis que:

[

¢)la composition du groupe rend difficile ou peu prathue fappiicatton des
articles 59 ou 67; et que

[.]

[106] Méme si la composntlon du groupe n'est pas encore bien identifice, il est a
prévoir que sa composition dénombre plusieurs milliers de membres®. L'affidavit de
Terri A. Neville, vice-présidente adjointe au Service aux actionnaires Manuvie indique
que la compagnie a 1 766 000 000 d’actions en circulation, dont 8 % sont détenues par
des résidants du Québec. ll n’y a pas eu de débat sur ce critére; Ie Tribunal estime qu'il

est rencontre
5.4 La condition posée par l'article 1003 d) C.p.c.:

1003. Le tribunal autorise l'exercice du recours collectif et atiribue le statut de
representant au membre qu'il de5|gne g'll est d'avis que:

[

d) le membre auquel il entend attribuer le statut de représentant est en mesure
d'assurer une représentation adéquate des membres. :

[107] Batirente depose le 24 juillet 2009, une requéte en autorisation pour exercer un
recours collectif. Le 30 avril 2010, une requéte amendée est déposée, a laguelle se -
joignent Daniel Simard, & titre de personne désignée pour Batirente, le MEDAC et Marc
Lamoureux, a. titre de personne désignée pour le MEDAC pour demander le statut de

representants

[108] L'articie 1048 C.p.c. prévoit :

1048. Une personne morale de droit privé, une société ou une association visee
au deuxiéme alinéa de l'article 999 peut demander le staiut de représentant si:

a) un de ses membres qu'elle désigne est membre du groupe pour le compte
duquel elle entend exercer un recours collectif; et

%8 Chéteau c. Placement Germari, précité, note 36; Yves LAUZON, Le recours collectif, précité, note. 36,
p. 38-39 ’
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b} lintérét de ce membre est relié aux objets pour lesquels la personne morale
ou l'association a été constituée.

[--]

[109] La représentation adéquate du representant s'examine a la lumiére de trois
facteurs® : lintérét a poursuivre, la competence et Iabsence de conflit d'intéréts avec

les membres du groupe.

[110] Yves Lauzon, dans Le recours collectif, décrit comme suit le représentant
adéquat : '

A la lumiére des divers enseignements de la jurisprudence exposés. ci-avant, il
est possible de résumer I'état du droit positif sur ce critére d’autorisation.

Le représentant adéquat est essentiellement le justiciable moyen, de bonne foi,
qui, au meilleur de ses capacités, agit dans lintérét des membres de concert
avec ses procureurs. L'élitisme n’est pas de mise en cette matiére et celui qui se
propose pour agir comme représentant n'a pas a étre le meilleur. Au stade de
Fautorisation, I'essentiel du travail étant a venir, celui qui a fait en sorie que la
requéte en autorisation a été entendue, a, jusqu'a preuve contraire, représenté
adéquatement les membres. H a travaillé avec ses procureurs, a prété serment,

a été mterroge accomplissant ainsi les formalités requises pour l'exercice du
recours. _

5.4.1 Batirente et Daniel Simard a titre de personne désignée :

[1 1 1] Daniel Simard est coordonnateur général pour Bétirente et son principal
dirigeant. Son témoignage révele que Batirente encadre les gestionnaires des fonds
Batirente par 'élaboration de politiques de placements diverses et que celle-ci conserve
le pouvoir décisionnel d’acheter ou de vendre des titres composant les poriefeuilles de
placements. Le paragraphe 5.7 de la requéte réamendée affirme : « Béatirente ou ses
agents ont donné ordre de faire les opérations décrites ci-aprés en rapport aux actions
de Manuvie durant la période du recours. »

[112] En fait, Batirente est inscrite & titre de cabinet de services financiers auprés de
I'Autorité des marchés financiers (« AMF »). Le rapport annuel global 2009 de Batirente
décrit son profil comme suit :

* Bouchard c. Agropur Coopérative, [2006] R.J. Q 2349 (C.A)
. Yves LAUZON, Le recours collectif, Cowansville, Editions Yvon Blais, 2001, p. 49-
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Béatirente est mandaté par la CSN pour développer et promouvoir une offre de
service d'épargne retfraite de quahte et veiller a la bonne admlnlstration qu'en
font les partenaires qu'il choisit. Batirente est inscrit 8 tltre de cabinet de services
financiers auprés de 'Autorité des marches financiers®’

[113] Le conseil d’administration de Bétirente s’est adjoint un comité de placement
composé de trois membres désignés parmi les administrateurs de Batirente. « Son
‘mandat est de mener & terme des travaux, études et analyses sur les politiques de
placement des fonds et de s’acquitter de tout autre mandat relatif aux placements que
le conseil d’administration de Batirente lui confie. w12

[114] Prés de 80 000 personnes, selon I'estimé de Daniel Simard, confient a Ba’urente
letirs épargnes en vue de leur retraite.

[1 15] De ceci le Tribunal c:onclut que Bétirente est une crganisation sophistiquée en
matiére d’investissements financiers qui gérait, au 31 décembre 2009, un actif de 304,5
millions de doliars. Daniel Simard est le coordonnateur général d'une équipe de huit
personnes qui assurent I'élaboration, le suivi et la révision des politigues de placement
ainsi que la gestion des risques extra flnanCJers

[116] Les tableaux du détail des transactions effectuées par Batirente dans ses divers
fonds entre 2005 et 2009 relativement aux tires de Manuvie sont reproduits au
paragraphe 5.10 de la requéte réamendée. Les opérations d’achat par Béatirente a
travers son fonds d’actions cahadiennes PMB et son fonds d'actions canadiennes Multi
déciivent des transactions d'achat de titres de Manuvie le 14 octobre 2008, ie 21
octobre 2008, le 26 novembre 2008, e 12 février 2009, le 11 mars 2008, le 12 mai 2009
et le 16 juin 2009, soit au moment méme ot Manuvie, si I'on se fie aux allégués de la
requéte réamendée [Rré 47, 48.1 & 48.7, 48.10 a 55], fait des révélations sur 'effet du
déclin des marchés sur les produits garantis La Cour d'appel, dans l'affaire Bouchard
c. Agropur®, rappelait les principes qui doivent guider le Tribunal dans la determmatlon

du choix du representant

Depu|s les arréts Guilbert et Greene, notre Cour tend & privilégier une approche
libérale dans le choix du représentant. « I suffit qu'une enquéte raisonnable ait
eu lieu, qu'une estimation des personnes visées soit fournie et qu'il soit établi
que le statut de représentant est demandé par qui est en mesure de dmger des
demarches a falre pour l'exercice du recours. »

*' Piégce I-160, p. 11
42 .

Piéce |-160, p. 15
* Piécei-160, p. 16
*4 Précité, note 39
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Bien que la barre ne soit pas trés haute, 'appelant deit néanmoins la franchir.
La transparence de celui qui postule e statut de représentant figure au nompre
des éléments essentiels pour gue soit_atteint_'objectif social poursuivi par le-
iéaislateur dans la mise a la disposition _des justiciables du_puissant outil de
pression que constitue le recours collectif. Avec d’autres, le respect de cette
exigence de gualité permet au tribunal de s'assurer que le recours coliectif est
véritablement introduit dans lintérét du groupe visé et non dans |la poursuite de
quelgue auire objet accessoire ou occulte. Voild pourquoi la personne qui veut:
‘se faire reconnaitre le statut de représentant doit montrer patte blanche et donc
satisfaire, du moins a_premiére vue, les différents critéres développés par la

jurisprudence. 'y va de l'intégrité du processus.

| (Soulignement du Tribunal)

[117] L’analyse des questlons de faits et de dront soulevées par ce recours démontre
que, pour réussir, les requérants auroni un fardeau de preuve important. lis devront
d'une part démontrer qu'ils se sont fiés a la situation financiere décrite par Manuvie
relativement au portefeuille d’actions garanties et que cette situation dont on dit qu'elle
était faussement décrite et/ou mcorrectement décrite aeu un effet sur la valeur des

titres.

f118] Dans Ianalyse du premier volet de cette démonstration, le Tribunal devra
considérer la connaissance personnelle des investisseurs et/ou de leurs intermédiaires;
un investisseur sophistiqué, de l'avis du Tribunal, ne pourra étre traité sur le méme pied |
qu'un investisseur moyen. il pourrait méme étre question ici, pour Batirente et Daniel
Simard, de leur propre faute dans 'appréciation qu'ils auraient pu faire des informations
qui étaient disponibles sur les produits garantis par Manuvie et sa gestion de risques.

[119] [l y a apparence de conflit d’intéréts entre Batirente et Daniel Simard et les
“membres du groupe qui leur ont confié leurs épargnes et qu'ils entendent représenter.
Le Tribunal conclut qu’on ne peut pas leur attribuer le réle de représentants.

5.4.2 Le MEDAC et Marc Lamoureux a titre de personne désignée :

[120] Les objets pour lesquels le MEDAC a éteé constitué sont décrits aux letires
patentes (R-15) et reproduits au paragraphe 5.20 de la requete réamendée :

» Défense des intéréts des épargnants et investisseurs québécois;

> Promouvoir une meilleure représentation des petits actionnaires aux conseils
d’administration des sociétés par actions;

> Promouvoir une plus grande démocratie dans le gouvernement d'entreprise;
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> Promouvoir une plus grande transparence dans la gestion des sociétés par
act;ons

> Promouvoir une meilleure diffusion d'information a 'intention. des épargnants
et des acti.onnaireS' : .

» - Promouvoir une plus grande responsabllisatlon (« Accountability ») des
dirigeants de sociétés par actions; .

> Promouvoir les intéréts des actionnaires et dés investisseurs dans la gestion
- des sociétés et des institutions financieres; :

> Assister les membres dans leurs revendications face aux institutions
financiéres, maisons de courtage et émetteurs d obhgatlons et d’actions;

> Faire valoir le point de vue des membres dans les grands débats publics sur
le fonctionnement des marchés financiers et les autres objets de
I'association; -

> Assister les membres.dans linterprétation des informations diffusees par les
soc;etes {rapports annuels, prospectus et autres) '

»  Constituer un forum pour permettre aux membres de discuter de problemes
collectifs dans leurs relations avec les sociétés ét les institutions financiéres.

[121] Marc Lamoureux ceuvre auprés du MEDAC depuis trois ans, il en est membre.
Le 28 octobre 2004, pendant la période du recours, il acquiert 150 actions de Manuvie
qui font 'objet d'une division « deux pour un » en mai 2006. A cette date, il détient
300 actions avec un prix de base ajusté de 27,75 $ (55,50 $+2). |l dlspose de ses
~actions le 9 ]u:n 2009 pour un prix de 23,85 § laction:

[122] . Le témoignage de Marc Lamoureux démontre son intérét personnei et direct au
recours collectif entrepris. Les objectifs poursuivis par le MEDAC s’inscrivent dans le
cadre des redressements recherchés par le recours® :

[123] Les conditions fixees par les articles 1003 d) et 1048 C. p.c. sont renconirées et il
y a lieu d'attribuer au MEDAC le statut de représentant et de désigner Marc Lamoureux
pour agir & titre de personne désignée aux fins d’exercer le recours collectif.

*5  Option Consommateurs c. Services aux marchands détaillants ltée (Household Finance), REJB
2001-24721; Coalition pour la protection de I'environnement du Parc linéaire « Petit train du Nord » c.
La Munrcrpahte régionale du comté des Laurentides, 2002 CANLII 40858 QCCS paragr. 38-39
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6- CONCLUSION

[124] Il.y a lieu d'autoriser le recours collectif; toutefois, e Tribunal estime que les
questions de faits ou de droit communes a tous les membres du groupe doivent étre
reformulees comme suit : o :

> Est-ce que les intimés et Manuvie, a fitre d’émetteur assujetti, onf contrevenu
a lobligation statutaire d'information prevue a laiticle 73 de la Loi sur les
valeurs mobiliéres et au Réglement 51-102 sur les obligations d'information

continue?
> Estce que les intimés ont atitorisé ou émis des documents publics ou tenu

publiqguement des propos contenant des informations inexactes, incompletes,
fausses ou trompeuses en ce qui a trait aux produits garantis de Manuvie?

» Est-ce que les intimés ont commis une faute?
> Dans laffirmative est-ce que cefte faute a eu pouf effet :

a) dinfluencer ou manipuler les investisseurs?

ef

b)  dinfluencer la valeur ou le Cou_rs des actions, titres ou aulres valeurs
" mobilieres de Manuvie? :

> Quels sont les préjudices subis par les requérants et les membres du
groupe, en raison de la faute des intimés? :

> Les intimés sont-ils solidairement responsables pour les dommages subis
par chacun des meimbres? _ :

POUR CES MOTIFS, LE TRIBUNAL :
[125] ACCUEILLE en partie la requéte réamendee;
[126] AUTORISE I'exercice d’un recours collectif en dommages;

[127] DONNE le statut de représentant du groupe au requérant, Le ',M()uvem_ent
d’'éducation et de défense des actionnaires (MEDAC), et le statut de personne désignée
a monsieur Marc Lamoureux aux fins d’exercer ledit recours collectif pour le compte du

groupe ci-apres décrit :
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Tous les: résidants du Quebec a 'I’excepti'on des personnes qui, en vertu
du Code de procédure civile, ne peuvent étre membre d'tn groupe au

“Québec qui, dans la période comprise entre le 26 janvier 2004 et le 12

février 2009, ont acheté ou autrement acquis des actions, titres ou autres
valeurs mobilieres de l'intimée Société Financiere Manuvie, directement
ou indirectement, ou par 'entremise de fonds mutuels ou autres et qui les
détenaient toujours le 12 février 2009.

[128] IDENTIFIE les principales questions de faits et de droit a étre traitées
- collectivement comme étant les suivantes :

[129]

>

' Est-ce que les intimés et Manuvie, a titre d'émetteur assujetti, ont contrevenu

a l'obligation statutaire d’information prévue a larticle 73 de la Loi sur les
valeurs mobilieres et au Reglement 51- 102 sur les obligations d’ mformatlon
continue?

Est-ce que les infimés ont autorisé ou emis des documents publics ou tenu
publiquement des propos contenant des informations inexactes, incompiétes,
fausses ou trompeuses en ce qui a trait aux produits garantis de Manuvie?

Est-ce que les intimés ont commis tine faute?
Dans l'affirmative est-ce que cefte faute a eu pour effet :

a) dinfluencer ou manipuler les investisseurs?

et

b) . dinfluencer la valeur ou le cours des actions, tltres ou autres valeurs
mobiliéres de Manuvie?

Quels sont les préjudices subis par les requérants et les membres du

groupe, en raison de la faute des infimés?

Les intimés sont-ils sofidairement responsables pour les dommages subis
par chacun des membres?

IDENTIFIE cdmme _suit les conclusions recherchées qui s’y raftachent :

ACCUEILLIR la requéte des requérants;

CONDAMNER les intimés solidairement a payer a chacun des requérants la .
somme qui leur est due a titre de dommages et iniéréts avec intérét au taux légal
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ainsi que Ilndemnlte additionnelle prévue par la Loi et calcu!ee a compter de la
date de la signification de la présente requéte;

ACCUEILLIR le recours collectif des Requérants pour le compte de tous les
Membres du groupe et ordonner le recouvrement collectif des réclamations;

ORDONNER que les réclamations de tous les Membres du groupe soient l'objet .
de réclamation individuelle conformément aux dispositions prévues aux articles
1037 & 1040 du Code de procédure civile; :

- CONDAMNER les intimés & payer solidairement a chaque membre du groupe le
montant de leur réclamation raspective & titre de dommages avec intéréts au

taux légal ainsi que lindemnité additionnelle prevue par Ia loi & compter de Ia
signification de la presente requéte; ‘

- LE TOUT avec les dépens, incluant.tous les frais des piéces, d’expertise et de
p_ublicatidn des avis;

[130] DECLARE que tout membre faisant partie du groupe qui ne se sera pas exclu
dans le délai ci-apres sera lié par tout jugement a intervenir sur le recours collectif;

[131] -FIXE le délai d’exclusion & trente (30) jours de la date de pubhcatlon de lavis
aux membres; '

- [132] REPORTE Ia question de Ia pubhcatlon de lavis aux membres ala prochatne
conférence de gestion;

[133] REFERE lg dossier au ]uge en chef associe afin qu'il fixe le district dans lequefle
recours collectif sera exercé;

[134] Le tout frais a suivre.

* ALICIA-SOLDBEVI-AJ-C S.

M°® Simon Hébert

M® Claude Desmeules

M® Eric Lemay

Siskinds Desmeules — casier 15
Procureurs des requérants '
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M® James A. Woods

M® Sébastien Richemont

M® Sarah Woods

Woods :

2000, av. McGiil College, bur. 1700
Montréal (Québec) H3A 3H3

Procureurs de Société financiére Manuvie

M? Katheryne Desfossés

M°® Douglas Mitchell

Irving Mitchell Kalichman : _
2, Place Alexis-Nihon Quest, bur. 1400
Westmount (Québec) H3Z 3C1
Procureurs de Dominic D’Alessandro

M¢ Miche! Beaupré

Langlois Kronsirom Desjardins

Casier 115

Procureurs de Gail C.A. Cook-Bennett

M® Mason Poplaw

M°® Céline Legendre

McCarthy Tétrault — Casier 10 -

- Procureurs de Peter Rubenovitch

. Date d’audience : 23 au 25 février 2011
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