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Introduction

Les Autorités canadiennes en valeurs mobilieres (les « ACVM» ou «nous ») adoptent des modifications
(les « modifications ») au cadre réglementaire actuel touchant les courtiers, les conseillers et les gestionnaires de fonds
d’investissement.

Les textes visés par les modifications sont les suivants :

. la Norme canadienne 31-103 sur les obligations et dispenses d'inscription et les obligations continues des
personnes inscrites (la « Norme canadienne 31-103 ») et ses annexes;

. I'Instruction complémentaire relative a la Norme canadienne 31-103 sur les obligations et dispenses
d'inscription et les obligations continues des personnes inscrites (I'« Instruction complémentaire 31-103 »);

. la Norme canadienne 33-109 sur les renseignements concernant l'inscription (la « Norme canadienne 33-
109 ») et ses annexes;

. I'Instruction complémentaire relative a la Norme canadienne 33-109 sur les renseignements concernant
l'inscription (I'« Instruction complémentaire 33-109 »);

. la Norme canadienne 52-107 sur les principes comptables et normes d'audit acceptables (la « Norme
canadienne 52-107 »);

. I'Instruction complémentaire relative a la Norme canadienne 52-107 sur les principes comptables et normes
d’audit acceptables (I'« Instruction complémentaire 52-107 »).

Ces textes et leurs annexes sont ci-aprés désignés comme la « regle ». Parallelement aux modifications, certains
territoires apportent également des modifications corrélatives et administratives a diverses regles, normes canadiennes et
normes multilatérales. Le texte des modifications est publié avec le présent avis et se trouve également sur le site Web de
certains membres des ACVM, notamment :

www.lautorite.qc.ca
www.albertasecurities.com
www.bcsc.bc.ca
http://nssc.novascotia.ca/
www.fcnb.ca
WWW.0SC.gov.on.ca
www.fcaa.gov.sk.ca

Une version soulignée montrant les modifications apportées a la régle se trouve sur le site Web de certains membres des
ACVM.



Les modifications ont été ou doivent étre adoptées par tous les membres des ACVM. Dans certains territoires, la mise en ceuvre
des modifications nécessite I'approbation ministérielle. Sous réserve de I'approbation des ministres compétents, les
modifications et les modifications corrélatives et administratives entreront en vigueur le 11 janvier 2015.

Liste des annexes
Les annexes suivantes sont jointes au présent avis :

e Annexe A - Résumé des changements apportés a la regle

e Annexe B - Résumé des commentaires sur le projet de décembre 2013 et réponses

e Annexe C - Liste des intervenants
Annexe D - Adoption de regle

e Annexe E - Projet de modifications a la Norme canadienne 31-103 sur les obligations et dispenses d'inscription et les
obligations continues des personnes inscrites

e Annexe El1 - Modifications de I'lnstruction complémentaire relative a la Norme canadienne 31-103 sur les obligations et
dispenses d'inscription et les obligations continues des personnes inscrites (version soulignée)

e Annexe F - Projet de modifications a la Norme canadienne 33-109 sur les renseignements concernant l'inscription

e Annexe F1 - Modifications de I'lnstruction complémentaire relative a la Norme canadienne 33-109 sur les renseignements
concernant l'inscription (version soulignée)

e Annexe G - Projet de modifications a la Norme canadienne 52-107 sur les principes comptables et normes d’audit
acceptables

e Annexe G1 - Modifications de I'Instruction complémentaire relative a la Norme canadienne 52-107 sur les principes
comptables et normes d’audit acceptables

e Annexe H - Projets de modifications a certaines regles

Objet

Les modifications comportent a la fois des améliorations générales au cadre réglementaire pour les personnes inscrites et des
mesures particulieres pour régler les problemes cernés. Elles consistent en des modifications qui vont de simples ajustements
techniques a des questions de fond en vue de renforcer la protection des investisseurs par la résolution d’ambiguités et la
clarification de nos intentions, ce qui aura pour effet d'accroitre la conformité et de rendre le marché plus efficient pour le
secteur et les autorités en valeurs mobiliéres.

Contexte

Le 5 décembre 2013, nous avons publié pour consultation un projet de modification (le « projet de décembre 2013 »). Nous y
avons apporté certains changements, dont plusieurs en réponse aux commentaires. Nous avons également fait certaines
modifications mineures d’ordre rédactionnel qui visent généralement a clarifier et a mettre a jour la régle. Nous avons conclu
gue ces modifications ne nécessitent pas de nouvelle publication pour consultation.

On trouvera a I'annexe A du présent avis une description des principales modifications apportées a la régle.
Résumé des commentaires écrits regus par les ACVM

Nous avons regu 122 mémoires sur le projet de décembre 2013, et remercions les intervenants de leurs commentaires. Un
résumé des commentaires, accompagné de nos réponses, figure a I’Annexe B et le nom des intervenants, a I'’Annexe C du
présent avis.

Les mémoires peuvent étre consultés au www.osc.gov.on.ca

Questions locales
Tous les territoires membres des ACVM publient des modifications a certaines régles, normes canadiennes et normes
multilatérales ou abrogent ces textes. Ces modifications sont décrites ci-apres.

Modifications administratives

Hormis le Québec, tous les territoires membres des ACVM adopteront des modifications afin de refléter le changement de titre
de la Norme canadienne 31-103, entré en vigueur le 11 juillet 2011, pour y ajouter « et les obligations continues des personnes
inscrites » a la fin. Le Québec n'est pas tenu d’apporter ces modifications administratives en raison d’une loi particuliére (Loi sur
le recueil des lois et des reglements du Québec). Comme I'Ontario n'a pas adhéré a la Norme multilatérale 11-102 sur le régime
de passeport, elle n'apportera aucune modification administrative a cette régle. Les modifications administratives se trouvent
dans I'’Annexe H.

Prolongation des décisions générales relatives aux titres de créance a court terme


http://www.osc.gov.on.ca/

A I'exception de I'Ontario, tous les territoires membres des ACVM ont rendu, par le passé, des décisions locales dispensant
certaines institutions financiéres de I'obligation d’inscription a titre de courtier pour les opérations sur des titres de créance a
court terme. Les conditions prévues par ces décisions ont été intégrées a I'article 8.22.1 de la Norme canadienne 31-103, qui
entrera en vigueur le 11 juillet 2015. Les décisions locales, qui doivent expirer le 31 décembre 2014, ont été prolongées jusqu'a
I'entrée en vigueur de cet article. Les modifications apportées a ces décisions sont publiées avec le présent avis.

Questions
Pour toute question, veuillez vous adresser aux personnes suivantes :

Sophie Jean

Directrice de I'encadrement des intermédiaires

Surintendance de I'assistance aux clientéles et de I'encadrement de la distribution
Autorité des marchés financiers

Tél. : 514 395-0337, poste 4801

Sans frais : 1 877 525-0337

sophie.jean@Iautorite.gc.ca

Gérard Chagnon

Analyste expert en réglementation

Surintendance de I'assistance aux clientéles et de I'encadrement de la distribution
Autorité des marchés financiers

Tél. : 418 525-0337, poste 4815

Sans frais : 1 877 525-0337

gerard.chagnon@lautorite.qc.ca

Lindy Bremner

Acting Manager

Capital Markets Regulation

British Columbia Securities Commission
Tél. : 604 899-6678

1 800 373-6393

Ibremner@bcsc.bc.ca

Veronica Armstrong

Senior Legal Counsel

Capital Markets Regulation

British Columbia Securities Commission
Tél. : 604 899-6839

1 800 373-6393
varmstrong@bcsc.bc.ca

Navdeep Gill

Manager, Registration

Alberta Securities Commission
Tél. : 403-355-9043
navdeep.gill@asc.ca

Liz Kutarna

Deputy Director, Capital Markets, Securities Division
Financial and Consumer Affairs Authority of Saskatchewan
Tél. : 306 787-5871

liz.kutarna@gov.sk.ca

Chris Besko

Acting General Counsel and Acting Director
Commission des valeurs mobilieres du Manitoba
Tél. : 204 945-2561

Sans frais (Manitoba uniquement) 1 800 655-5244
chris.besko@gov.mb.ca

Kat Szybiak
Legal Counsel
Compliance and Registrant Regulation


mailto:lbremner@bcsc.bc.ca
mailto:varmstrong@bcsc.bc.ca

Commission des valeurs mobiliéres de I'Ontario
Tél. : 416 204-8988
kszybiak@osc.gov.on.ca

Brian W. Murphy

Deputy Director, Capital Markets
Nova Scotia Securities Commission
Tél. : 902 424-4592
murphybw@gov.ns.ca

Jason Alcorn

Conseiller juridique, Valeurs mobiliéres

Commission des services financiers et des services aux consommateurs du Nouveau-Brunswick
Tél. : 506 643-7857

jason.alcorn@fcnb.ca

Katharine Tummon
Superintendent of Securities
Securities Office
Tle-du-Prince-Edouard

Tél. : 902-368-4542
kptummon@agov.pe.ca

Craig Whalen

Manager of Licensing, Registration and Compliance
Financial Services Regulation Division, Service NL
Gouvernement de Terre-Neuve-et-Labrador

Tél. : 709 729-5661

cwhalen@gov.nl.ca

Louis Arki, Directeur du bureau d’enregistrement
Ministére de la Justice, Gouvernement du Nunavut
Tél. : 867 975-6587

larki@gov.nu.ca

Gary MacDougall

Superintendent of Securities

Bureau du Surintendant des valeurs mobilieres
Gouvernement des Territoires du Nord-Ouest
PO Box 1320

Yellowknife (Territoires du Nord-Ouest) X1A 2L9
Tél. : 867 920-3318

gary _macdougall@gov.nt.ca

Frederik J. Pretorius

Manager Corporate Affairs (C-6)
Ministére des Services aux collectivités
Gouvernement du Yukon

Tél. : 867 667-5225
securities@gov.yk.ca




Annexe A
Résumé des changements apportés alarégle

La présente annexe résume les modifications. A moins d’indication contraire, les articles renvoient a ceux de la Norme
canadienne 31-103. L'annexe contient les rubriques suivantes :

1. Modifications a la Norme canadienne 31-103 et a I'lnstruction complémentaire 31-103

2. Modifications a la Norme canadienne et a I'Instruction complémentaire 33-109

3. Modifications a la Norme canadienne et a I'Instruction complémentaire 52-107

Sous réserve de l'approbation des ministres compétents, les modifications entreront en vigueur le 11 janvier 2015.
Modifications a la Norme canadienne 31-103 et a I'Instruction complémentaire 31-103

Partie 1 Interprétation

Article 1.1 [Définitions des expressions utilisées dans la présente regle]

Nous y avons ajouté les définitions des expressions suivantes :
e agence de notation désignée
autorité principale
membre du méme groupe que lI'agence de notation désignée
notation désignée
sous-conseiller

Article 1.3 [Présentation de I'information a l'autorité principale]

Nous avons clarifié I'obligation de notification et de transmission prévue par la Norme canadienne 31-103 en précisant que les
documents pouvaient généralement étre transmis ou présentés a I'autorité principale.

Article 1.3 [Notions fondamentales] de I'Instruction complémentaire 31-103

Nous avons étoffé I'article 1.3 de I'Instruction complémentaire 31-103 pour clarifier I'application de I'obligation d’inscription en
fonction de I'exercice de I'activité pour les entités en démarrage. Les indications expliquent que les émetteurs peuvent ne pas
exercer activement leurs activités durant I'étape de démarrage et donnent des précisions sur, notamment, le démarchage par
l'intermédiaire de dirigeants, d’administrateurs ou d’autres salariés de I'émetteur.

Nous avons également modifié les indications sur le capital de risque et le capital-investissement afin de préciser le moment ou
le placement nécessite I'inscription.

Partie 3 Obligations d’inscription des personnes physiques

Article 3.3 [Délai pour s'inscrire aprés les examens]

Nous avons maodifié I'article 3.3 afin de codifier la dispense de I'application de I'article 3.3 pour les examens et les programmes
prévus a l'article 3.7 [Courtier en plans de bourses d’études - représentant] pour la personne inscrite qui était inscrite a titre de
représentant de courtier en plans de bourses d'études lors de I'entrée en vigueur de la Norme canadienne 31-103. Ces
modifications viennent également codifier la dispense de I'application de I'article 3.3 pour les examens et les programmes
prévus a l'article 3.9 [Courtier sur le marché dispensé - représentant] pour la personne inscrite qui était inscrite en Ontario ou a
Terre-Neuve-et-Labrador a titre de représentant de courtier sur le marché dispensé lors de I'entrée en vigueur de la Norme
canadienne 31-103. Nous comptons annuler les décisions existantes prévoyant cette dispense a I'entrée en vigueur des
modifications.

Articles 3.6 [Courtier en épargne collective — chef de la conformité], 3.8 [Courtier en plans de bourses d'études — chef de la
conformité] et 3.10 [Courtier sur le marché dispensé — chef de la conformité] — Obligations d’expérience pour le chef de la
conformité des courtiers en épargne collective, des courtiers en plans de bourses d'études et des courtiers sur le marché

dispensé

Nous avons modifié les articles 3.6, 3.8 et 3.10 de la Norme canadienne 31-103 afin que I'expérience soit incluse dans les
obligations de compétence pour le chef de la conformité du courtier. L'expérience fait désormais partie des obligations de
compétence pour le chef de la conformité du courtier, comme pour le chef de la conformité du gestionnaire de portefeuille ou du
gestionnaire de fonds d’'investissement.



Articles 3.11 [Gestionnaire de portefeuille — représentant-conseil] et 3.12 [Gestionnaire de portefeuille — représentant-conseil
adjoint] — Expérience pertinente en gestion de placements

Nous avons inclus dans I'Instruction complémentaire 31-103 des indications sur ce que nous estimons étre de I'expérience
pertinente en gestion de placements, laquelle devrait étre prise en considération par les sociétés inscrites dans les cas
suivants :

e la prise de décisions en matiére d’embauche

e la préparation et I'examen des demandes devant étre soumises

L'Avis 31-332 du personnel des ACVM, Expérience pertinente en gestion de placements requise des représentants-conseils et
représentants-conseils adjoints des gestionnaires de portefeuille, publié le 17 janvier 2013, fournit des exemples précis.

Partie 4 Restrictions concernant les personnes physiques inscrites

Article 4.1 [Restriction en matiére d’emploi auprés d’'une autre société inscrite]

Nous avons clarifié la portée de I'article 4.1 en tenant compte de l'inscription multiterritoriale. Nous évaluerons I'ensemble des
activités professionnelles, notamment externes, que la personne exerce aupres d’une ou de plusieurs sociétés inscrites dans un
territoire du Canada.

Partie 7 Catégories d’'inscription des sociétés

Article 7.1 [Catégories de courtier] — Courtiers sur le marché dispensé

Nous avons modifié I'article 7.1 afin de restreindre les activités que les courtiers sur le marché dispensé peuvent exercer et de
les empécher d’exercer certaines activités de courtage (soit d'effectuer des opérations sur des titres inscrits a la cote d'une
bourse sur le marché canadien ou un marché étranger). Ces courtiers doivent désormais se prévaloir d'une dispense pour
effectuer des opérations hors marché sur des titres cotés librement négociables. Nous avons clarifié les indications dans
I'Instruction complémentaire pour préciser les activités qu’ils peuvent ou non exercer.

Le paragraphe 5 de I'article 7.1 entrera en vigueur le 11 juillet 2015.

Partie 8 Dispenses d’inscription
Nous avons modifié la partie 8 de la Norme canadienne 31-103 comme suit :

Nouveaux articles 8.0.1, 8.22.2 et 8.26.2 — Retrait des dispenses pour les personnes inscrites relativement aux activités
permises par leur catégorie d'inscription

Nous avons ajouté les articles 8.0.1, 8.22.2 et 8.26.2. lls empéchent une personne inscrite de se prévaloir des dispenses
prévues par la partie 8 de la Norme canadienne 31-103 si elle est inscrite dans le territoire intéressé pour exercer les activités.
Cette interdiction ne s’applique pas aux dispenses accordées en vertu de la législation en valeurs mobilieres locale.

Article 8.5 [Opération visée effectuée avec un courtier inscrit ou par son entremise]

Nous avons modifié l'article 8.5 relativement a la dispense applicable aux opérations visées effectuées avec un courtier inscrit
ou par son entremise en supprimant le mot « seulement », qui créait une certaine ambiguité, et en indiquant les activités visant
la réalisation d’'une opération concernées par cette dispense qui sont permises. Nous avons ajouté une condition afin que cette
dispense ne soit pas ouverte a la personne ou société qui souhaite s’en prévaloir pour démarcher tout acheteur relativement a
I'opération ou communiquer avec lui. Nous avons revu I'Instruction complémentaire 31-103 afin de reporter ces changements et
d’y inclure des exemples sur le recours a la dispense.

Nouvel article 8.5.1 [Opération visée effectuée par un conseiller inscrit par I'entremise d’'un courtier inscrit]

Nous avons ajouté I'article 8.5.1, qui prévoit une dispense d’inscription a titre de courtier pour les conseillers inscrits. Il précise
que les conseillers inscrits qui exercent des activités de courtage accessoires n'ont pas a s'inscrire a titre de courtier si les
opérations sont effectuées par I'entremise d'un courtier inscrit dans une catégorie lui permettant d'effectuer I'opération ou d’un
courtier dispensé de I'inscription. Nous avons revu I'Instruction complémentaire 31-103 afin de refléter ce changement. La
version publiée pour consultation ne faisait aucune distinction entre les courtiers canadiens et étrangers.

Article 8.15 [Banques de I’Annexe Ill et associations coopératives — titre constatant un dép6t]

Nous avons clarifié le paragraphe 2 de cet article en précisant que la dispense ne s'applique pas en Alberta puisque la
Securities Act (Alberta) prévoit une dispense équivalente.
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Articles 8.18 [Courtier international] et 8.26 [Conseiller international]

Nous avons supprimé la définition de « client autorisé canadien » de ces articles pour revenir a I'expression « client autorisé »,
prévue a l'article 1.1.

Article 8.20 [Contrats négociables — Alberta, Colombie-Britannigue, Nouveau-Brunswick et Saskatchewan]

Nous avons modifié I'article 8.20 afin d’en harmoniser I'application avec les changements apportés a l'article 8.5 [Opération
visée effectuée avec un courtier inscrit ou par son entremise] et d’en limiter I'application générale.

Nouvel article 8.20.1 [Opérations visées sur contrats négociables effectuées avec un courtier inscrit ou par son entremise —
Alberta, Colombie-Britannigue, Nouveau-Brunswick et Saskatchewan]

En réponse aux commentaires, nous avons ajouté cet article pour faire écho au nouvel article 8.5.1 [Opération visée effectuée
par un conseiller inscrit par I'entremise d’'un courtier inscrit] pour les contrats négociables en Alberta, en Colombie-Britannique,
au Nouveau-Brunswick et en Saskatchewan.

Nouvel article 8.22.1 [Titres de créance a court terme]

Nous avons ajouté une nouvelle dispense qui prévoit les mémes conditions que celles incluses dans les décisions générales
rendues par tous les membres des ACVM, sauf I'Ontario, en plus d’'une nouvelle condition limitant le recours a la dispense aux
opérations effectuées avec les clients autorisés. Les définitions utilisées dans la dispense correspondent a des maodifications
faites a d’autres regles par suite de la mise en ceuvre de la Norme canadienne 25-101 sur les agences de notation désignées.

Nous prévoyons annuler les décisions existantes lors de I'entrée en vigueur de cette nouvelle dispense, ce qui donne lieu a une
période transitoire de six mois.

En Ontario, il existe d’autres dispenses de I'obligation d'inscription a titre de courtier pour les opérations sur des titres de
créance a court terme, comme celles prévues aux articles 35.1 de la Loi sur les valeurs mobilieres de I'Ontario et 4.1 de la Rule
45-501 Ontario Prospectus and Registration Exemptions de la Commission des valeurs mobiliéres de I'Ontario.

L’article 8.22.1 entrera en vigueur le 11 juillet 2015.

Article 8.24 [Membres de TOCRCVM gui ont un mandat discrétionnaire]

Nous avons ajouté des indications a I'nstruction complémentaire 31-103 sur la dispense d’inscription a titre de conseiller dont
peuvent se prévaloir les membres de I'Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilieres (OCRCVM)
(ou les représentants agissant pour leur compte) qui agissent a titre de conseillers a I'égard d’'un compte géré d’'un client. Elles
précisent que cette dispense est ouverte pour tous les comptes gérés, notamment lorsque le client est un fonds en gestion
commune ou un fonds d’investissement.

Article 8.26 [Conseiller international]

Nous avons modifié I'alinéa b du paragraphe 4 de cet article afin d’en harmoniser I'application avec I'alinéa b du paragraphe 2
de l'article 8.26.1.

Nouvel article 8.26.1 [Sous-conseiller international]

Nous avons ajouté l'article 8.26.1 afin de codifier la dispense actuelle de I'obligation d'inscription a titre de conseiller pour
certains sous-conseillers non-résidents qui est ouverte en Ontario en vertu de la Rule 35-502 de la Commission des valeurs
mobilieres de I'Ontario Non-resident Advisers, au Québec en vertu de la décision no 2009-PDG-0191 et dans d'autres territoires
de facon discrétionnaire. En réponse aux commentaires, nous avons supprimé les conditions relatives a 'accompagnement.

Article 8.28 [Dispense pour les régimes de capitalisation]

Nous avons clarifié notre intention de limiter la dispense pour les régimes de capitalisation aux promoteurs de régime et aux
fournisseurs de services a I'égard des activités liées a un régime de capitalisation. Nous avons supprimé la condition prévoyant
que l'obligation d'inscription a titre de gestionnaire de fonds d’investissement ne s’'appliquait pas a la personne qui agit a ce titre
pour le compte d'un fonds d’investissement et qui n'est tenue de s'inscrire que parce que celui-ci est une option de placement
d’'un régime de capitalisation. Cette condition visait a empécher qu’'une personne qui était autrement tenue de s'’inscrire a titre
de gestionnaire de fonds d’investissement puisse se prévaloir de la dispense. Nous avons ajouté l'article 8.26.2 [Condition
générale aux dispenses d'inscription a titre de gestionnaire de fonds d'investissement], qui ne permettra pas a la personne
inscrite a titre de gestionnaire de fonds d'investissement de se prévaloir de la dispense. Le promoteur de régime ou le
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fournisseur de services dont les activités nécessitant l'inscription a titre de gestionnaire de fonds d’investissement ne
concernent pas uniquement des régimes de capitalisation sera tenu de s’inscrire.

Partie 11 Controdles internes et systemes

Articles 11.9 [Acquisition de titres ou d’actifs d’'une société inscrite par une personne inscrite] et 11.10 [Société inscrite dont les
titres font I'objet d’une acquisition]

Nous avons modifié la Norme canadienne 31-103 et son instruction complémentaire afin de simplifier et de clarifier le processus
d’examen des avis prévus aux articles 11.9 et 11.10 en permettant qu’ils puissent étre remis a I'autorité principale de la société
inscrite. Les avis doivent étre remis a I'autorité principale de I'acquéreur et de la société inscrite cible (s'ils ont la méme autorité
principale, un seul avis suffit). L’autorité principale transmettra I'avis aux autres autorités et coordonnera I'examen avec elles.

Nous avons précisé les types d'acquisitions de titres ou d'actifs qui sont assujetties a I'obligation de transmettre un avis,
notamment I'acquisition, pour la premiére fois, de la propriété directe ou indirecte, véritable ou autre, d’au moins 10 % des titres
avec droit de vote d’'une société inscrite au Canada ou dans un territoire étranger. Certaines exceptions a cette obligation ont
été supprimées puisqu’elles n'étaient plus pertinentes ou requises.

Nous avons ajouté des indications a I'Instruction complémentaire 31-103 a I'intention des acquéreurs ou des sociétés acquises
pour I'établissement des avis d’acquisition et des suggestions sur I'information devant y figurer.

Nous rappelons aux courtiers membres de 'TOCRCVM qu'ils sont assujettis aux articles 11.9 et 11.10 et, donc, tenus de
remettre ces préavis aux autorités membres des ACVM concernées, méme si 'OCRCVM a sa propre procédure d’examen et
d’approbation.

Partie 12 Situation financiére

Article 12.2 [Convention de subordination - avis a I'agent responsable ou a I'autorité en valeurs mobiliéres]

Nous avons modifié cet article afin de clarifier les obligations relatives aux conventions de subordination et I'exclusion du
montant de la dette non courante a I'endroit de parties liées subordonnée en vertu de ces conventions du calcul de I'excédent
du fonds de roulement a I'Annexe 31-103A1. Ces changements sont reflétés dans I'Instruction complémentaire 31-103 et
I’Annexe 31-103A1.

Article 12.12 [Transmission de l'information financiére — courtier]

Nous avons modifié le paragraphe 3 de I'article 12.12 afin de préciser le cas ou le courtier sur le marché dispensé est dispensé
de 'obligation de transmettre de I'information financiére en vertu du paragraphe 2 de cet article.

Article 12.14 [Transmission de 'information financiére — gestionnaire de fonds d’'investissement]

Nous avons ajouté 'Annexe 31-103A4, Ajustement de la valeur liquidative. Dans le formulaire qui y est prévu, le gestionnaire de
fonds d'investissement déclarera les ajustements de la valeur liquidative conformément a larticle 12.14 de la Norme
canadienne 31-103. En réponse aux commentaires, nous y avons apporté plusieurs changements.

Partie 13 Relations des personnes physiques et des sociétés avec les clients

Article 13.4 [Repérage et résolution des conflits d’'intéréts]

Nous avons ajouté des indications a I'Instruction complémentaire 31-103 sur les conflits d'intéréts dans les cas ou des
représentants inscrits siegent au conseil d’administration d’émetteurs assujettis ou exercent des activités professionnelles
externes. L'Avis 31-326 du personnel des ACVM, Activités professionnelles externes, publié le 15 juillet 2011, sera retiré, et la
Multilateral Policy 34-202 Registrants Acting as Corporate Directors, modifiée en date du 28 septembre 2009, abrogée.

Nouvel article 13.17 [Dispense de certaines obligations pour les sous-conseillers inscrits]

Nous avons ajouté I'article 13.17 afin de dispenser le conseiller inscrit qui agit comme sous-conseiller d’un conseiller inscrit ou
d’'un courtier inscrit de certaines obligations a I'égard de clients qui ne sont peut-étre pas nécessaires dans une entente de
services de sous-conseiller ou qui, si elles le sont, ont été adaptées aux besoins organisationnels pertinents du client, et que le
sous-conseiller s’est engagé par contrat a respecter. En réponse aux commentaires, nous avons retiré les conditions relatives a
I'accompagnement que nous proposions.



2. Modifications a la Norme canadienne 33-109 et a I'Instruction complémentaire 33-109

Modifications rédactionnelles

Nous avons apporté diverses modifications rédactionnelles a la Norme canadienne 33-109 et a ses annexes ainsi que des
précisions aux indications prévues dans l'instruction complémentaire afin de codifier des pratiques administratives du personnel
qui correspondent a I'objectif de ces textes réglementaires.

Etablissements

Nous avons ajouté une définition de I'expression « établissement » a I'article 1.1 [Définitions] de la Norme canadienne 33-109
confirmant l'inclusion, dans cette notion, de la résidence d’'une personne physique inscrite dans les cas ou I'activité réguliére et
continue nécessitant I'inscription y est exercée ou si des registres relatifs a une telle activité y sont conservés. Nous avons
modifié différentes dispositions de la Norme canadienne 33-109 et de son instruction complémentaire ou est utilisée cette
nouvelle expression définie.

Rétablissement de l'inscription

A I'heure actuelle, les personnes physiques inscrites qui changent de société parrainante peuvent étre tenues de déposer le
formulaire prévu a I'’'Annexe 33-109A4, Inscription d’une personne physique et examen d’une personne physique autorisée, si
certains renseignements fournis ont changé. Nous avons modifié I'article 2.3 [Rétablissement de I'inscription] de la Norme
canadienne 33-109 ainsi que I’Annexe 33-109A7, Rétablissement de I'inscription d’'une personne physique inscrite ou de la
qualité de personne physique autorisée, pour permettre le dépdt du formulaire prévu a cette annexe méme s'il y a eu des
changements dans certains renseignements fournis.

Déclaration des modifications aux renseignements concernant une personne physigue

Nous avons ajouté I'alinéa d au paragraphe 4 de l'article 4.1 de la Norme canadienne 33-109 et des indications dans
I'instruction complémentaire précisant qu'il faut utiliser le formulaire prévu a I’Annexe 33-109A2, Modification ou radiation de
catégories de personnes physiques, pour déclarer la modification de tout renseignement figurant a I'appendice C de I'’Annexe
33-109A4, Inscription d'une personne physique et examen d’'une personne physique autorisée.

Renseignements sur les infractions criminelles

Nous proposons de madifier la rubrique 14 de I'Annexe 33-109A4 afin de préciser I'information a fournir.

Autorité principale d’une société étrangere

Nous avons modifié I'alinéa b de la rubrique 2.2 de I'Annexe 33-109A6 qui, avec le paragraphe 2 de l'article 4A.1 de la Norme
multilatérale 11-102 sur le régime de passeport, prévoira que I'autorité principale d’une société dont le siege est situé a
I'étranger ou qui n'est pas déja inscrite au Canada est I'autorité en valeurs mobiliéres ou I'agent responsable du territoire ou elle
s'attend a exercer principalement ses activités nécessitant I'inscription a la fin de I'exercice en cours ou les avait exercées a la
fin de son dernier exercice. Nous proposons en outre, a I'article 3.1 de l'instruction complémentaire, de nouvelles indications sur
cette modification.

Autres modifications
Nous avons également apporté les modifications suivantes a la Norme canadienne 33-109 :

Personnes physigues autorisées

Nous avons modifié la définition de I'expression « personne physique autorisée » pour y inclure les fiduciaires, les liquidateurs
et les exécuteurs et les autres représentants Iégaux qui exercent une emprise, directe ou indirecte, sur plus de 10 % des titres
avec droit de vote de la société.

Annexes 33-109A4 et 33-109A7 dans un format différent du format BDNI

Nous avons simplifié les instructions dans les annexes afin d'indiquer que la personne demandant a s'inscrire qui a des
questions sur le formulaire prévu a I'annexe puisse consulter un avocat avec expérience en droit des valeurs mobilieres, et non
uniguement avec la réglementation en valeurs mobilieres.

3. Modifications a la Norme canadienne 52-107 et a I'Instruction complémentaire 52-107

Nous avons modifié la Norme canadienne 52-107 et son instruction complémentaire afin de préciser que toutes les personnes
inscrites sont assujetties a la Norme canadienne 52-107. Nous avons ajouté des indications dans l'instruction complémentaire



afin de préciser qu’'une personne inscrite qui est aussi un fonds d'investissement assujetti a la Norme canadienne 81-106 sur
I'information continue des fonds d'investissement sera assujettie aux obligations prévues par les deux régles.
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ANNEXE B
RESUME DES COMMENTAIRES SUR LE PROJET DE 2013 ET REPONSES
La présente annexe résume les commentaires écrits recus du public sur le projet de 2013 et nos réponses a ceux-ci.

Elle contient les parties suivantes :

1. Introduction
2. Réponses aux commentaires regus sur la Norme canadienne 31-103 et son instruction complémentaire
3. Réponses aux commentaires regus sur la Norme canadienne 33-109 et les annexes

Nous n'avons regu aucun commentaire sur les modifications a la Norme canadienne 52-107 et a son instruction
complémentaire.

Veuillez-vous reporter a 'annexe A, Résumé des changements apportés a la régle, pour obtenir plus de détails sur les
changements apportés en réponse aux commentaires.

1. Introduction

Suggestions rédactionnelles

Nous avons regu un certain nombre de commentaires et de suggestions d’ordre rédactionnel. Si nous avons accepté bon
nombre de ces suggestions, le présent document ne fait pas mention de tous les changements apportés.

Catégories de commentaires et réponse unigue

Nous avons regroupé et résumé dans le présent document les commentaires et nos réponses par théme général. A des fins de
clarté, nous avons ajouté des références aux différents articles.

2. Réponses aux commentaires regus sur la Norme canadienne 31-103, son instruction complémentaire et les
annexes

Sociétés personnelles

Bon nombre d’intervenants nous ont demandé de les autoriser a utiliser des sociétés personnelles pour exercer les activités de
représentant de courtier. Ce sujet déborde du cadre des modifications.

Définition de client autorisé [article 1.1]

Un intervenant nous suggere d’inclure certaines entités qui ne sont pas actuellement visées par la définition mais qui devraient
étre considérées comme des « clients autorisés ». Ce sujet déborde du cadre des modifications.

Application du critére d'inscription en fonction de I'exercice de I'activité aux entreprises en démarrage [article 1.3 de I'Instruction

complémentaire

Nous avons regu certains commentaires sur I'application du critére d’inscription en fonction de I'exercice de I'activité aux
entreprises en démarrage et aux entreprises qui ne sont pas encore actives ainsi qu’a leurs administrateurs, dirigeants, salariés
et fournisseurs de services professionnels. Nous avons donc revu les indications, mais soulignons que la fréquence constitue
un facteur permettant d’établir si I'activité de courtier est exercée a des fins professionnelles.

Compétence

Chefs de la conformité des courtiers sur le marché dispensé [article 3.10]

Certains intervenants recommandent que des obligations de compétence supplémentaires soient imposées aux chefs de la
conformité des courtiers sur le marché dispensé. D’autres soulignent que I'obligation d’avoir 12 mois d’expérience pertinente
dans le secteur des valeurs mobiliéres n’est pas adaptée a ces courtiers, et qu’elle pourrait constituer une barriere a I'embauche
de personnel.

A notre avis, I'obligation d’expérience pour les chefs de la conformité est en phase avec le principe de compétence prévu a
I'article 3.4 de la Norme canadienne 31-103. Le chef de la conformité d’un courtier doit posséder la scolarité, la formation et
I'expérience qu’une personne raisonnable jugerait nécessaires pour exercer I'activité avec compétence, et avoir la capacité de
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concevoir et mettre en place un systéme de conformité efficace. A la lumiére des commentaires recus, nous avons examiné
attentivement I'obligation d’avoir 12 mois d’expérience pertinente dans le secteur des valeurs mobilieres et avons conclu qu’elle
cadrait avec notre mandat, soit de protéger les investisseurs, de favoriser I'équité et I'efficience des marchés financiers et de
renforcer la confiance envers ces marchés. Certains intervenants souhaitent qu'il y ait des indications sur les personnes qui
agissent comme chefs de la conformité pour plus d'un courtier sur le marché dispensé et sur les avocats qui occupent ce poste.
Ce sujet de déborde du cadre des modifications.

Un intervenant suggere d'ajouter des obligations de formation continue et de compétence pour les chefs des finances. Ce sujet
de déborde du cadre des modifications.

Expérience pertinente en gestion de placements [articles 3.11 et 3.12]

Deux intervenants nous demandent de revoir les catégories d’inscription pour les personnes qui gérent les relations avec les
clients mais qui ne gérent pas de portefeuilles et qui peuvent travailler pour une unité d'exploitation différente. L'examen des
catégories d'inscription déborde du cadre des modifications.

Par ailleurs, les intervenants souhaitent qu'il y ait des indications supplémentaires sur le développement de carriere des
représentants-conseils adjoints. La Norme canadienne 31-103 ne vise pas a faire de la catégorie de représentant-conseil adjoint
une catégorie d’'apprentissage. Il apparait que certaines sociétés inscrivent des employés comme représentants-conseils
adjoints pour gu’ils puissent accomplir diverses taches et pas nécessairement parce que ceux-ci souhaitent réellement devenir
des représentants-conseils. Certaines sociétés inscrivent une personne physique a titre de représentant-conseil adjoint qui
tentera de se conformer, tout en travaillant pour la société, aux obligations de compétence (par exemple, passer les examens
obligatoires ou acquérir de I'expérience supplémentaire) qui sont requises pour demander a étre inscrit comme représentant-
conseil.

Dans tous les cas, I'expérience doit étre pertinente pour la catégorie d'inscription voulue et ne peut se limiter & un ensemble de
taches que la personne est autorisée a accomplir au sein de la société. Les investisseurs doivent pouvoir s'attendre a ce que la
personne agissant pour le compte du gestionnaire de portefeuille lorsqu’elle fournit des conseils ou exerce un pouvoir
discrétionnaire respecte les obligations de compétence associées a cette catégorie. Les sociétés peuvent mettre en ceuvre un
certain nombre de mesures destinées a permettre a leurs employés de s’inscrire comme représentants-conseils adjoints ou
représentants-conseils, par exemple :

. présélectionner et embaucher des personnes qui sont habilitées a s'inscrire dans une catégorie (par exemple,
lorsqu’elles recrutent une personne, vérifier au préalable son expérience antérieure en valeurs mobilieres);

. renforcer le potentiel des personnes a l'interne en les encourageant a réaliser une panoplie d’activités sous
supervision (par exemple, la recherche et I'analyse de titres).

Les indications exposées dans l'instruction complémentaire visent a trouver un équilibre en favorisant une plus grande clarté
tout en offrant une certaine souplesse pour nous permettre de poursuivre I'examen des demandes d’inscription au cas par cas.

Autres fournisseurs de cours [Partie 3 Section 2]

Plusieurs intervenants nous suggérent d’élargir les options actuelles en matiére d’examens. Si les ACVM sont conscientes que
des travaux supplémentaires sont nécessaires pour cerner les améliorations possibles aux obligations de compétence pour les
personnes physiques inscrites, elles tiennent a souligner que de tels travaux débordent du cadre des modifications.

Un intervenant propose que la dispense des obligations d’inscription soit plus transparente, par exemple, par I'affichage d’'un
avis sur le site Web de I'autorité en valeurs mobilieres. Cette mesure permettrait de connaitre les précédents et d’obtenir de
I'information sur les autres éléments de compétence et d’expérience qui ont été jugés acceptables. Ce sujet déborde du cadre
des modifications.

Activités du courtier sur le marché dispensé

Participation a des placements au moyen d’un prospectus [article 7.1]

Dans les commentaires recus, on souligne que les mots « qu’un prospectus ait été déposé ou non relativement au placement »
au sous-alinéa i de I'alinéa d du paragraphe 2 de I'article 7.1 et le libellé de I'instruction complémentaire pourraient avoir été
interprétés de facgon large par certains participants au marché afin de permettre a des courtiers sur le marché dispensé de
participer a des placements au moyen d’un prospectus. De fagon générale, nous estimons que la catégorie d’inscription
appropriée pour participer a des placements au moyen d’'un prospectus est celle de courtier en placement. D’un point de vue
réglementaire, nous croyons qu'il est illogique de permettre a la catégorie de courtier sur le marché dispensé de créer une
plateforme concurrente pour les émetteurs qui souhaitent effectuer un placement au moyen d’un prospectus. Les ACVM
prévoient examiner plus en profondeur les activités que le courtier sur le marché dispensé est autorisé a exercer et pourraient
proposer d'autres modifications ultérieurement. Ces modifications pourraient faire une distinction entre, d’'une part, les sociétés
inscrites a la fois comme gestionnaires de portefeuille et courtiers sur le marché dispensé et qui pourraient vouloir participer a

12



un placement au moyen d’'un prospectus de fonds d'investissement et, d’autre part, les autres courtiers sur le marché dispenseé.
Dans l'intervalle, nous n'apportons aucune modification a cette disposition.

En réponse a d’autres commentaires, nous avons aussi revu le libellé de l'instruction complémentaire afin de I'harmoniser avec
celui du paragraphe 5 de l'article 7.1 et précisé que le courtier sur le marché dispensé ne peut participer a une revente de titres
négociés sur un marché, sauf si 'opération nécessite une autre dispense de I'obligation de prospectus.

Actes visant la réalisation d’une opération et indication de clients

Les courtiers inscrits ou les représentants de courtier peuvent accomplir des actes visant la réalisation d’'une opération qui se
limitent a indiquer une opération d’un client sur un titre & I'’égard duquel ils ne peuvent effectuer d’opérations en vertu de leur
catégorie d’inscription a un courtier inscrit dans une catégorie I'autorisant a le faire. Le courtier qui fait I'indication ne peut
accomplir aucun autre de ces actes, notamment faire une déclaration quant a la qualité du titre ou une recommandation ou
autrement déclarer au souscripteur que le titre lui convient.

Nous avons ajouté a l'article 13.8 de l'instruction complémentaire des indications qui décrivent certaines activités que les
courtiers sur le marché dispensé peuvent ou non exercer.

Courtage privilégié

Un intervenant nous demande des indications sur la réglementation entourant les activités internationales de courtage privilégié.
Ce sujet déborde du cadre des modifications. Nous invitons les sociétés a consulter 'article 1.3 de I'instruction complémentaire
pour évaluer si I'inscription est requise.

Transition

En réponse aux commentaires soulignant qu’une période transitoire était nécessaire pour effectuer les changements aux
modéles d'affaires, nous proposons une période transitoire de six mois avant que n’entrent en vigueur les modifications visant le
paragraphe 5 de I'article 7.1, qui ont pour effet d’empécher les courtiers sur le marché dispensé d’exercer des activités sur les
marchés de titres.

Familles de fonds d’investissement [article 7.3 de l'instruction complémentaire]

Un intervenant nous demande de clarifier les indications sur les groupes de fonds d’'investissement figurant dans l'instruction
complémentaire. Nous confirmons que le simple fait d’établir un fonds sous forme de société en commandite n'oblige pas le
commandité a demander une dispense. On détermine si le commandité d'un fonds structuré comme une société en
commandite est un gestionnaire de fonds d’'investissement sur les faits. Le critére relatif a I'inscription a titre de gestionnaire de
fonds d'investissement est fonctionnel et repose sur les activités exercées. Le commandité qui participe activement a la
direction de I'entreprise, des activités et des affaires du fonds devra s’inscrire (ou se prévaloir d'une dispense).

Afin d'établir clairement les cas ou plus d’'un gestionnaire de fonds d’investissement pourrait devoir s’inscrire au sein d’'un
groupe de fonds, nous avons revu le libellé de I'article 7.3 de I'instruction complémentaire sous le titre « Familles ou groupes
de fonds d’investissement comportant plus d’un gestionnaire de fonds d’investissement ». Il s'agit d’'une analyse
factuelle qui se fonde sur les activités exercées par les diverses entités au sein du groupe afin de déterminer I'entité (ou les
entités) qui agit comme gestionnaire de fonds d’'investissement.

Nous avons également supprimé les facteurs que nous prenons en considération pour accorder une dispense. Bien que ceux-ci
puissent étre pertinents, le fait que la dispense soit appropriée ou non dépendra également des faits.

Dispenses de I'obligation d'inscription [Partie 8]

Interdiction de se prévaloir des dispenses tout en étant inscrit [articles 8.01, 8.22.2 et 8.26.2]

Certains intervenants estiment que les interdictions sont trop larges. Nous soulignons que les interdictions ne s’appliquent
gu'aux dispenses prévues dans la régle relativement aux activités que la société serait autorisée a exercer selon sa catégorie
d’inscription. Ainsi, un courtier en épargne collective pourrait se prévaloir des dispenses prévues aux articles 8.15 et 8.21 de la
regle puisque ces articles prévoient des dispenses pour les opérations sur titres qu’un courtier en épargne collective ne peut
effectuer selon sa catégorie d'inscription.

Les interdictions ne s’appliquent pas aux dispenses prévues par la législation, notamment au paragraphe 4 de l'article 3 de la
Loi sur les valeurs mobilieres du Québec.

Les interdictions visent a faire en sorte que les activités nécessitant I'inscription exercées par une personne inscrite soient
conformes a la législation en valeurs mobilieres. Le fait de permettre a des sociétés inscrites d'exercer certaines de leurs
activités sous le régime d’une dispense pourrait créer de la confusion chez les clients, soulever des problemes de surveillance
et avoir une incidence sur I'aptitude de la société a demeurer inscrite ou sur sa capacité a gérer ses risques d’entreprise. Nous
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convenons que les risques sont moindres lorsque les activités sont exercées dans un territoire autre que celui dans lequel la
société est inscrite. Nous avons modifié I'article afin d’interdire a une société de se prévaloir d’'une dispense dans le territoire
dans lequel elle est inscrite.

Un intervenant s'interroge sur la fagon dont cette interdiction s’applique a la capacité ou a l'incapacité d’un courtier membre de
'OCRCVM de mettre sur pied une société de courtiers sur le marché dispensé distincte. Les modifications n’ont aucune
incidence a cet égard.

Opération visée effectuée avec un courtier inscrit ou par son entremise [articles 8.5 and 8.5.1]

Certains intervenants estiment que la restriction a I'égard du démarchage ou de la communication directe peut se révéler
impossible a appliquer en raison de la fagon dont les activités sont exercées. Nous tenons a souligner que la dispense ne sert
gu'a permettre des actes visant la réalisation d’'une opération qui ne comportent ni démarchage ni communication directe
relativement a I'opération. Les rencontres avec les clients qui ne comportent pas de tels actes et les présentations sur les
marques et les stratégies durant lesquelles il n’est fait mention d’aucun titre en particulier ne peuvent étre considérées comme
du démarchage ou une communication directe relativement a I'opération.

Cette dispense n'est nécessaire que si la personne exerce I'activité de courtier. Nous invitons les intervenants a consulter
I'article 1.3 de I'instruction complémentaire, qui donne des indications sur les situations ou une personne exerce l'activité de
courtier, afin de déterminer si leurs activités nécessitent I'inscription. Selon les circonstances, les communications relatives a la
transmission, a la négociation et au reglement de certains documents, aux relations avec les clients ainsi que les
communications de nature administrative peuvent ne pas étre considérées comme I'exercice de I'activité de courtier.

En réponse a un commentaire, nous avons ajouté 'article 8.20.1 afin de dupliquer la dispense relative aux contrats négociables.
Courtier international et conseiller international [articles 8.18 et 8.26]

De facon générale, les intervenants sont d’accord pour retourner a I'expression « client autorisé », comme cela était le cas
avant 2011, plutot que d’employer I'expression « client autorisé canadien », plus restrictive.

Un intervenant estime que la dispense actuelle pose un risque pour le secteur canadien des valeurs mobilieres si le courtier
étranger omettait d'agir conformément aux mesures de protection prévues par la réglementation canadienne. A notre avis, les
modalités de la dispense sont appropriées pour les activités qu’elle autorise.

Un intervenant propose de permettre aux courtiers qui se prévalent de la dispense pour courtier international d’'effectuer des
opérations sur des titres intercotés. Ce sujet déborde du cadre des modifications.

Titres de créance a court terme [article 8.22.1]
Les intervenants estiment qu’il n’est pas justifié de limiter la dispense aux clients autorisés. L'examen des décisions de dispense
actuelles ayant révélé que ce type d’opérations survient généralement avec des clients autorisés, nous estimons qu'il s’agit la

d’une limite appropriée.

Un intervenant fait valoir qu’une période de transition serait nécessaire afin de parer aux conséquences pratiques des
modifications. Nous abondons dans le méme sens, et avons prévu une période transitoire de six mois.

Sous-conseiller [articles 8.26.1 et 13.17]

Les intervenants estiment que I'obligation relative a I'« accompagnement » est superflue. Nous sommes d’accord et avons
supprimé l'obligation proposée a I'alinéa ¢ du paragraphe 1 de l'article 8.26.1 et a l'alinéa ¢ du paragraphe 2 de l'article 13.17.

Un intervenant nous demande des indications sur le contrdle diligent a effectuer a I'endroit des sous-conseillers membres du
méme groupe. Nous nous attendons a ce que les sociétés inscrites effectuent un contrdle diligent suffisant pour s'assurer qu'’ils
respectent leurs obligations envers leurs clients, notamment I'obligation de convenance. Le contrdle diligent devrait par ailleurs
étre suffisant pour s'assurer que le sous-conseiller respecte ses obligations, selon lesquelles il doit exercer toute la diligence et
la compétence qu’une personne raisonnablement prudente exercerait dans les circonstances.

Acquisition de titres ou d'actifs d’'une société inscrite [articles 11.9 et 11.10]

Membres de TOCRCVM
Un intervenant estime que les obligations ne sont pas nécessaires pour les membres de TOCRCVM. Nous ne sommes pas

d’accord. Un membre de TOCRCVM demeure une personne inscrite en vertu de la législation en valeurs mobilieres et n'est pas
dispensé de I'application des articles 11.9 et 11.10.
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L'examen des avis d'acquisition par les autorités se fait selon des critéres différents de ceux de TOCRCVM. Ces avis sont
I'occasion pour les autorités de soulever, avant que les opérations ne soient réalisées, les problemes liés a la propriété qui
pourraient avoir une incidence sur I'aptitude de la société a demeurer inscrite.

Restructurations internes

Un intervenant craint que la suppression des exceptions prévues a l'alinéa a du paragraphe 3 de l'article 11.9 et au paragraphe
3 de l'article 11.10 ne donne lieu a I'obligation de donner des avis de restructuration interne. Les modifications cadrent avec
I'objectif, soit que seules les acquisitions initiales de tranches de 10 % soient assujetties a I'approbation réglementaire. Le dép6t
aupres de l'autorité principale seulement ne vise qu'a simplifier le processus et a réduire les délais.

Gels successoraux et autres opérations a objectif fiscal

Un intervenant nous demande des précisions sur les gels successoraux et autres opérations a objectif fiscal dont la date de
prise d’effet peut précéder celle du dép6t. Dans de tels cas, nous recommandons que l'avis soit déposé des que possible et qu'il
indique la date de prise d’effet et tous les renseignements pertinents.

Acquisition de personnes inscrites étrangeres

Certains intervenants sont préoccupés par I'obligation de transmettre un avis d’acquisition pour une personne inscrite étrangére.
Cette modification a été apportée afin que l'autorité puisse consulter les avis des acquisitions qui pourraient avoir une incidence
sur 'aptitude de la société canadienne a demeurer inscrite, par exemple, le nombre de salariés et la conformité.

Situation financiére [Partie 12]

Ajustements de la valeur liquidative

Certains intervenants nous suggeérent d’ajouter un seuil d'importance relative pour la déclaration des ajustements de la valeur
liquidative. Nous avons refusé de le faire et ce, méme si la plupart des gestionnaires de fonds d’'investissement appliquent un
seuil correspondant a 0,5 % de la valeur liquidative. Nous nous attendons néanmoins a ce que les gestionnaires de fonds
d’investissement établissent une politique définissant clairement ce qui constitue une erreur importante nécessitant un
ajustement. Il se peut que, dans certains cas, le seuil de 0,5 % ne soit pas approprié.

Un intervenant a formulé de nombreux commentaires détaillés sur le formulaire prévu a I'’Annexe 31-103A4. Nous avons modifié
cette annexe en conséquence lorsque nous adhérions aux commentaires.

Obligations en matiére de capital applicables aux courtiers sur le marché dispensé

Un intervenant estime que les obligations en matiére de capital applicables aux courtiers sur le marché dispensé devraient étre
harmonisées avec celles de TOCRCVM. Ce sujet déborde du cadre des modifications.

Annexe 31-103A1

Un intervenant suggére d’inclure les OPC marché monétaire de territoires étrangers autres que les Etats-Unis dans le calcul du
fonds de roulement. Nous ne souscrivons pas a une modification de cette ampleur et continuerons d’examiner les demandes de
dispense au cas par cas.

Conflits d’intéréts [article 13.4 de l'instruction complémentaire]

Personnes physiques membres d’un conseil d’'administration

Le fait de détenir une participation dans une société de portefeuille est une activité commerciale qui doit étre déclarée
puisqu’elle permet a la personne physique d’exercer ou de contréler une telle activité ou de l'influencer indirectement.

Un intervenant estime que les indications sur la participation au conseil d’administration sont trop axées sur I'acces a
I'information privilégiée. Les indications exposées dans l'instruction complémentaire visent a traiter particulierement des conflits
d’intéréts de la personne inscrite a I'égard de I'information privilégiée obtenue a titre d’administrateur d’'un émetteur assuijetti.
Nous souhaitons rappeler aux personnes inscrites qu'il leur incombe de se conformer non seulement aux lois sur les valeurs
mobilieres, mais aussi a toutes les lois applicables, notamment les lois sur les sociétés et les lois fiscales.

Personnes physiques exercant des activités professionnelles externes

Plusieurs intervenants estiment que les nouvelles indications de l'instruction complémentaire sont trop larges. L'information sur
les activités professionnelles externes, notamment les postes de pouvoir ou d’'influence amenant la personne physique inscrite a
communiquer avec des clients ou des clients potentiels, y compris les postes ou la personne inscrite s’occupe des placements
ou des fonds d’un organisme, gqu’elle soit rémunérée ou non, est nécessaire pour permettre a la société et a l'autorité de
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procéder a une évaluation pertinente de 'aptitude a l'inscription de cette personne, au moment de la demande et de fagon
continue. Nous exigeons de I'information afin d’offrir une protection aux investisseurs (et en particulier, aux clients ou aux clients
potentiels qui peuvent étre vulnérables) contre les pratiques déloyales, abusives ou frauduleuses. Cette information est liée aux
activités de la personne physique inscrite puisque I'on s’attend a ce que la société inscrite et la personne physique agissant
pour son compte i) cernent les conflits d'intéréts a éviter, ii) déterminent la probabilité gqu’un conflit d’intéréts survienne, et iii)
réagissent de fagon appropriée.

La société inscrite doit prendre des mesures raisonnables pour repérer les conflits d’intéréts importants existants et y réagir.
Nous convenons que les sociétés sont chargées de mettre en place et de surveiller leurs politiques et procédures afin d’assurer
une gestion efficace des conflits d'intéréts, ce qui comprend la surveillance efficace des activités externes de leurs personnes
physiques inscrites et autorisées. Les modifications n’interdisent pas les activités professionnelles externes; seulement, il
incombe & la société inscrite de déterminer s'il existe un conflit d'intéréts potentiel et s'il peut étre géré de facon appropriée
avant d’approuver l'activité (le refus constitue le dernier recours).

Dans le cadre de nos examens, nous avons remarqué que certaines sociétés ne s’'étaient pas adéquatement acquittées de ces
obligations. Bien souvent, les lacunes découlaient du fait que la société concluait qu’elle n’avait pas a déclarer I'activité. Les
activités représentaient une source de conflits d’'intéréts potentiels et comprenaient des postes rémunérés et non rémunérés
auprés d'organismes a but non lucratif, sociaux et religieux dans le cadre desquels la personne physique occupait un poste
d’influence ou était en communication avec des clients ou des clients potentiels, ou s’occupait des placements ou des fonds de
I'organisme.

Nous invitons les sociétés inscrites & mettre en place, a surveiller et a appliquer les politiques et procédures appropriées afin
gu’'elles soient conformes a la Iégislation en valeurs mobiliéres.

Les ACVM continueront de surveiller étroitement I'information soumise afin d’évaluer la convenance de chaque personne
physique inscrite et la réaction la société inscrite aux conflits d'intéréts existants ou potentiels.

Un intervenant indique que les placements passifs ne devraient pas faire partie des activités professionnelles externes qui
doivent étre déclarées. Nous sommes d'accord avec l'intervenant.

3. Réponses aux commentaires regus sur la Norme canadienne 33-109 et les annexes

Etablissement

Les commentaires regus semblent indiquer que le seuil concernant I'endroit ou sont conservés les dossiers était trés bas. La
définition de I'expression « établissement » vise a englober les endroits ou la société exerce ses activités, ce qui comprend
I'endroit ou les représentants rencontrent les clients et échangent avec eux, de méme que I'endroit ou sont conservés les
dossiers des clients.

Si une société indique une résidence privée comme adresse professionnelle et qu’elle utilise cette résidence pour exercer des
activités qui nécessitent l'inscription, I'agent responsable ou I'autorité en valeurs mobilieres doit pouvoir y entrer pour effectuer
la surveillance des activités de la société.

Nous jugeons que les documents ou registres auxquels on peut accéder a partir de la résidence par un acceés a distance ne
doivent pas étre considérés comme « conservés a la résidence ».

Autres commentaires

Nous avons regu d’autres commentaires sur la Norme canadienne 33-109. Les sujets qui y sont traités débordent du cadre des
modifications.
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Annexe C
Liste des intervenants

Aarssen, John

Adams, Morgan

Advocis, The Financial Advisors Association of Canada
Almond, Dinah

Altenried, Ralph S.

Alternative Investment Management Association — Canada
Ameerali, Mark

Anderson, Rob

Andrews, Miriam

. Ardill, John

. AUM Law Professional Corporation
. Bandoro, Darryl

. Becker, Yvonne

. Blix, Sean

. Blouin, Gaetan

. Borden Ladner Gervais LLP

. Boyle, Christopher

. Brooks, Tesia

. Buelow, Glenda

. Cameron, Darris

. Fondation canadienne pour I'avancement des droits des investisseurs
. Capital International Asset Management (Canada), Inc.
. Cerson, Douglas J.

. Chan, Phoebe

. Comeau, Jack

. Couture, Eric

. Craig, Larry

. Crocker, Ben

. Cymbalisty, Harvey A.

. Damme, Ivo

. Devereaux, Glenn

. Doran, Shane

. Duquette, Timothy

. Edward Jones

. Edwards, Michael L.
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36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.
44.
45.
46.
47.
48.
49.
50.
51.
52.
53.
54.
55.
56.
57.
58.
59.
60.
61.
62.
63.
64.
65.
66.
67.
68.
69.
70.
71.
72.
73.

Evans, John

Fader, Weston

Fidelity Investments Canada ULC
Furlot, Michael

Gillick, Todd

Gillrie, Hal D.

Girard, Phil

Grubb, Scotty

Haigh, Curtis A.

Haji, Farouk

Harris, Kent

Haug, Stan

Heinrich, Adam S.
Houcher, Dan

Howell, Michael

Hunter, Lorna A.

Société financiere IGM Inc.
Invesco Canada Ltd.
Investment Adviser Association
Association canadienne du commerce des valeurs mobilieres
Janzen, Bill

Ketcheson, Bill

Kinley, Rob

Kinnear, Kevin
Kolomijchuk, Yar

Kozak, David

Krtilova, Alena

Lauzon, Paul

Lepine, Ron

Lizak, Maria

Lybbert, Marilyn

Macri, Dino

Malboeuf, Stephane
Maragno, Carl

Marshall, Renae
Martin-Morrison, Yvonne
McArthur, Peter lan

McCabe, Tyler
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74. McMann, Sean

75. Miller Thomson LLP

76. Moore, Michael

77. Mouvement des caisses Desjardins

78. National Exempt Market Association

79. Nevison, Laine

80. Nickel, Marvin

81. O'Reilly, Stephen

82. Odam, Denise

83. Okano, James

84. Oliver Publishing

85. Ostapowich, Clayton

86. Petersen, Eric

87. Petersen, Maxine

88. Pineau, Shannon

89. Pinnacle Wealth Brokers Inc.

90. Pollock, Scott

91. Portfolio Management Association of Canada
92. Private Capital Markets Association of Canada
93. Prospectors & Developers Association of Canada
94. Raine, Lee

95. Raintree Financial Solutions

96. Rand, Wesley

97. RBC Dominion valeurs mobilieres inc.; RBC Placements en direct Inc.; RBC Gestion mondiale d’actifs Inc.; Fonds
d’investissement Royal Inc.; Gestionnaires de portefeuille de RBC Philips, Hager & North Inc.

98. Reimer, Wes

99. Rodgers, Klint
100.Samborski, Mark
101.Schnell, Dale
102.Scoville, Curtis
103.Securities Industry and Financial Markets Association
104.Shadlock, Karen
105.Snider, Ted (Theodore)
106.Stanford, Tyler
107.Stewart, Pamela J.
108.Stikeman Elliott LLP
109.Sukkau, Lindsay

110.L’Institut des fonds d’investissement du Canada
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111.Toic, Zeljko
112.Warnes, Michael
113.Watt, Don
114.Wellwood, Nadine R.
115.Westmacott, A. William (Bill)
116.Wickwire, Peter
117.Wiebe, Kent
118.Wingate, David
119.Yang, Yolanda
120.Zadrey, Ray
121.Zhang, Davis
122.Zurfluh, Darvin
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Annexe D
Adoption de la regle
Les modifications a la Norme canadienne 31-103, a la Norme canadienne 33-109 et a la Norme canadienne 52-107 seront
mises en ceuvre :

» sous forme de regle en Alberta, en Colombie-Britannique, a ITle-du-Prince-Edouard, au Manitoba, au Nouveau-Brunswick,
en Nouvelle-Ecosse, en Ontario et a Terre-Neuve-et-Labrador;

e sous forme de réglement au Nunavut, au Québec, dans les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon;
e sous forme de réglement de la commission en Saskatchewan.

Les modifications a I'Instruction complémentaire 31-103, a I'Instruction complémentaire 33-109 et a I'nstruction complémentaire
52-107 seront mises en ceuvre sous forme d’instruction complémentaire dans tous les territoires représentés au sein des
ACVM.

En Ontario, les maodifications et les autres documents prescrits ont été remis au ministre des Finances le
2014. Le ministre peut les approuver, les rejeter ou encore les retourner pour réexamen. En cas d’approbation ou en Iabsence
d’autres mesures du ministre, les modifications entreront en vigueur le 11 janvier 2015.

Au Québec, les madifications sont prises sous forme de reglement en vertu de I'article 331.1 de la Loi sur les valeurs mobiliéres
et doivent étre approuvées, avec ou sans modification, par le ministre des Finances. Le réglement entrera en vigueur a la date
de sa publication a la Gazette officielle du Québec ou a une date ultérieure gu'il indique. Il est également publié au Bulletin de
I’Autorité des marchés financiers.

En Colombie-Britannique, la mise en ceuvre des modifications est subordonnée a I'approbation du ministre compétent. Si toutes
les approbations nécessaires sont obtenues, les modifications devraient entrer en vigueur le 11 janvier 2015.
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Annexe E

PROJET DE MODIFICATIONS A LA NORME CANADIENNE 31-103 SUR LES
OBLIGATIONS ET DISPENSES D’INSCRIPTION ET LES OBLIGATIONS
CONTINUES DES PERSONNES INSCRITES

1. L’article 1.1 de la Norme canadienne 31-103 sur les obligations et dispenses
d’inscription et les obligations continues des personnes inscrites est modifié :

1° par I’insertion, aprés la définition de I’expression « ACFM », des suivantes :

« « agence de notation désignée » : une agence de notation désignée au sens
de la Norme canadienne 81-102 sur les fonds d’investissement;

« « autorité principale » : I’autorité principale au sens de I’article 4A.1 de la
Norme multilatérale 11-102 sur le régime de passeport; »;

2° par I’insertion, aprés la définition de I’expression « marché », des suivantes :

««membre du méme groupe que l’agence de notation désignée »: un
membre du méme groupe qu’une agence de notation désignée qui publie des notations dans
un territoire étranger et qui a été désigné comme tel selon les modalités de la désignation de
I’agence de notation désignée;

« notation designée » : une notation désignée au sens de la Norme
canadienne 81-102 sur les fonds d’investissement; »;

3° par I’insertion, aprés la définition de I’expression « société parrainante », de
la suivante :

« « sous-conseiller » : le conseiller de I’une des personnes suivantes :

a) un conseiller inscrit;

b) un courtier inscrit qui agit comme gestionnaire de portefeuille
conformément a [Iarticle 8.24 [Membres de I’OCRCVM qui ont un mandat
discrétionnaire] »;

4° par le remplacement de la définition de I’expression « société parrainante »
par la suivante :



« « Société parrainante » : la société inscrite dans un territoire du Canada
pour le compte de laquelle une personne physique agit comme courtier, placeur, conseiller,
chef de la conformité ou personne désignée responsable; ».

2. L’article 1.3 de cette regle est modifié :
1° par I’abrogation du paragraphe 1;
2° par le remplacement du paragraphe 2 par le suivant :

«2) Tout avis ou document a remettre ou a présenter a I’agent
responsable ou a I’autorité en valeurs mobilieres conformément a la présente régle peut étre
remis ou présente a I’autorité principale de la personne. »;

3° par I’abrogation du paragraphe 3;
4° par I’insertion, apres le paragraphe 3, des paragraphes suivants :

«4) Malgré le paragraphe 2, en ce qui a trait aux obligations de
notification et de transmission prévues a I’article 11.9 [Acquisition de titres ou d’actifs
d’une société inscrite par une personne inscrite], si la personne inscrite et la société visée a
I’alinéa a ou b du paragraphe 1 de I’article 11.9 si elle est inscrite dans un territoire du
Canada n’ont pas la méme autorité principale, la personne inscrite transmet le préavis écrit
aux personnes suivantes :

a) son autorité principale;

b) I’autorité principale de la société visée a I’alinéa a ou b du
paragraphe 1 de I’article 11.9, selon le cas, si elle est inscrite dans un territoire du Canada.

«5)  Le paragraphe 2 ne s’applique pas aux articles suivants :

a) I’article 8.18 [Courtier international];
b) I’article 8.26 [Conseiller international]. ».
3. L’article 3.3 de cette regle est modifié par I’insertion, aprés le paragraphe 3, du

suivant :

«4) Le paragraphe 1 ne s’applique pas aux examens prévus aux articles
suivants :

a) I’article 3.7 [Courtier en plans de bourses d’études — représentant], si
la personne physique est inscrite dans un territoire du Canada comme
représentant d’un courtier en plans de bourses d’études depuis le
28 septembre 2009;



b) I’article 3.9 [Courtier sur le marche dispensé — représentant], si la
personne physique est inscrite comme représentant d’un courtier sur
le marché dispensé en Ontario ou a Terre-Neuve-et-Labrador depuis
le 28 septembre 2009. ».

4, L’article 3.6 de cette regle est remplacé par le suivant :
« 3.6. Courtier en épargne collective — chef de la conformité

Le courtier en épargne collective ne peut nommer comme chef de la
conformité en vertu du paragraphe 1 de I’article 11.3 [Nomination du chef de la
conformité] que la personne physique qui remplit I’une des conditions suivantes :

a) elle remplit les critéres suivants :

i) elle a réussi I’Examen du cours sur les fonds d’investissement
canadiens, I’Examen du cours sur le commerce des valeurs mobilieres au Canada ou
I’Examen du cours sur les fonds d’investissement au Canada;

i) elle a réussi I’examen AAD, I’Examen sur la conformité des
courtiers en épargne collective ou I’Examen d’aptitude pour les chefs de la conformité;

iii)  elle a acquis 12 mois d’expérience pertinente dans le secteur
des valeurs mobilieres au cours de la période de 36 mois précédant sa demande
d’inscription;

b) elle remplit les conditions prévues a I’article 3.13 [Gestionnaire de
portefeuille — chef de la conformité];

C) I’article 3.13 [Gestionnaire de portefeuille — chef de la conformité] ne
s’applique pas a son égard en raison du paragraphe 2 de I’article 16.9 [Inscription du chef
de la conformité]. ».

5. L article 3.8 de cette régle est remplacé par le suivant :
« 3.8. Courtier en plans de bourses d’études — chef de la conformité
Le courtier en plans de bourses d’études ne peut nommer comme chef de la
conformité en vertu du paragraphe 1 de I’article 11.3 [Nomination du chef de la

conformité] que la personne physique qui remplit les conditions suivantes :

a) elle a réussi I’Examen de perfectionnement & [I’intention des
représentants des ventes;

b) elle a réussi I’Examen de perfectionnement & [I’intention des
directeurs de succursale;



C) elle a réussi I’examen AAD ou I’Examen d’aptitude pour les chefs de
la conformité;

d) elle a acquis 12 mois d’expérience pertinente dans le secteur des
valeurs mobiliéres au cours de la période de 36 mois précédant sa demande d’inscription. ».

6. L’article 3.10 de cette regle est remplacé par le suivant :
« 3.10. Courtier sur le marché dispensé — chef de la conformité

Le courtier sur le marché dispensé ne peut nommer comme chef de la
conformité en vertu du paragraphe 1 de I’article 11.3 [Nomination du chef de la
conformité] que la personne physique qui remplit I’une des conditions suivantes :

a) elle remplit les critéres suivants :

i) elle a réussi I’Examen sur les produits du marché dispensé ou
I”’Examen du cours sur le commerce des valeurs mobiliéres au Canada;

i) elle a réussi I’examen AAD ou I’Examen d’aptitude pour les
chefs de la conformité;

iii)  elle a acquis 12 mois d’expérience pertinente dans le secteur
des valeurs mobiliéres au cours de la période de 36 mois précédant sa demande
d’inscription;

b) elle remplit les conditions prévues a I’article 3.13 [Gestionnaire de
portefeuille — chef de la conformité];

C) I’article 3.13 [Gestionnaire de portefeuille — chef de la conformité] ne
s’applique pas a son égard en raison du paragraphe 2 de I’article 16.9 [Inscription du chef
de la conformité]. ».

7. L’article 4.1 de cette regle est modifié par le remplacement du paragraphe 1 par le
suivant :

«1)  La société inscrite dans un territoire du Canada ne doit pas autoriser a agir
comme son représentant de courtier, son représentant-conseil ou son représentant-conseil
adjoint la personne physique qui se trouve dans I’une des situations suivantes:

a) elle est dirigeant, associé ou administrateur d’une autre société
inscrite dans un territoire du Canada qui n’est pas membre du méme groupe;

b) elle est inscrite comme représentant de courtier, représentant-conseil
ou représentant-conseil adjoint d’une autre société inscrite dans un territoire du Canada. ».

8. L’article 6.7 de cette regle est remplacé par le suivant :



« 6.7. Exception pour les personnes physiques parties a une instance ou a une
procédure

Malgré I’article 6.6, la suspension de I’inscription d’une personne physique
se poursuit lorsqu’une instance relative a celle-ci, ou une procédure la concernant, est
introduite conformément a la législation en valeurs mobiliéres ou aux regles d’un OAR. ».

9. L’article 7.1 de cette regle est modifié :

1° dans I’alinéa d du paragraphe 2 :
a) par le remplacement du sous-alinéa ii par la suivante :

«11)  sous réserve du paragraphe 5, agir a titre de courtier a I’égard
de titres qui, si I’opération était un placement, seraient placés sous le régime d’une dispense
de prospectus; »;

b) par I’abrogation du sous-alinéa iii;
2° par I’insertion, apres le paragraphe 4, du suivant :

«5)  Le courtier sur le marché dispensé ne peut effectuer d’opération sur
un titre dans les cas suivants :

a) le titre est inscrit & la cote d’un marche, ou coté ou negocié
sur un tel marché;

b) I’opération ne nécessite pas d’autre dispense de prospectus. ».
10.  L’intitulé de la section 1 de la partie 8 de cette regle est remplacé par ce qui suit :
«SECTION 1 Dispense d’inscription a titre de courtier et de placeur
«8.0.1. Condition générale aux dispenses d’inscription a titre de courtier

Les dispenses exposées dans la présente section ne sont pas ouvertes a la
personne ou société inscrite dans le territoire intéressé et dans une catégorie lui permettant
d’agir a titre de courtier ou d’effectuer des opérations sur des titres pour lesquels la
dispense a été accordée. ».

11.  L’article 8.5 de cette régle est remplacé par les suivants :
« 8.5. Opération visée effectuée avec un courtier inscrit ou par son entremise

L’obligation d’inscription a titre de courtier ne s’applique pas dans le cadre
d’une opération visée effectuée sur un titre lorsqu’une des conditions suivantes est remplie :



a) I’opération est effectuée par I’entremise d’un courtier inscrit dans une
catégorie lui permettant d’effectuer I’opération sauf si, dans le cadre d’une activité visant la
réalisation de I’opération, la personne ou société qui souhaite se prévaloir de la dispense
démarche directement tout acheteur ou acheteur éventuel relativement a I’opération ou
communique directement avec lui;

b) I’opération est effectuée avec un courtier qui achete les titres pour
son propre compte et qui est inscrit dans une catégorie lui permettant d’effectuer
I’opération.

«8.5.1. Opération visée effectuée par un conseiller inscrit par I’entremise
d’un courtier inscrit

L’obligation d’inscription a titre de courtier ne s’applique pas au conseiller
inscrit, au représentant-conseil ou au représentant-conseil adjoint agissant pour le compte
du conseiller inscrit a I’égard d’activités de courtage qui sont accessoires par rapport aux
conseils fournis a un client si I’opération est réalisée par I’entremise d’un courtier inscrit
dans une catégorie lui permettant d’effectuer I’opération ou d’un courtier dispensé de
I’inscription. ».

12.  L’article 8.9 de cette regle est modifié, dans le paragraphe a, par le remplacement
du sous-paragraphe ix par le suivant :

«ix) en Ontario, le sous-paragraphe 5 du paragraphe 1 de I’article 35 et le
sous-paragraphe d du paragraphe 1 de I’article 72 de la Loi sur les valeurs mobilieres
(L.R.O., 1990 chapitre S.5), tels qu’ils se lisaient avant leur remplacement par les articles 5
et 11 de la Loi sur les valeurs mobiliéres (L.O., 2009, chapitre 18, annexe 26) et I’article
2.12 du Ontario Securities Commission Rule 45-501, Exempt Distributions ((2004) 27
OSCB 433) entré en vigueur le 12 janvier 2004; »;

13.  L’article 8.15 de cette regle est modifié par le remplacement du paragraphe 2 par le
suivant :

«2) Le présent article ne s’applique pas en Ontario ni en Alberta. ».
14.  L’article 8.18 de cette regle est modifieé :
1° par le remplacement des paragraphes 1, 2, 3 et 4 par les suivants :
«1) Dans le présent article, on entend par :
« titre étranger » : I’un des titres suivants :

a) un titre émis par un émetteur constitué en vertu des lois d’un
territoire étranger;



b) un titre émis par le gouvernement d’un territoire étranger.

2) Sous réserve des paragraphes 3 et 4, I’obligation d’inscription a titre
de courtier ne s’applique pas aux activités suivantes :

a) toute activité, a I’exception de la vente d’un titre, qui est
raisonnablement nécessaire a la réalisation du placement de titres qui sont offerts
principalement dans un territoire étranger;

b) une opération visée sur un titre de créance avec un client
autorisé au cours du placement de ce titre si celui-ci est offert principalement dans un
territoire étranger et sans qu’un prospectus ait été déposé aupres d’une autorité canadienne
en valeurs mobiliéres en vue du placement;

C) une opération visée sur un titre de créance qui est un titre
étranger avec un client autorisé, autrement qu’au cours du placement initial de ce titre;

d) une opération visée sur un titre étranger avec un client
autorisé, sauf au cours d’un placement effectué au moyen d’un prospectus qui a été déposé
aupres d’une autorité canadienne en valeurs mobilieres;

e) une opération visée sur un titre étranger avec un courtier en
placement;

f) une opération visée sur un titre avec un courtier en placement
achetant pour son propre compte.

3) La dispense prévue au paragraphe 2 n’est ouverte qu’a la personne
qui remplit I’ensemble des conditions suivantes :

a) son siege ou son établissement principal est situé dans un
territoire étranger;

b) elle est inscrite en vertu de la législation en valeurs mobilieres
du territoire étranger ou est situé son siege ou son établissement principal, dans une
catégorie d’inscription lui permettant d’y exercer les activités que I’inscription a titre de
courtier lui permettrait d’exercer dans le territoire intéresse;

C) elle exerce I’activité de courtier dans le territoire étranger ou
est situé son siége ou son établissement principal;

d) elle effectue des opérations pour son propre compte ou
comme mandataire de I’une des personnes suivantes :

) I’émetteur des titres;



i) un client autorisé;

iii) une personne qui n’est pas résidente du Canada;

e) elle transmet a I’autorité en valeurs mobiliéres le formulaire
prévu a I’Annexe 31-103A2, Acte d’acceptation de compétence et de désignation d’un
mandataire aux fins de signification.

4) La dispense prévue au paragraphe 2 n’est ouverte a une personne
pour effectuer une opération visée avec un client autorisé que dans les cas suivants :

a) le client autorisé est une personne inscrite en vertu de la
Iégislation en valeurs mobiliéres d’un territoire du Canada a titre de conseiller ou courtier;

b) la personne a avisé le client autorisé de ce qui suit :

) le fait qu’elle n’est pas inscrite dans le territoire
intéresse en vue d’effectuer I’opération;

i) le territoire étranger dans lequel est situé son siége ou
son établissement principal;

i) le fait que la totalité ou la quasi-totalité de ses actifs
peuvent étre situes a I’extérieur du Canada;

iv) le fait que le client peut éprouver des difficultés a faire
valoir ses droits contre elle en raison de ce qui précede;

V) le nom et I’adresse du mandataire aux fins de
signification qu’elle a désigné dans le territoire intéresse. »;

15.  L’article 8.20 de cette regle est modifié :
1° par le remplacement du paragraphe 1 par le suivant :

«1) En Alberta, en Colombie-Britannique, au Nouveau-Brunswick et en
Saskatchewan, I’obligation d’inscription a titre de courtier ne s’applique pas a une personne
dans le cadre des opérations visées qu’elle réalise sur des contrats négociables lorsqu’elle
se trouve dans I’une des situations suivantes :

a) I’opération est effectuée par I’entremise d’un courtier inscrit
dans une catégorie lui permettant d’effectuer I’opération sauf si, dans le cadre d’une activité
visant la réalisation de I’opération, la personne qui souhaite se prévaloir de la dispense
démarche directement tout acheteur ou acheteur éventuel relativement a I’opération ou
communique directement avec lui;



b) I’opération est effectuée avec un courtier qui achete les titres
pour son propre compte et qui est inscrit dans une catégorie lui permettant d’effectuer
I’opération; »;

2° par I’abrogation des paragraphes 2 et 3.
16.  Cette regle est modifiée par I’insertion, apres I’article 8.20, du suivant :

«8.20.1. Opérations visées sur contrats négociables effectuées avec un
courtier inscrit ou par son entremise — Alberta, Colombie-Britannique, Nouveau-
Brunswick et Saskatchewan

L’obligation d’inscription a titre de courtier ne s’applique pas au conseiller
inscrit, au représentant-conseil ni au représentant-conseil adjoint agissant pour le compte du
conseiller inscrit a I’égard d’activités de courtage qui sont accessoires par rapport aux
conseils fournis a un client si I’opération est réalisée par I’entremise d’un courtier inscrit
dans une catégorie lui permettant d’effectuer I’opération ou d’un courtier dispensé de
I’inscription. ».

17.  L’article 8.21 de cette régle est modifié par la suppression, dans le paragraphe 1, des
définitions des expressions « agence de notation désignée », « membre du méme groupe
que I’agence de notation désignée » et « notation désignée ».

18.  Cette reégle est modifiee par I’insertion, apreés I’article 8.22, des suivants :
«8.22.1. Titres de créance a court terme

1) Dans le présent article, on entend par « titre de créance a court terme » : un
billet a ordre ou un billet de trésorerie négociable dont I’échéance est prévue dans un an ou
moins a compter de la date d’émission.

2) Sauf en Ontario, I’obligation d’inscription a titre de courtier ne s’applique
pas, a I’égard d’une opération sur un titre de créance a court terme avec un client autorisé,
aux organismes suivants :

a) une banque figurant a I’annexe I, 11 ou Il de la Loi sur les banques
(L.C. 1991, chapitre 46);

b) une association régie par la Loi sur les associations coopératives de
crédit (L.C. 1991, chapitre 48) ou une coopérative de crédit centrale pour laquelle une
ordonnance a été faite conformément au paragraphe 1 de I’article 473 de cette loi;

C) une société de prét, une société de fiducie, une compagnie
d’assurances, un treasury branch, une caisse de crédit, une caisse populaire, une coopérative
de services financiers ou un regroupement ou une fédération de coopératives de crédit qui



est autorisé par une loi du Canada ou d’un territoire du Canada a exercer son activité au
Canada ou dans un territoire du Canada, selon le cas;

d) la Banque de developpement du Canada;

3) La dispense prévue au paragraphe 2 n’est pas ouverte a une personne ou
societé si le titre de créance a court terme permet d’acqueérir par voie de conversion ou
d’échange des titres autres qu’un titre de créance a court terme ou est accompagné d’un
droit de souscrire de tels titres.

« 8.22.2. Condition générale aux dispenses d’inscription a titre de
conseiller

Les dispenses exposées dans la présente section ne sont pas ouvertes a la
personne ou société inscrite dans le territoire intéressé et dans une catégorie lui permettant
d’agir a titre de conseiller a I’égard des activités pour lesquelles la dispense a été
accordée. ».

18.  L’article 8.26 de cette regle est modifié :

1° par la suppression, dans le paragraphe 2, de la définition de I’expression
« client autorisé canadien »;

2° par le remplacement du paragraphe 3 par le suivant :

«3) L’obligation d’inscription a titre de conseiller ne s’applique pas a la
personne ou société qui agit comme conseiller aupres d’un client autoriseé autre qu’un client
autorisé inscrit en vertu de la législation en valeurs mobilieres d’un territoire du Canada a
titre de conseiller ou de courtier sans fournir de conseils sur des titres d’emetteurs
canadiens, sinon a titre accessoire par rapport aux conseils sur les titres étrangers. »;

20.  Cette regle est modifiée par I’insertion, apres I’article 8.26, des suivants :
« 8.26.1. Sous-conseiller international

1) L’obligation d’inscription a titre de conseiller ne s’applique pas au
sous-conseiller qui remplit les conditions suivantes :

a) ses obligations et fonctions sont énoncées dans une entente écrite
conclue avec le conseiller ou le courtier inscrit;

b) le conseiller ou le courtier inscrit a conclu une entente écrite avec ses
clients pour lesquels des services de conseil ou de gestion de portefeuille seront fournis ou
il assume toute perte découlant du manquement du sous-conseiller aux obligations
suivantes :
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)] exercer les pouvoirs et s’acquitter des fonctions de son poste
avec honnéteté, agir de bonne foi et au mieux des intéréts de la personne inscrite et de
chaque client de la personne inscrite pour lesquels les services de conseil ou de gestion de
portefeuille seront fournis;

i) exercer toute la diligence et la compétence qu’une personne
raisonnablement prudente exercerait dans les circonstances.

2) La dispense prévue au paragraphe 1 n’est ouverte que si les conditions
suivantes sont remplies :

a) le siege ou I’établissement principal du sous-conseiller est situé dans
un territoire étranger;

b) le sous-conseiller est inscrit ou dispensé de I’inscription en vertu de
la législation en valeurs mobilieres du territoire étranger ou est situé son siége ou son
établissement principal dans une catégorie lui permettant d’y exercer les activités que
I’inscription a titre de conseiller lui permettrait d’exercer dans le territoire intéressé;

C) le sous-conseiller exerce I’activité de conseiller dans le territoire
étranger ou est situé son siége ou son établissement principal.

« 8.26.2. Condition générale aux dispenses d’inscription a titre de
gestionnaire de fonds d’investissement

Les dispenses exposées dans la présente section ne sont pas ouvertes a la
personne ou société inscrite dans le territoire intéressé a titre de gestionnaire de fonds
d’investissement. ».

21.  L’article 8.28 de cette regle est remplacé par le suivant :
« 8.28. Régimes de capitalisation

1) Dans le présent article, on entend par :

« fournisseur de services »:la personne qui fournit des services au
promoteur en vue d’élaborer, d’établir ou d’exploiter un régime de capitalisation;

« participant » : une personne qui détient des actifs dans un régime de
capitalisation;

« promoteur » : I’employeur, le fiduciaire, le syndicat ou [|’association

professionnelle, ou tout regroupement de ces entités, qui établit un régime de capitalisation,
y compris le fournisseur de services a qui le promoteur a délégué ses responsabilités;
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« régime de capitalisation » : un régime de placement ou d’épargne ouvrant
droit a une aide fiscale, y compris un régime de retraite agréé a cotisations définies, un
régime enregistré d’épargne-retraite collectif, un régime enregistré d’épargne-études
collectif ou un régime d’intéressement différé qui permet aux participants de choisir parmi
plusieurs options de placement dans le cadre du régime et, au Québec et au Manitoba, tout
régime de retraite simplifié.

2) L’obligation d’inscription a titre de gestionnaire de fonds d’investissement
ne s’applique pas au promoteur ni au fournisseur de services a I’égard des activités liés a un
régime de capitalisation. ».

22.  L’article 11.9 de cette regle est modifié :
1° par le remplacement du paragraphe 1 par le suivant :

«1)  Toute personne inscrite donne un préavis écrit a I’agent responsable
ou, au Queébec, a I’autorité en valeurs mobilieres conformément au paragraphe 2 avant de
réaliser les acquisitions suivantes :

a) pour la premiere fois, la propriété directe ou indirecte,
véritable ou autre, d’au moins 10 % des titres avec droit de vote des entités suivantes, ou de
titres convertibles en de tels titres :

i) d’une société inscrite dans un territoire du Canada ou
dans un territoire étranger;

i) d’une personne ou société dont la société inscrite dans
un territoire du Canada ou dans un territoire étranger est filiale;

b) la totalité ou une partie importante des actifs d’une sociéte
inscrite dans un territoire du Canada ou dans un territoire étranger. »,

2° par I’abrogation du paragraphe 3;
3° par le remplacement des paragraphes 4, 5 et 6 par les suivants :

«4)  Sauf en Ontario et en Colombie-Britannique, si I’agent responsable
ou, au Québec, I’autorité en valeurs mobilieres avise la personne inscrite réalisant
I’acquisition de son opposition a celle-ci dans un délai de 30 jours a compter de la réception
de I’avis prévu au paragraphe 1, I’acquisition ne peut avoir lieu tant que I’agent responsable
ou I’autorité en valeurs mobiliéres ne I’a pas approuvee.

5) En Ontario, si I’agent responsable avise la personne réalisant
I’acquisition de son opposition a celle-ci dans un délai de 30 jours a compter de la réception
de I’avis prévu au sous-alinéa i de I’alinéa a ou b du paragraphe 1, I’acquisition ne peut
avoir lieu tant que I’agent responsable ne I’a pas approuvée.
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6) Apreés la réception d’un avis d’opposition donné conformément au
paragraphe 4 ou 5, la personne ou société qui a présenté le préavis prévu au paragraphe 1
peut demander a étre entendue sur I’affaire par I’agent responsable ou, au Québec, par
I’autorité en valeurs mobiliéres qui s’oppose a I’acquisition. ».

23.  L’article 11.10 de cette regle est modifié :
1° par le remplacement du paragraphe 1 par le suivant :

«1) Lasociété inscrite donne un préavis écrit a I’agent responsable ou, au
Québec, a I’autorité en valeurs mobilieres conformément au paragraphe 2 lorsqu’elle sait
ou a des motifs de croire qu’une personne ou société, agissant seule ou de concert avec
d’autres personnes ou sociétés, est sur le point d’acquérir ou a acquis pour la premiére fois
la propriéte directe ou indirecte, véritable ou autre, d’au moins 10 % des titres avec droit de
vote d’une des entités suivantes, ou de titres convertibles en de tels titres :

a) la société inscrite;
b) une personne ou société dont la société inscrite est filiale. »;
2° par le remplacement de I’alinéa c du paragraphe 2 par le suivant :

«c) il inclut tous les faits sur I’acquisition que, a la connaissance de la
societé inscrite apres enquéte diligente, I’agent responsable ou I’autorité en valeurs
mobiliéres a besoin de connaitre pour évaluer si I’acquisition présente les caractéristiques
suivantes :

) elle risque de donner lieu & un conflit d’intéréts;

i) elle risque d’empécher la société inscrite de se conformer a la
Iégislation en valeurs mobiliéres;

iii)  elle est incompatible avec un niveau adéquat de protection des
Investisseurs;

iv) elle porte atteinte de toute autre maniere a I’intérét public. »;
3° par I’abrogation du paragraphe 3;
4° par le remplacement des paragraphes 5, 6 et 7 par les suivants :

«5)  Sauf en Colombie-Britannique et en Ontario, si I’agent responsable
ou, au Québec, I'autorité en valeurs mobilieres avise la personne ou société realisant
I’acquisition de son opposition a celle-ci dans un délai de 30 jours a compter de la réception
de I’avis prévu au paragraphe 1, I’acquisition ne peut avoir lieu tant que I’agent responsable
ou I’autorité en valeurs mobiliéres ne I’a pas approuvee.
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6) En Ontario, si I’agent responsable avise la personne ou société
réalisant I’acquisition de son opposition a celle-ci dans un délai de 30 jours a compter de la
réception de I’avis prévu a I’alinéa a du paragraphe 1, I’acquisition ne peut avoir lieu tant
que I’agent responsable ne I’a pas approuvée.

7) Aprés réception d’un avis d’opposition donné conformément au
paragraphe 5 ou 6, la personne ou société qui projette de réaliser I’acquisition peut
demander a étre entendue sur I’affaire par I’agent responsable ou, au Québec, par I’autorité
en valeurs mobiliéres qui s’oppose a I’acquisition. ».

24.  L’article 12.2 de cette régle est remplacé par le suivant :
«12.2. Convention de subordination

1) La société inscrite qui a conclu la convention de subordination prévue a
I’Annexe B peut exclure le montant de la dette non courante & I’endroit de parties liées
subordonnée en vertu de cette convention du calcul de I’excédent du fonds de roulement a
I’ Annexe 31-103A1, Calcul de I’excédent du fonds de roulement.

2) La société inscrite transmet a I’agent responsable ou, au Québec, a I’autorité
en valeurs mobiliéres un exemplaire signeé de la convention de subordination visée au
paragraphe 1 a la premiere des dates suivantes :

a) 10 jours apres la date de signature de la convention de subordination;

b) la date a laquelle le montant de la dette subordonnée est exclu de la
dette non courante & I’endroit de parties liées de la société inscrite, calculée de la fagon
prévue a I’Annexe 31-103A1, Calcul de I’excédent du fonds de roulement.

3) La société inscrite avise I’agent responsable ou, au Québec, I’autorité en
valeurs mobiliéres, 10 jours avant de prendre les mesures suivantes :

a) rembourser tout ou partie du prét;
b) résilier la convention. ».

25. L’article 12.12 de cette regle est modifié par le remplacement du paragraphe 3 par le
suivant :

«3) Le paragraphe 2 ne s’applique pas au courtier sur le marché dispensé sauf
s’il est également inscrit dans une autre catégorie, a I’exception de la catégorie de
gestionnaire de portefeuille ou de gestionnaire de portefeuille d’exercice restreint. ».

26.  L’article 12.14 de cette régle est modifié :

1° par le remplacement de I’alinéa ¢ du paragraphe 1 par le suivant :
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«c) le formulaire prévu a I’Annexe 31-103A4, Ajustement de la valeur
liquidative, si le gestionnaire de fonds d’investissement a ajusté la valeur liquidative
pendant I’exercice. »;

2° par le remplacement de I’alinéa ¢ du paragraphe 2 par le suivant :

«c) le formulaire prévu a I’Annexe 31-103A4, Ajustement de la valeur
liquidative, si le gestionnaire de fonds d’investissement a ajusté la valeur liquidative
pendant la période intermediaire. »;

3° par I’abrogation du paragraphe 3.

27.  Cette regle est modifiée par I’insertion, apreés I’article 13.16, de ce qui ce suit :
« SECTION 6  Sous-conseillers inscrits
13.17. Dispense de certaines obligations pour les sous-conseillers inscrits

1) Le sous-conseiller inscrit est dispensé des obligations prévues aux articles
suivants en ce qui a trait a ses activités a ce titre :

a) I’article 13.4 [Repérage et résolution des conflits d’intéréts];

b) la section 3 de la partie 13 [Ententes d’indication de clients];

C) la section 5 de la partie 13 [Plaintes];

d) I’article 14.3 [Information a fournir aux clients sur la répartition

équitable des possibilités de placement]

e) I’article 14.5 [Avis aux clients de personnes inscrites non résidentes];
f) I’article 14.14 [Relevés de compte].
2) La dispense prévue au paragraphe 1 n’est ouverte que si les conditions

suivantes sont remplies :

a) les obligations et fonctions du sous-conseiller inscrit sont énoncées
dans une entente écrite conclue avec le conseiller ou le courtier inscrit;

b) le conseiller ou courtier inscrit a conclu une entente écrite avec ses
clients pour lesquels des services de conseil ou de gestion de portefeuille seront fournis ou
il assume toute perte découlant du manguement du sous-conseiller inscrit aux obligations
suivantes :

) exercer les pouvoirs et s’acquitter des fonctions de son poste
avec honnéteté, agir de bonne foi et au mieux des intéréts de la personne inscrite et de
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chaque client de la personne inscrite pour lesquels les services de conseil ou de gestion de
portefeuille seront fournis;

i) exercer toute la diligence et la compétence qu’une personne
raisonnablement prudente exercerait dans les circonstances. ».

28.  L’article 14.1.1 de cette regle, qui entrera en vigueur le 15 juillet 2016, est modifié
par le remplacement des mots « gestionnaire du fonds d’investissement » par les mots
« gestionnaire du fonds d’investissement inscrit ».

29. L’article 15.1 de cette regle est modifié par la suppression, dans le paragraphe 1, des
mots « , au Québec, ».

30.  L’article 16.10 de cette régle est remplace par le suivant :

« 16.10. Compétence des représentants de courtier et des représentants-
conseil

La personne physique inscrite dans un territoire du Canada comme
représentant de courtier ou représentant-conseil dans une catégorie visée par un article de la
section 2 [Obligations de formation et de compétence] de la partie 3 a la date d’entrée en
vigueur du la présente régle n’est pas visée par cet article tant qu’elle demeure inscrite dans
cette catégorie. ».

31.  L’Annexe 31-103ALl de cette regle est modifiée :
1° par le remplacement de la ligne 5 du tableau par la suivante :

«5.  Ajouter 100 % de la dette non courante a I’endroit de parties liées
sauf si la société et le préteur ont signé une convention de subordination en la forme prévue
a I’Annexe B de la Norme canadienne 31-103 sur les obligations et dispenses d’inscription
et les obligations continues des personnes inscrites et que la société en a transmis un
exemplaire a I’agent responsable ou, au Québec, & I’autorité en valeurs mobiliéres. Se
reporter a I’article 12.2 de la Norme canadienne 31-103 sur les obligations et dispenses
d’inscription et les obligations continues des personnes inscrites. »;

2° par le remplacement, dans la ligne 10 du tableau, des mots « présente regle »
par les mots « Norme canadienne 31-103 sur les obligations et dispenses d’inscription et
les obligations continues des personnes inscrites »;

3° dans les notes suivant le tableau :

) par le remplacement des notes pour les lignes 5, 8 et 9 par les
suivantes :
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« Ligne 5. Dette a I’endroit de parties liées : Pour la définition de
I’expression « parties liées» dans le cas d’une entreprise ayant une obligation
d’information du public, se reporter au Manuel de I'ICCA. La sociéte est tenue de
transmettre a I’agent responsable ou, au Québec, & I’autorité en valeurs mobiliéres un
exemplaire signé de la convention de subordination a la premiére des dates suivantes : a)
10 jours apres la date de signature de la convention de subordination; b) la date a laquelle
un montant subordonné en vertu de la convention est exclu du calcul de I’excédent du fonds
de roulement selon le présent formulaire. La société avise I’agent responsable ou, au
Québec, I’autorité en valeurs mobilieres 10 jours avant de rembourser son prét (en totalité
ou en partie) ou de résilier la convention. Se reporter a I’article 12.2 de la Norme
canadienne 31-103 sur les obligations et dispenses d’inscription et les obligations continues
des personnes inscrites.

Ligne 8. Capital minimum : Le montant indiqué sur cette ligne ne
peut étre inférieur aux montants suivants: a) 25 000 $ dans le cas du conseiller et b)
50 000 $ dans le cas du courtier. Dans le cas du gestionnaire de fonds d’investissement, il
ne peut étre inférieur a 100 000 $ sauf si le paragraphe 4 de I’article 12.1 de la Norme
canadienne 31-103 sur les obligations et dispenses d’inscription et les obligations continues
des personnes inscrites s’applique.

Ligne 9. Risque de marché : Calculer le montant indiqué sur cette
ligne selon les instructions de I’appendice 1 de la présente annexe. Un appendice montrant
le calcul des montants inclus a cette ligne comme risque de marché devrait étre transmis a
I’agent responsable ou, au Québec, a I’autorité en valeurs mobilieres parallelement a la
présentation de la présente annexe. »;

4° dans I’appendice 1 :

) par I’insertion, aprés le sous-alinéa ii de I’alinéa d de I’article 2, du
suivant :

« Les titres d’organismes de placement collectif placés au moyen d’un
prospectus aux Etats-Unis d’Amérique : 5 % de la valeur liquidative par titre si I’organisme
est inscrit comme investment company en vertu du Investment Companies Act of 1940 et
ses modifications, et se conforme a la Rule 2a-7 prise en vertu de cette loi. »;

i) par le remplacement de la sous-division | du sous-alinéa ii de I’alinéa
e de I’article 2 par la suivante :

«l)  SIX Swiss Exchange »;

iii) par la suppression, dans la sous-division b des sous-alinéas i et ii de
I’alinéa f de I’article 2, des mots « du prét ou les taux fixés par des institutions financieres
canadiennes ou des banques de I’annexe IlI, selon le taux plus élevé ».

32.  Cette regle est modifiée par I’addition, aprés I’Annexe 31-103A3, de la suivante :
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« ANNEXE 31-103A4 AJUSTEMENT DE LA VALEUR LIQUIDATIVE
(article 12.14)

Par les présentes, le gestionnaire de fonds d’investissement avise I’agent
responsable ou, au Québec, I’autorité en valeurs mobiliéres qu’il a ajusté la valeur
liquidative conformément a I’alinéa ¢ du paragraphe 1 ou 2 de P’article 12.14. Toute
I’information demandée devrait étre fournie pour chaque fonds. Joindre un appendice au
besoin.

1. Nom du gestionnaire de fonds d’investissement :

2. Nom de chaque fonds d’investissement dont la valeur liquidative a été ajustée :

3. Date(s) a laquelle est survenue I’erreur dans la valeur liquidative :

4, Date a laquelle I’erreur a été constatée :

5. Date de I’ajustement de la valeur liquidative :

6. Valeur liquidative totale initiale a la date a laquelle I’erreur est survenue la premiere
fois :

7. Valeur liquidative initiale par part a chacune des dates a laquelle I’erreur est
survenue :

8. Valeur liquidative révisée par part a chacune des dates a laquelle I’erreur est
survenue :

Q. Erreur dans la valeur liquidative sous forme de pourcentage de la valeur liquidative

initiale a chacune des dates a laquelle I’erreur est survenue :
10.  Montant total de I’ajustement de la valeur liquidative :

11.  Incidence (s’il y a lieu) de I’ajustement de la valeur liquidative par part ou par
action :

12. Montant total remboursé aux porteurs de titres ou toute correction apportée aux
opérations d’achat et de rachat touchant les porteurs de titres de chaque fonds
d’investissement visé, s’il y a lieu :

13. Date du remboursement de la valeur liquidative ou de la correction aux opérations
des porteurs, s’il y a lieu :

14. Montant total remboursé au fonds d’investissement, s’il y a lieu :

15.  Date du remboursement au fonds d’investissement, s’il y a lieu :
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16.  Description de la cause de I’erreur dans la valeur liquidative :
17.  L’erreur a-t-elle été constatée par le gestionnaire de fonds d’investissement?
Ouid NonO

18.  Dans la negative, qui I’a constatée?

19.  L’ajustement de la valeur liquidative découle-t-il d’une erreur importante selon les
politiques et procédures du gestionnaire de fonds d’investissement?

Ouid NonO

20.  Les politiques et procédures du gestionnaire de fonds d’investissement ont-elles été
modifiées a la suite de I’ajustement?

Ouid NonO
21. Dans I’affirmative, décrire les changements :
22.  Dans la négative, expliquer pourquoi.

23.  L’ajustement de la valeur liquidative a-t-il été signalé aux porteurs de titres de
chaque fonds d’investissement touche?

Ouid NonO

24.  Dans I’affirmative, indiquer de quelle facon :

Notes :

Ligne 2. Ajustement de la valeur liquidative — Fait référence a la correction apportée afin
que la valeur liquidative du fonds d’investissement soit exacte.

Ligne 3. Erreur dans la valeur liquidative — Fait référence a I’erreur constatée dans la
valeur liquidative initiale. Pour obtenir des indications sur ce type d’erreurs et leurs causes,
se reporter a I’article 12.14 de I’Instruction complémentaire relative a la Norme canadienne
31-103 sur les obligations et dispenses d’inscription et les obligations continues des
personnes inscrites.

Ligne 3. Date(s) a laquelle est survenue I’erreur dans la valeur liquidative — Fait
réference a la date a laquelle I’erreur est survenue la premiére fois ainsi qu’aux dates
subséquentes.
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Ligne 8. Valeur liquidative révisée par part — Fait référence a la valeur liquidative par
part, calculée en tenant compte de I’erreur constatée.

Ligne 9. Erreur dans la valeur liquidative sous forme de pourcentage (%) de la valeur
liquidative initiale — Fait référence au calcul suivant :

(Valeur liquidative revisée/valeur liquidative initiale) — 1 x 100 ».
33.  L’Annexe G est modifiée :

1° sous le titre « Disposition de la régle», par la suppression, dans la case
relative a I’article 12.2, des mots « - avis a I’agent responsable ou a I’autorité en valeurs
mobilieres »;

2° sous le titre « Disposition de ’OCRCVM », dans la case qui se trouve vis-a-
vis de « Paragraphe 2 de I’article 14.2 [Information sur la relation] » :

1) par la suppression de ce qui suit :

« L’OCRCVM n’a pas encore attribué de numéro a la regle sur
I’information sur la relation de son projet de modéle de relation client-conseiller. Nous
renverrons a cette regle par son numeéro lorsque celui-ci lui aura été attribué. »;

i) par I’addition de la disposition suivante :

«9. Regle 3500 des Regles des courtiers membres [Information
sur la relation].

34.  L’Annexe H est modifiée par la suppression, sous le titre « Disposition de la regle »,
dans la case relative a I’article 12.2, des mots « - avis a I’agent responsable ou a I’autorité
en valeurs mobiliéres ».

35.  La présente régle entre en vigueur le 11 janvier 2015, sous réserve de I’article 55 de
la présente regle.

36. Le paragraphe 2 de I’article 11 et I’article 22 de la présente régle entrent en vigueur
le 11 juillet 2015.
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Annexe E1

INSTRUCTION COMPLEMENTAIRE RELATIVE A LA NORME CANADIENNE
31-103 SUR LES OBLIGATIONS ET DISPENSES D’INSCRIPTION ET LES
OBLIGATIONS CONTINUES DES PERSONNES INSCRITES

PARTIE1 DEFINITIONS ET NOTIONS FONDAMENTALES
1.1. Introduction
Objet

La présente instruction complémentaire indique de quelle facon les Autorités
canadiennes en valeurs mobilieres (les « ACVM » ou « nous ») interprétent ou appliquent
les dispositions de la Norme canadienne 31-103 sur les obligations et dispenses
d’inscription et les obligations continues des personnes inscrites (la « régle ») et de la
Iégislation en valeurs mobiliéres connexe.

Systéme de numeérotation

Exception faite de la partie 1, la numérotation des parties, des sections et des articles
de la présente instruction complémentaire correspond a celle de la régle. Les indications
géneérales concernant une partie ou une section figurent immédiatement apres son titre. Les
indications concernant des articles particuliers suivent les indications générales. En
I’absence d’indications sur une partie, une section ou un article, la numérotation passe a la
disposition suivante qui fait I’objet d’indications.

Les articles, parties et sections mentionnés sont ceux de la régle, sauf indication
contraire.

Obligations additionnelles des personnes inscrites

Les personnes inscrites se reporteront aux textes suivants afin de connaitre leurs
obligations additionnelles:

. ———la Norme canadienne 31-102 sur la Base de données nationale
d’inscription (la « Norme canadienne 31-102 ») et I’instruction complémentaire connexe;

. —————la Norme canadienne 33-109 sur les renseignements
concernant I’inscription (la « Norme canadienne 33-109 ») et I’instruction complémentaire
connexe;



° ——————VI’Instruction  générale canadienne 11-204 relative a
I’inscription dans plusieurs territoires (I’« Instruction générale canadienne 11-204 »);

la législation en valeurs mobiliéres et sur les dérivés de leur
territoire.

Les personnes inscrites membres d’un organisme d’autoréglementation (OAR)
doivent aussi respecter les regles applicables de celui-ci.

Information et avis

Transmission de I’information et des avis a I’autorité principale

En vertu de I’article 1.3, les personnes inscrites doivent transmettre a leur autorité
principale I’information et les avis prévus par la régle. Cette obligation ne vise pas les avis
prévus aux articles-suivants:——Farticle 8.18 [Courtier international];

. oz

Fobjet-d'une-acquisition].et 8.26 [Conseiller international]. ~ Elles doivent transmettre

ces avis a l'autorité de chaque territoire ou elles sont inscrites ou dispensées de
I’inscription.

Transmission électronique des documents

Il est possible de transmettre ces documents par voie électronique. Les personnes
inscrites devraient se reporter a I’Instruction générale canadienne 11-201 relative a la

transmission électronique de documents_(I’« Instruction génerale canadienne 11-201 »).

On trouvera a I’Annexe A les coordonnées des autorites.
Information claire et pertinente pour les clients

Nous nous attendons a ce que les personnes inscrites présentent aux clients de
I’information qui soit claire et pertinente pour leur permettre de la comprendre facilement.
Ces obligations sont compatibles avec celle d’agir avec honnéteté, bonne foi et loyauté avec
ses clients.

1.2. Définitions

Les expressions utilisées dans la regle et la présente instruction complémentaire
mais qui ne sont pas definies dans la régle s’entendent au sens prévu par la législation en



valeurs mobilieres de chaque territoire ou par la Norme canadienne 14-101 sur les
définitions. L’Annexe B contient une liste d’expressions qui ne sont pas définies dans la
regle et la presente instruction complémentaire, mais qui le sont dans d’autres textes de la
Iégislation en valeurs mobiliéres.

Dans la présente I’instruction complémentaire, I’expression « autorité » désigne
I’autorité en valeurs mobiliéres ou I’agent responsable du territoire.

Client autorisé

On trouvera ci-apres des indications concernant I’expression « client autorisé »,
définie a I’article 1.1.

L’expression « client autorisé » est utilisée dans les articles suivants:

I’article 8.18-[Courtier international];

e [article 8.22.1 [Titres de créance a court terme];

I’article 8.26 [Conseiller internationall;

I’article 13.2 [Connaissance du client];

I’article 13.3 [Convenance au client];

I’article 13.13 [Mise en garde concernant le recours a un
emprunt];

I’article 14.2 [Information sur la relation];

’article 14.2.1 [Information a fournir sur les frais avant

d’effectuer les opérations];

I’article 14.4 [Relation de la société avec une institution
financiere]. ;

Iarticle 14.14.1 [Relevés supplémentaires];
I’article 14.14.2 [Information sur le colt des positions];

Iarticle 14.17 [Rapport sur les frais et les autres formes de

I’article 14.18 [Rapport sur le rendement des placements];



Dispenses d’inscription pour opérations realisées avec certains clients autorisés

La—regle-dispenseles articles 8.18 et 8.26 dispensent les courtiers internationaux
et conseillers internationaux de I’obligation de s’inscrire lorsqu’ils traitent avec certains
clients autorisés et remplissent certaines autres conditions.

L’article 8.22.1 dispense certaines institutions financiéres de I’obligation de
s’inscrire a titre de courtier lorsqu’elles effectuent une opération sur un titre de créance a
court terme avec un client autoriseé.

Autres dispenses pour opérations réalisees avec certains clients autorisés

En vertu de I’article 13.3, les clients autorisés peuvent renoncer a leur droit de
demander a la personne inscrite d’évaluer la convenance d’une opération. Pour que la
dispense s’applique, la personne inscrite doit determiner que le client est un client autorisé
au moment de renoncer a son droit.

En vertu des articles 13-13,—234-213.13 et 14.4, les personnes inscrites sont
dispensées de fournir certains éléments d’information aux clients autorisés. Pour bénéficier
de la dispense, elles doivent déterminer que le client est un client autorisé au moment ou il
ouvre un compte.

En vertu des articles 14.2, 14.2.1, 14.14.1, 14.14.2, 14.17 et 14.18, les personnes
inscrites sont dispensées de fournir certains éléments d’information ou certains rapports au
client autorisé qui n’est pas une personne physique.

Détermination de I’actif

La définition de «client autorisé» prévoit des seuils financiers correspondant a la
valeur des actifs du client. Ceux qui sont prévus aux alinéas o et q de la définition sont des
criteres précis. Les investisseurs qui ne remplissent pas ces critéres ne répondent pas au
paragraphe applicable de la définition de «client autorisé».

L’alinéa o de la définition

L’alinéa o vise la personne physique qui a la propriété véritable d’actifs financiers
ayant une valeur de réalisation globale avant impdt, mais déduction faite des passifs
correspondants, de plus de 5 000 000 $.

En régle générale, il ne devrait pas étre difficile de déterminer si des actifs
financiers sont la propriété véritable d’une personne physique. Toutefois, cela peut étre plus
ardu si les actifs sont détenus dans une fiducie ou selon d’autres types de mécanismes de
placement.



Les facteurs indiquant qu’il y a propriété veéritable d’actifs financiers sont
notamment les suivants:

la possession d’un titre constatant la propriété de I’actif

financier;

le droit de recevoir tout revenu produit par I’actif financier;

le risque de perte de valeur de I’actif financier;

la faculté de céder I’actif financier ou d’en disposer a sa guise.

Par exemple, les titres détenus dans un REER autogéré dans I’intérét exclusif d’une
personne physique sont la propriété véritable de celle-ci. Par contre, ce n’est pas le cas des
titres détenus dans un REER collectif si la personne physique n’a pas la faculté d’acquérir
les titres et d’en disposer directement.

L’expression « actifs financiers » est définie a I’article 1.1 de la Norme canadienne
45-106 sur les dispenses de prospectus et d’inscription (la « Norme canadienne 45--106 »).

La « valeur de réalisation » est habituellement le montant qui serait obtenu a la
vente des-actifsd’un actif.

Alinéa q de la définition

L’alinéa q vise la personne ou société dont I’actif net totalise au moins 25 000 000 $
d’apres ses derniers états financiers. L’ « actif net »-enr-guestion est le total de I’actif moins
le total du passif.
1.3.  Notions fondamentales

Le présent article décrit les notions fondamentales du régime d’inscription:

I’obligation d’inscription;

° ————VI’inscription en fonction de I’exercice de I’activité de courtier
ou de conseiller;

I’aptitude a I’inscription.

La société inscrite est responsable de la conduite des personnes physiques dont elle
parraine I’inscription. Elle a les obligations suivantes:



° elle effectue un controle diligent avant de parrainer une
personne physique qui doit s’inscrire afin d’agir pour son compte (voir les indications
supplémentaires a la partie 4 [Diligence raisonnable des sociétés] de I’Instruction
complémentaire relative a la Norme canadienne 33-109);

° elle exerce, de fagon continue et efficace, la surveillance et la
supervision de ses personnes physiques inscrites (voir les indications supplémentaires a
I’article 11.1 de la présente instruction complémentaire);

L’omission par la société inscrite de prendre des mesures raisonnables pour
s’acquitter de ces responsabilités peut compromettre son aptitude a demeurer inscrite.

HebhgatienObligation d’inscription

L’obligation d’inscription est prévue par la législation en valeurs mobilieres. Les
societés qui se trouvent dans les situations suivantes doivent s’inscrire:

elles exercent I’activité de courtier;

elles exercent I’activité de conseiller;

° elles se présentent comme exercant I’activité de courtier ou de
conseiller;

elles agissent a titre de placeur;

. elles agissent a titre de gestionnaire de fonds
d’investissement.

Les personnes physiques doivent s’inscrire si elles exercent le courtage de titres,
agissent comme placeur pour le compte d’un courtier inscrit ou d’un conseiller inscrit ou
fournissent des conseils en valeurs mobilieres, ou si elles agissent comme personne
désignée responsable ou de chef de la conformité d’une société inscrite. A I’exception de la
personne désignée responsable et du chef de la conformité, les personnes physiques qui
agissent pour le compte d’un gestionnaire de fonds d’investissement n’ont pas I’obligation
de s’inscrire.

Toutefois, toutes les personnes physiques autorisées d’une personne inscrite doivent
déposer le formulaire prévu a I’Annexe 33-109A4, Inscription d’une personne physique et
examen d’une personne physique autorisée (le « formulaire prévu a I’Annexe 33-109A4 »).

La regle ne prévoit aucune obligation de renouvellement de I’inscription, mais les
droits annuels doivent étre payés pour maintenir I”inscription.



Categories multiples

Il peut étre nécessaire de s’inscrire dans plusieurs catégories. Ainsi, le conseiller qui
geére un fonds d’investissement peut avoir a s’inscrire comme gestionnaire de portefeuille et
gestionnaire de fonds d’investissement. Le conseiller qui gere un portefeuille et place les
parts d’un fonds d’investissement peut aussi avoir a s’inscrire comme gestionnaire de
portefeuille et comme courtier.

Dispenses d’inscription

La regle prévoit des dispenses de I’obligation d’inscription. La législation en valeurs
mobiliéres peut en contenir d’autres. Certaines sont automatiques dés lors que leurs
conditions sont remplies. D’autres sont des dispenses discrétionnaires que I’autorité
accorde sur demande a certains courtiers, conseillers ou gestionnaires de fonds
d’investissement ou pour I’exercice de certaines activités lorsque I’inscription est requise
mais que les circonstances indiquent qu’elle n’est pas nécessaire pour la protection des
investisseurs ou I’intégrité des marchés.

Inscription en fonction de I’exercice de I’activité de courtier ou de conseiller

Nous désignons I’activité de courtier ou de conseiller en valeurs mobiliéres comme
étant le critére d’inscription en fonction de I’exercice de I’activité.

Nous examinons le type d’activité, puis déterminons si la personne physique ou la
societé I’exerce et doit par conséquent s’inscrire. Nous prenons notamment en
considération les facteurs indiqués ci-aprés pour déterminer s’il y a exercice de I’activité.
Ces facteurs sont pour la plupart tirés de la jurisprudence et des décisions des autorités de
réglementation ou I’exercice d’une activité a été interprété dans le contexte des valeurs
mobiliéres.

Facteurs de détermination de I’exercice de I’activité

Sont exposés ci-apres les facteurs que nous jugeons pertinents pour déterminer si
une personne physique ou une société exerce I’activité de courtier ou de conseiller et se
trouve par conséquent dans I’obligation de s’inscrire.

Il ne s’agit pas d’une liste exhaustive. Nous ne présumons pas automatiquement que
I’un ou I"autre de ces facteurs permet a lui seul de conclure que la personne physique ou la
société exerce I’activité de courtier ou de conseiller.

a) L’exercice d’activités analogues a celles des personnes inscrites
Nous considérons généralement que la personne physique ou la société qui exerce

des activités analogues a celles des personnes inscrites exerce I’activité de courtier ou de
conseiller. 1l peut s’agir de la promotion de titres ou de I’annonce, par un moyen



quelconque, que la personne physique ou la société est disposée a souscrire, a acheter ou a
vendre des titres. Nous pouvons considérer que la personne physique ou la société qui lance
une entreprise pour exercer I’une ou I’autre de ces activités exerce I’activité de courtier ou
de conseiller.

b) Le fait d’agir a titre d’intermédiaire ou de teneur de marché

Nous considérons généralement que le fait d’agir comme intermédiaire entre un
vendeur et un acquéreur de titres est assimilable a I’exercice de I’activité de courtier. La
personne qui exerce cette activité est celle que I’on appelle communément un courtier. En
géneéral, nous considérons aussi que la personne qui tient un marché exerce I’activité de
courtier.

C) Le fait d’exercer I’activité, directement ou indirectement, de fagon répétitive,
réguliére ou continue

La frequence ou la régularité des opérations est un indicateur courant de I’exercice
de I’activité de courtier ou de conseiller. Il n’est pas nécessaire qu’il s’agisse de I’unique
activité ou de I’activité principale de la personne pour qu’il y ait exercice de I’activiteé.

Nous considérons que la personne qui se livre réguliérement a des activités de
courtage ou de conseil de facon a générer des bénéfices exerce I’activité. Nous tenons
également compte de I’existence d’autres sources de revenus et du temps consacré par la
personne physique ou la société aux activités liées au courtage ou au conseil.

d) Le fait d’étre ou de s’attendre a étre rémunéré

Le fait de recevoir ou de s’attendre a recevoir une rémuneration pour I’exercice de
I’activité, que ce soit pour une opération ou en fonction de la valeur, dénote I’exercice de
I’activité, peu importe que la rémunération soit effectivement versée et quelle que soit sa
forme. La capacité d’exercer une activité de maniére a réaliser des bénéfices est aussi un
facteur pertinent.

e) Le démarchage direct ou indirect

Le fait d’entrer en communication avec des personnes pour leur proposer de
participer a des opérations sur titres ou leur offrir des conseils peut indiquer qu’il y a
exercice de I’activité. Le démarchage consiste a entrer en communication avec d’autres
personnes par un moyen quelconque, dont la publicité, pour leur proposer de souscrire,
d’acheter ou de vendre des titres ou de participer a des opérations sur titres ou encore pour
leur offrir des services ou leur donner des conseils a ces fins.

Exemples d’inscription en fonction de I’exercice de I’activité



La présente section indique la maniere dont I’inscription en fonction de I’exercice
de I’activité s’applique dans des cas courants.

a) Emetteurs-placeurs

L’émetteur-placeur est une entité qui effectue des opérations sur les titres qu’elle
émet. De maniére générale, les émetteurs-placeurs exercant une activité non liée aux
valeurs mobilieres n’ont pas a s’inscrire comme courtier s’ils remplissent les conditions
suivantes :

° ————1ils ne se présentent pas comme exercant le courtage en valeurs
mobilieres;

ils agissent rarement comme courtiers;

° —————1ils ne sont ni ne s’attendent a étre rémunérés pour agir comme
courtiers;

ils n’agissent pas a titre d’intermédiaires;

° ————1ils ne réalisent pas ou n’ont pas I’intention de réaliser des
bénéfices sur leurs activités de courtage en valeurs mobiliéres.

Durant I’étape de démarrage, les émetteurs-placeurs n’exercent pas nécessairement
encore les activités prévues. Nous considérons gu’un émetteur-placeur en démarrage exerce
une « activité non liée aux valeurs mobiliéres » s’il réunit du capital pour démarrer un tel
type d’activité. Bien gqu’il n’ait pas a produire un bien ni a offrir un service, il devrait avoir
un plan d’affaires prévoyant réellement le faire, lequel devrait énoncer les jalons ainsi que
le délai prévu pour les atteindre. Ainsi, une entreprise spécialisée dans la technologie peut
réunir des capitaux uniquement avec un plan d’affaires pendant bon nombre d’années avant
de commencer a produire un bien ou a offrir un service. De méme, les petites sociétés

d’exploration _minérale peuvent réunir des capitaux uniquement au moyen d’un plan
d’affaires bien avant de trouver ou d’extraire des ressources.

Cependant, les émetteurs- placeurs doivent s'inscrire comme courtier dans les

eas—suwan%srgourralent devoir_s’inscrire_comme courtier s’ils exercent I’activité de
courtier. Le fait gu’un émetteur-placeur effectue fréquemment des opérations sur titres est
une indication qu’il exerce I’activité de courtier. Bien que la fréquence des opérations soit
un bon indicateur de I’exercice de I’activité de courtier, nous sommes conscients que les
opérations peuvent étre plus fréquentes en période de démarrage puisque I’émetteur a
besoin de réunir des capitaux pour lancer et faire progresser son entreprise. Si les
opérations sont effectuées principalement pour suivre le plan d’affaires de I’émetteur, leur
fréguence ne devrait pas, en soi, permettre de conclure gue I’émetteur exerce I’activité de

courtier. Si les capitaux réunis ne servent pas a lancer I’entreprise, I’émetteur pourrait
devoir s’inscrire a titre de courtier.



- is—effectuent frequemment -des-opérations—sur-titres:Par_ailleurs, les
émetteurs-placeurs pourraient devoir s’inscrire a titre de courtier si I’une des conditions
suivantes est remplie :

. ———1ils emploient des personnes physiques ou retiennent les
services de personnes physiques afin qu’elles exercent pour leur compte des activités
assimilables a celles d’une personne inscrite (exception faite de la prise ferme dans le cours
normal d’un placement ou des opérations réalisées pour leur propre compte);

. ————ils font du démarchage, sous réserve de I’explication donnée
ci-apres;
. ————ils agissent comme intermédiaires en placant les fonds de

clients dans des titres.

Par exemple, le gestionnaire de fonds d’investissement qui exerce les activités ci-
-dessus pourrait avoir a s’inscrire comme courtier.

Bon nombre d’émetteurs font du démarchage par I’intermédiaire de dirigeants,
d’administrateurs ou d’autres salariés. Si cette activité est accessoire a leur réle principal
auprés de I’émetteur, ces personnes n’exercent probablement pas I’activité de courtier.
Parmi les facteurs qui laissent croire que I’émetteur et ces personnes exercent I’activité de
courtier, on compte notamment :

° leur fonction premiére consiste a réunir des capitaux par le placement de
titres de I’émetteur;

elles consacrent la majorité de leur temps a réunir des capitaux de cette
facon;

. leur rémunération est fondée uniguement ou principalement sur le montant
des capitaux qu’elles réunissent pour I’émetteur.

Les emetteurs placeurs qui exe#eem—Laetwﬁe—de—eeHmePdewaﬁn%detewtmme;

plupartplacent des cas,les-emetteurs-placedrstitres sont assujettis aux obligations de
prospectus—prewes—pa#ta—leg%laﬂen—en—v&lews—mebﬂié;es! a moins gu’une dispense

ne soit ouverte. Les autorités ont le pouvoir discrétionnaire d’exiger la participation d’un
placeur a tout placement effectué au moyen d’un prospectus.



b) Capital-risque et capital-investissement

Les présentes indications ne s’appliquent pas aux fonds de travailleurs ou de capital
de risque au sens de la Norme canadienne 81-106 sur I’information continue des fonds
d’investissement (la « Norme canadienne 81-106 »).

Le capital-risque et le capital-investissement se distinguent des autres formes
d’investissement par le réle que jouent les sociétés de capital-risque et de capital-
investissement (collectivement, les « sociétés de capital-risque »). Ces types
d’investissement comportent diverses activités pouvant nécessiter I’inscription.

Les sociétés de capital-risque classiques réunissent des capitaux sous le régime
d’une des dispenses de prospectus prévues par la Norme canadienne 45-106, notamment
celle pour les opérations avec les « investisseurs qualifiés ». Habituellement, les
investisseurs consentent a ce que leurs capitaux demeurent investis pendant une certaine
période. La sociéte de capital-risque s’en sert pour acquérir des titres de sociétes qui ne sont
généralement pas négociés en bourse. Ordinairement, la société de capital-risque participe
activement a la gestion de ces sociétés, souvent pendant plusieurs années.

La gestion active prend notamment les formes suivantes:

représentation au conseil d’administration;

participation directe a la nomination des dirigeants;

participation aux decisions de gestion importantes.

La société de capital-risque entend réaliser des gains sur ses investissements en
vendant les entreprises visees ou en placant leurs titres auprés du public. Les capitaux sont
alors rendus aux investisseurs, ainsi que les profits éventuels.

Les investisseurs s’en remettent a I’expertise de la société de capital-risque pour
sélectionner et gérer les entreprises dans lesquelles leurs capitaux sont places, et la société
recoit en échange des frais de gestion ou un intéressement aux profits tirés de ces
investissements. Elle n’est pas réemunérée pour réunir les capitaux ou négocier les titres.

L’ application des facteurs d’inscription en fonction de I’exercice de I’activité
décrite ci-dessus indique que la société de capital-risque n’aurait pas a s’inscrire:

comme gestionnaire de portefeuille, si les conseils qu’elle
donne dans le cadre de I’achat et de la vente des entreprises sont accessoires a la gestion
elesde ces entreprises;




° comme courtier, si la collecte de capitaux auprés des
investisseurs et le placement de ces capitaux par la société de capital-risque (dans des titres
d’entreprises_qui_ne sont généralement pas négociés sur un marché) sont des activités
occasionnelles qui ne donnent pas lieu a rémunération.

Si la société de capital-risque participe activement a la gestion des entreprises dans
lesquelles elle investit, son portefeuille ne serait pas, en regle générale, considéré comme
un fonds d’investissement. Par conséquent, elle n’aurait pas a s’inscrire comme
gestionnaire de fonds d’investissement.

Les facteurs d’inscription en fonction de I’exercice de I’activité et I’appréciation de

I’activité de gestionnaire de fonds d’investissement peuvent s’appliquer difféeremment si la
société de capital-risque exerce d’autres activités que celles qui sont décrites ci-dessus.

C) Activités ponctuelles

En regle générale, nous n’exigeons pas I’inscription pour les activités ponctuelles de
courtage ou de conseil en valeurs mobiliéres. 1l s’agit notamment des activités:

. exécutées par une personne physique ou une société agissant
en qualité de fiduciaire, de liquidateur, d’exécuteur ou de représentant légal;

reliées a la vente d’une entreprise.

d) Activités accessoires

Une activité de courtage ou de conseil qui est accessoire a I’objet principal d’une
Société peut ne pas étre assimilée a I’exercice de I’activité de courtier ou de conseiller.

Par exemple, les spécialistes en fusions et acquisitions qui conseillent les parties a
une operation entre personnes morales ne sont pas normalement tenus de s’inscrire comme
courtiers ou conseillers pour exercer cette activité, bien que I’opération puisse se traduire
par la négociation de titres et que les spécialistes soient rémunérés pour leurs conseils. Dans
le cas ou I’opération se traduirait par la négociation de titres de la société avec I’acquéreur,
cette activité serait considérée accessoire a I’acquisition. Cependant, lorsque les spécialistes
en fusions et acquisitions effectuent également la collecte de capitaux aupres
d’investisseurs éventuels, notamment au moyen de placements privés, ils devraient evaluer
si, ce faisant, ils exercent I’activité de courtier et sont donc tenus de s’inscrire.

Mentionnons également les professionnels comme les avocats, les comptables, les
ingénieurs, les géologues et les enseignants, qui peuvent donner des conseils en valeurs



mobiliéres dans I’exercice de leur profession. Nous ne considérons pas qu’ils exercent
I’activité de conseiller. La plupart du temps, la fourniture de conseils en valeurs mobilieres
est accessoire a leur fonction parce qu’ils:

° ne fournissent pas regulierement de conseils en valeurs
mobilieres;
) ne regoivent pas une rémunération distincte pour fournir des

conseils en valeurs mobiliéres;

° ne font pas de démarchage pour offrir leurs conseils en
valeurs mobiliéres;

ne se présentent pas comme exercant I’activité de conseiller.

Inscription a titre de gestionnaire de fonds d’investissement

Les gestionnaires de fonds d’investissement sont tenus de s’inscrire pour agir a ce
titre, mais pas selon les facteurs de détermination de I’exercice de I’activité.

L’aptitude a I’inscription

L autorité n’inscrit que les candidats qui lui paraissent aptes a I’inscription. Une fois
inscrites, les personnes physiques et les sociétés doivent demeurer aptes a I’inscription pour
rester inscrites. L’autorité peut suspendre I’inscription ou la radier d’office si elle juge
gu’une personne inscrite n’y est plus apte. La partie 6 de la présente instruction
complémentaire contient des indications sur la suspension et la radiation d’office de
I’inscription des personnes physiques, et la partie 10, sur celle des sociétes.

Conditions

L’autorité peut assortir I’inscription de conditions au moment de I’inscription ou par
la suite. Les conditions imposées lors de I’inscription sont généralement permanentes, par
exemple, dans le cas du courtier d’exercice restreint, qui est limité & certaines activités
précises. Les conditions imposées apres I’inscription sont généralement temporaires. Ainsi,
la personne inscrite qui ne posséde pas le capital requis peut avoir a déposer des états
financiers et des calculs du capital mensuels jusqu’a ce que les préoccupations de I’autorité
aient été réglées.

Occasion d’étre entendu
Les candidats et les personnes inscrites ont I’occasion d’étre entendus avant que leur

demande d’inscription ne soit refusée par I’autorité. Ils peuvent aussi demander a étre
entendus avant I’imposition de conditions a leur inscription s’ils contestent ces conditions.



Evaluation de I’aptitude des sociétés a I’inscription

Nous évaluons I’aptitude des sociétés a I’inscription et a demeurer inscrites d’apres
I’information qu’elles sont tenues de fournir lors de la demande d’inscription et comme
personnes inscrites, et I’information recueillie au cours des examens de conformité. Nous
nous fondons sur cette information pour juger de leur capacité a exécuter leurs obligations
en vertu de la législation en valeurs mobiliéres. Par exemple, toute société inscrite doit étre
financierement viable. Une société insolvable ou ayant des antécédents de faillite peut étre
inapte a I’inscription.

En outre, afin de déterminer si une société dont le siége est situé a I’étranger est apte
a I’inscription et le demeure, nous Vvérifions si elle maintient dans le territoire étranger
I”inscription ou I’adhésion a un organisme d’autoréglementation qui correspond a I’activité
en valeurs mobilieres qu’elle exerce.

Evaluation de I’aptitude des personnes physiques a I’inscription

Nous évaluons I’aptitude des personnes physique a I’inscription et a demeurer
inscrites selon trois critéres fondamentaux :

la compétence;

I’intégrite;

la solvabilité.

a) La compeétence

La personne physique qui se porte candidate a I’inscription doit satisfaire aux
obligations prescrites par la Iégislation en valeurs mobiliéres en matiére de scolarité, de
formation et d’expérience et demontrer qu’elle connait la législation en valeurs mobilieres
et les titres qu’elle recommande.

La personne physique inscrite devrait actualiser ses connaissances et sa formation
en permanence, a mesure qu’apparaissent de nouveaux titres et services et que son secteur
d’activité évolue. La partie 3 de la présente instruction complémentaire contient des
indications plus précises sur la question de la compétence.

b) L’intégrité
Les personnes physiques inscrites doivent agir avec intégrité et honnéteté. L’ autorité

évalue leur intégrité d’aprés I’information qu’elles sont tenues de fournir lors de la
demande d’inscription et comme personnes inscrites, et I’information recueillie au cours



des examens de conformité. Par exemple, les candidats sont tenus de fournir de
I’information sur les conflits d’intéréts potentiels, comme des activités a titre de salarié,
d’associé ou de membre d’un conseil d’administration, ou leurs relations avec des membres
du méme groupe, de méme que sur les mesures d’application de la loi prise a leur encontre
et les poursuites intentées contre elles.

C) La solvabilité

L’autorité évalue la situation financiére des personnes physiques inscrites et des
candidats a I’inscription. Une personne physique insolvable ou ayant des antécédents de
faillite peut étre inapte & I’inscription. Selon les circonstances, I’autorité peut prendre en
considération des passifs éventuels de la personne physique. Elle peut tenir compte de la
faillite ou de I’insolvabilité de cette personne pour évaluer si elle demeure apte a
I’inscription.
PARTIE2 CATEGORIES D’INSCRIPTION DES PERSONNES PHYSIQUES
2.1.  Catégories de personnes physiques

Catégories multiples

Les personnes physiques qui exercent plusieurs activités nécessitant I’inscription
pour le compte d’une société inscrite doivent :

s’inscrire dans toutes les catégories pertinentes;

remplir les obligations de compétence propres a chaque
catégorie.

Ainsi, le représentant-conseil d’un gestionnaire de portefeuille qui exerce les
fonctions de chef de la conformité de la société doit s’inscrire dans les catégories de
représentant-conseil et de chef de la conformité et remplir les obligations de compétence de
ces deux catégories.

Personne physique inscrite dans une catégorie de société

Une personne physique peut étre inscrite a la fois dans une catégorie de société et
dans une catégorie de personne physique. Ainsi, un propriétaire unique inscrit comme
société dans la catégorie de gestionnaire de portefeuille doit également s’inscrire comme
personne physique dans la catégorie de représentant-conseil.



2.2.  Dispense fondée sur la mobilité des clients — personnes physiques
Conditions de la dispense

La dispense fondeée sur la mobilité prévue a I’article 2.2 permet aux personnes
physiques inscrites de continuer a agir comme courtier ou conseiller avec un client qui
déménage dans un autre territoire sans s’y inscrire. L’article 8.30 [Dispense fondée sur la
mobilité — sociétés] offre une dispense analogue aux sociétés inscrites.

C’est le démenagement du client, et non de la personne inscrite, dans un autre
territoire qui ouvre droit a la dispense. La personne physique peut maintenir ses relations
avec un maximum de cinq clients «admissibles» par territoire. Le client, son conjoint et
leurs enfants sont chacun un client admissible.

La personne physique ne peut bénéficier de la dispense que si elle et sa société
parrainante remplissent les conditions suivantes:

elles sont inscrites dans leur territoire principal;

. elles n’agissent a titre de courtier, de placeur ou de conseiller
dans I’autre territoire que dans la mesure ot elles peuvent exercer ces activités dans leur
territoire principal selon leur inscription;

° elles se conforment aux dispositions de la partie 13
[Relatlons des personnes physiques et des sociétés avec les clients];

° elles agissent avec honnéteté, bonne foi et loyauté dans leurs
relations avec leurs clients admissibles;

° —————la société parrainante a informé le client admissible que la
personne physique et, le cas échéant, la société sont dispensées de s’inscrire dans I’autre
territoire et ne sont pas assujetties aux obligations de la Iégislation en valeurs mobilieres
de ce territoire.

Dés que possible apres que la personne physique se prévaut de la dispense pour la
premiére fois, sa société parrainante doit déposer le formulaire prévu a I’Annexe 31-103A3,
Dispense fondée sur la mobilité (I’«Annexe 31-103A3») dans I’autre territoire.

Limites quant au nombre de clients
Les articles 2.2 et 8.30 s’appliquent de fagon indépendante: les personnes physiques

peuvent se prévaloir de la dispense d’inscription prévue a I’article 2.2 méme si leur société
parrainante est inscrite dans le territoire intéressé (et ne se prévaut pas de la dispense



prévue a l’article 8.30). Les limites établies dans ces deux articles s’appliquent par
territoire.

Par exemple, une société ayant recours a la dispense prévue a I’article 8.30 pourrait
desservir dix clients dans chacun des territoires intéressés ou elle n’est pas inscrite. Une
personne physique peut également avoir recours a la dispense prévue a I’article 2.2 pour
desservir cing clients dans chacun des territoires ou elle n’est pas inscrite.

Les limites établies s’appliquent a chaque personne physique. Par exemple,
plusieurs personnes physiques au service d’une méme société pourraient avoir chacune cing
clients dans le méme territoire intéressé et tout de méme se prévaloir de la dispense prévue
a I’article 2.2. Toutefois, la société qui souhaite se prévaloir de la dispense prévue a I’article
8.30 ne peut excéder la limite de dix clients. Si elle en dessert plus de dix, elle doit
s’inscrire dans le territoire intéressé.

PARTIE3 OBLIGATIONS D’INSCRIPTION DES PERSONNES PHYSIQUES
Section 1 Obligations de compétence générales
Application des obligations de compétence

La partie 3 énonce les obligations de compétence initiale et continue pour les
personnes suivantes:

° ————les représentants et les chefs de la conformité des courtiers en
épargne > collective, des courtiers en plans de bourses d’études et des courtiers sur le marché
dispensé;

. ————les représentants-conseils, les représentants-conseils adjoints
et les chefs de la conformité des gestionnaires de portefeuille;

. ————les chefs de la conformité des gestionnaires de fonds
d’investissement.

L’autorité est tenue d’évaluer I’aptitude a I’inscription de la personne physique et
peut exercer un pouvoir discrétionnaire a cet égard.

L’article 3.3 ne prévoit pas d’obligations de compétence pour les représentants des
courtiers en placement étant donné que les regles de ’OCRCVM en prévoient pour les
personnes physiques qui sont des personnes autorisées des sociétés membres de
I’organisme.



Obligations relatives aux examens

Les personnes physiques doivent réussir des examens plutét que des cours pour
remplir les obligations de scolarité prévues a la partie 3. Ainsi, elles doivent réussir
I’Examen du cours sur le commerce des valeurs mobiliéres au Canada, mais ne sont pas
obligées de suivre ce cours. Il incombe aux intéressés de suivre la formation nécessaire et
d’étre compétents dans tous les sujets visés par I’examen.

3.3.  Délai pour s’inscrire apres les examens

L’article 3.3 limite la durée de validité des examens prescrits a la partie 3. Les
personnes physiques doivent avoir réussi les examens dans les 36 mois préceédant leur
demande d’inscription. Cette limite ne s’applique toutefois pas a la personne physique qui
remplit I’une des conditions suivantes:

. elle a été inscrite et est demeurée active (c’est-a-dire qu’elle
n’a pas fait I’objet d’une suspension) dans la méme catégorie dans un territoire du Canada
n’importe quand au cours de la période de 36 mois précédant sa demande;

° elle a acquis 12 mois d’expérience pertinente en valeurs
mobiliéres au cours de la période de 36 mois précédant sa demande; il n’est pas obligatoire
que ces mois soient consécutifs ou cumulés aupres de la méme société ou organisation.

Ces délais ne s’appliquent pas aux personnes physiques qui possedent le titre de
CFA ou de GPC, puisque nous ne nous attendons pas a ce qu’elles doivent reprendre les
cours faisant partie des criteres d’obtention de ces titres. Si, toutefois, la personne physique
n’eétait plus autorisée a utiliser le titre de CFA ou de GPC en raison, notamment, de la
révocation de son titre, nous pourrions juger pertinent de tenir compte des motifs de la
révocation dans I’évaluation de son aptitude a I’inscription. Les personnes physiques
inscrites sont tenues d’aviser I’autorité de tout changement de situation concernant feleur
titre de CFA ou de GPC dans les dix jours qui suivent au moyen du formulaire prévu a
I’Annexe  33-109A5, Modification des renseignements concernant I’inscription,
conformément & la Norme canadienne 31-102-surla—base—de—données—hationale

d'inseription:102.

Pour évaluer I’aptitude a I’inscription d’une personne physique, I’autorité peut tenir compte
des éléments suivants:

la date a laquelle I’examen pertinent a été réussi;

° ————le temps écoulé entre toute suspension de I’inscription et son
rétablissement au cours de la période de 36 mois.



On trouvera a la partie 6 de la présente instruction complémentaire des indications
sur la signification des termes « suspension » et « rétablissement ».

Expérience pertinente dans le secteur des valeurs mobilieres
L’expérience dans le secteur des valeurs mobilieres prévue a I’alinéa b du
paragraphe 2 de I’article 3.3 devrait étre pertinente pour la catégorie dans laquelle

I’inscription est demandée. Il peut s’agir des formes d’expérience suivantes:

. ————I’expérience acquise aupres d’un courtier inscrit, d’un
conseiller inscrit ou d’un gestionnaire de fonds d’investissement inscrit;

I’expérience acquise dans un domaine lié & I’investissement,
tel que “les services bancaires d’ investissement, la négociation de titres pour le compte
d’une institution financiére, la recherche sur les titres, la gestion de portefeuille ou les
services de conseil en placement, ou la supervision de ces activités;

I’expérience relative au secteur des valeurs mobiliéres acquise
dans un cabinet d’ avocats, d’experts-comptables ou d’experts-conseils;

. —————I’expérience acquise dans la prestation d’autres services
professionnels relativement au secteur des valeurs mobiliéres;

. ——————I’expérience acquise dans une entreprise liée aux valeurs
mobilieres a I’étranger.

Section 2 Obligations de scolarité et d’expérience

Le tableau figurant a I’Annexe C indique les obligations de compétence applicables
dans chaque catégorie d’inscription des personnes physiques.

Dispenses

L autorité peut dispenser toute personne physique des obligations de scolarité et
d’expérience prescrites a la section 2 si elle est convaincue que celle-ci possede des qualités
ou une expérience pertinente qui remplit ces obligations ou qui est plus pertinente dans les
circonstances que les obligations prescrites.

Compétence des représentants de courtiers d’exercice restreint et de gestionnaires de
portefeuille d’exercice restreint

L’autorité deétermine au cas par cas la scolarité et I’expérience requises pour
s’inscrire comme:



° représentant de courtier ou chef de la conformité d’un courtier
d’exercice restreint;

° représentant-conseil ou chef de la conformité d’un
gestionnaire de portefeuille d’exercice restreint.

L’autorité établit ces obligations lorsqu’elle évalue I’aptitude de la personne
physique a I’inscription.

3.4.  Compétence initiale et continue
Principe de compétence

En vertu de I’article 3.4, les personnes physiques inscrites qui exercent une activite
nécessitant I’inscription doivent posseder la scolarité, la formation et I’expérience qu’une
personne raisonnable jugerait nécessaires pour I’exercer avec compétence, notamment la
compréhension de la structure, des caractéristiques et des risques de chaque titre qu’elles
recommandent a un client (aussi appelée la connaissance du produit).

L’obligation de comprendre la structure, les caractéristiques et les risques de chaque
titre recommande a un client est une obligation de compétence. Elle s’ajoute a I’obligation
de convenance au client prévue a I’article 13.3 et s’applique méme en cas de dispense de
cette derniére obligation, notamment la dispense a I’égard des clients autorisés prévue au
paragraphe 4 de I’article 13.3.

Les chefs de la conformité qui exercent une activité nécessitant I’inscription doivent
aussi posséder la scolarité, la formation et I’expérience qu’une personne raisonnable
jugerait nécessaires pour I’exercer avec compétence. lls_doivent bien comprendre les
obligations réglementaires applicables a la société et aux personnes physigues agissant pour
son compte. lls doivent par ailleurs avoir les connaissances et la capacité nécessaires pour
concevoir et mettre en place un systéme de conformité efficace.

Responsabilité de la sociéte

Les sociétés inscrites étant responsables de veérifier la conformité des personnes
physiques inscrites agissant pour leur compte, elles doivent aussi veiller a ce que celles-ci
possédent la compétence requise en tout temps. Dans le cas contraire, la société inscrite ne
doit pas autoriser la personne physique qu’elle parraine a exercer I’activite visée.

Les sociétés devraient analyser tous les titres qu’elles recommandent a leurs clients
et former leurs représentants inscrits sur ces titres de sorte qu’ils les connaissent
suffisamment pour respecter I’obligation d’évaluer la convenance au client prévue a
I’article 13.3. De méme, les personnes physiques inscrites devraient avoir une excellente



compréhension des titres qu’elles recommandent a leurs clients (aussi appelée la
connaissance du produit).

3.11. Gestionnaire de portefeuille — représentant-conseil
3.12. Gestionnaire de portefeuille — représentant-conseil adjoint

Il n’est pas obligatoire que les 12 mois d’expérience pertinente en gestion de
placements prévus a I’article 3.11 ou les 24 mois prévus a I’article 3.12 soient consécutifs

ou cumules aupres de Ia meme souete ou organlsatlon E&pepsenneuphysqq&eudeﬁ—les
L’autorité détermine au cas par cas si I’expérience accumulée par la personne

physique portant le titre de CFA en vue d’obtenir ce titre est une expérience pertinente en
gestion de placements.

Expérience pertinente en gestion de placements

L’obligation d’avoir une expérience pertinente en gestion de placements s’ajoute
aux obligations précises en matiére de formation ou d’obtention d’un titre pour chaque
catégorie d’inscription. L’évaluation de I’expérience pertinente en gestion de placements
d’une personne physigue se fera au cas par cas. Cet article décrit les facteurs dont nous
pouvons tenir compte pour évaluer certains types d’expérience.

L’expérience pertinente en gestion de placements prévue aux articles 3.11 et 3.12
peut varier selon le niveau de spécialisation de la personne physique. Il peut notamment
s’agir de:

. —————I’expérience acquise en recherche et analyse dans le domaine
des valeurs mobiliéres qui démontre que la personne possede des capacités ou des
connaissances en matiere d’analyse de portefeuille et de sélection des titres composant un
portefeuille;

. ————la gestion de portefeuille sous mandat discrétionnaire,
notamment la prise de décisions, le rééquilibrage et I’évaluation du rendement.

Représentants-consetconseils

Les représentants- eense#—peeweni—net&mment—aeqﬁeﬁr—de—m*peﬁenee—en
gestion de placements pertinente en exercant des fonctionsconseils peuvent jouir
d’un pouvoir discrétionnaire sur les placements d’autres personnes. Les obligations de cette
catégorie_d’inscription sont d’ailleurs les plus contraignantes. Toute personne physique
souhaitant s’inscrire a titre de représentant-conseil devrait avoir une bonne expérience qui
est clairement pertinente a la prestation de services de gestion de portefeuille avpres-dun



courtier-enplacementinserit-ou-d-un-conseillerinseritdiscrétionnaire. Cet article donne
des exemples précis d’expérience pouvant remplir cette obligation.

a Gestion de portefeuille discrétionnaire

Nous pourrions juger suffisante une expérience dans la gestion de portefeuille

discrétionnaire a titre professionnel pour remplir cette obligation. Elle pourrait notamment
consister a travailler pour :

° un conseiller inscrit ou exercant ses activités sous le régime d’une dispense
d’inscription dans un territoire étranger;

. une compagnie d’assurance;

une caisse de retraite;

. la_trésorerie d’un gouvernement, d’une entreprise, d’une bangue ou d’une
société de fiducie;

. une société membre de I’OCRCVM.

b) Aide a la gestion de portefeuille

Nous pourrions juger suffisante une expérience de soutien a un gestionnaire de

portefeuille inscrit ou tout autre professionnel en gestion d’actifs discrétionnaire,
notamment :

. collaborer avec des gestionnaires de portefeuille pour formuler, rédiger et
mettre en ceuvre des énoncés de politigues en matiere de placements pour des clients;

. effectuer _des recherches sur des titres qui pourraient étre inclus dans les
portefeuilles de placements et les analyser.

c) Analyste de recherche auprés d’une sociétée membre de ’'OCRCVM ou d’un

conseiller inscrit

Nous pourrions juger suffisante une expérience en recherche et en analyse de titres
pour une recommandation dans des portefeuilles de placements de clients.

Représentants-censeiconseils adjoints

) 7

Cette catégorie peut convenir aux

alVia' N allla
- ware
. b



personnes physiques qui respectent les obligations minimales de scolarité et d’expérience
prévues a I’article 3.12 mais qui ne remplissent pas celles plus contraignantes de I’article
3.11 pour I’inscription a titre de représentant-conseil. Dans I’évaluation de I’expérience
nécessaire _a l’inscription, nous tenons compte du fait que les conseils fournis par un
représentant-conseil _adjoint doivent étre approuvés par un _représentant-conseil
conformément a I’article 4.2. L’expérience acquise comme représentant-conseil adjoint ne
permet pas automatiguement a une personne de s’inscrire a titre de représentant-conseil.

Nous évaluerons au cas par cas si cette expérience respecte les critéres les plus

exigeants d’experience de qualité requise pour I’inscription a titre de representant-conseil.
Le présent article donne des exemples précis d’expérience pouvant remplir I’obligation
d’expérience pertinente.

a) Gestion des relations avec les clients

Nous pourrions juger suffisante une expérience en gestion de relations avec les
clients aupres d’une sociéeté de gestion de portefeuille inscrite pour remplir I’obligation
d’expérience pertinente lorsque le demandeur a aidé le gestionnaire de portefeuille a
adapter des stratégies a certains clients. Il peut s’agir d’une expérience de soutien au
gestionnaire de portefeuille pour évaluer la convenance d’un placement, créer des énoncés
de politigues en matiere de placements, établir la répartition de I’actif, surveiller les
portefeuilles des clients et effectuer des recherches sur I’économie ou les catégories d’actifs
en géneral et les analyser.

Nous reconnaissons _gue bon nombre de personnes physiques qui_offrent des
services de gestion de relations avec les clients ne fournissent pas nécessairement de
conseils et ne sont pas donc pas tenues de s’inscrire. Par exemple, certains représentants de
service a la clientéle exercent des activités telles gue la promotion des services offerts par la
société en donnant des renseignements généraux sur la société inscrite et ses services qui ne
comportent pas de stratégie taillée sur mesure pour des clients en particulier. Méme si
certains peuvent assister a des rencontres entre un repreésentant-conseil ou un représentant-
conseil adjoint et des clients, et participer aux activités de commercialisation et de
recherche de clients, ils ne peuvent, s’ils ne sont pas inscrits, élaborer de politique de
placement pour le client ni fournir de renseignements précis, notamment recommander un
portefeuille modéle donneé, ou expliquer les répercussions des décisions prises par le
représentant-conseil a I’égard d’un portefeuille en vertu d’un mandat discrétionnaire.

b Financement des entreprises

Nous pourrions juger suffisante une expérience en financement des entreprises
comportant I’évaluation et I’analyse de titres pour des premiers appels publics a I’épargne,
des opérations de financement par emprunt ou par capitaux propres, des offres publiques
d’achat et des fusions pour remplir I’obligation d’expérience pertinente lorsqu’elle fait la
preuve gue la personne est en mesure d’analyser un portefeuille ou de sélectionner des titres
pour constituer un portefeuille et de comprendre ces concepts.



Types d’expériences particulieres

Bien que la qualité et la nature de I’expérience dont il est guestion ci-dessus
puissent varier d’une personne a I’autre et que I’évaluation se fasse au cas par cas, certains
types d’expérience sont a part. Le présent article donne des exemples précis d’expérience
pouvant étre jugee suffisante.

a) Représentants inscrits aupres de ’TOCRCVM

En plus de rencontrer les clients pour revoir les renseignements les concernant et la
convenance de leurs placements et en discuter, certains représentants inscrits peuvent offrir
une vaste gamme de produits nécessitant un travail de recherche et d’analyse sur des titres
particuliers. Nous pourrions juger ce type d’expérience suffisante. D’autres peuvent vendre
principalement ou exclusivement un nombre restreint de portefeuilles modéles ou de «
solutions de portefeuilles » a des clients en fonction de leurs objectifs de placement, de leur
profil de risque ou d’autres facteurs qui leur sont propres. Cette expérience pourrait aussi
étre jugée suffisante.

En revanche, nous pourrions juger que I’expérience d’une personne qui ne vend que
des titres d’organismes de placement collectif est insuffisante.

b) Consultants

Les services de consultation relatifs a la sélection et a la surveillance du gestionnaire
de portefeuille peuvent étre grandement tributaires de la personne physique ou de la société
qui les fournit et varier énormément d’un consultant a I’autre en ce qui a trait a la rigueur de
la_recherche et de I’analyse et a la précision des conseils. Certains sont chargés
d’embaucher des conseillers et des sous-conseillers et de les surveiller de facon continue,
alors que d’autres peuvent simplement fournir la répartition d’actifs souhaitée et une liste
de conseillers recommandés en fonction des objectifs de placement du client. Pour remplir
I’obligation d’expérience pertinente _en gestion de placements et s’inscrire_a titre de
représentant-conseil, I’analyse du consultant doit étre trés approfondie et précise et le client
doit s’y fier de facon appréciable.

La recherche et I'analyse en vue de suivre et de surveiller le rendement de

gestionnaires de portefeuille inscrits et, selon les resultats obtenus, I’indication de clients
pour la gestion discrétionnaire de leur épargne sont des éléments qui peuvent permettre de
remplir I’obligation d’expérience pertinente en gestion de placements et de s’inscrire a titre
de représentant-conseil adjoint. Le fait de fournir des conseils généraux en matiére de
planification financiere et de diriger des clients vers des gestionnaires de portefeuille ne
permettrait pas en soi d’atteindre le seuil d’expérience pertinente pour remplir_cette
obligation.




Dans certains cas, les activités soumises a titre d’experience pertinente en gestion de
placements comportent ou peuvent comporter des conseils précis a des clients et, dés lors,
nécessiter I’inscription. Par ailleurs, nous sommes conscients gue bon nombre de personnes
physigues gui fournissent des services de sélection et de surveillance de gestionnaires de
portefeuille ne fournissent pas necessairement de conseils précis et n’ont donc pas a

s’inscrire. Pour évaluer si un consultant doit s’inscrire, nous pourrons tenir_compte des
facteurs suivants :

° le client conclut un contrat directement avec le consultant, et non avec les

gestionnaires de portefeuille;

. .
. le consultant gére I’embauche et I’évaluation des gestionnaires de
portefemlle%msen%%n&msﬂ%uﬂenimanete#&eana&enne
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. le client fait confiance au consultant;

. ———un-—conseiller—dans—un—territoire—etrangerle client a des
attentes sur les services devant étre offerts par le consultant.

Section 3 Adhésion a I’organisme d’autoréglementation
3.16. Dispenses de certaines obligations pour les personnes autorisées des OAR

L’article 3.16 dispense les personnes physiques inscrites qui sont représentants de
courtier d’un membre de I"'OCRCVM ou de I’ACFM de [I’obligation d’évaluer la
convenance au client et d’adresser la mise en garde concernant le recours a un emprunt, car
ces OAR ont leurs propres regles en la matiére.

Au Québec, ces obligations ne s’appliquent pas aux représentants de courtiers en
épargne collective si des dispositions équivalentes s’appliquent a ces représentants de
courtiers en vertu de la réglementation du Québec.

Cet article dispense en outre les personnes physiques inscrites qui sont représentants
de courtier d’un membre de ’OCRCVM de I’obligation de connaissance du client prévue a
I’article 13.2.

Nous nous attendons a ce que les personnes physiques inscrites comme
représentants de courtiers qui sont membres de I’OCRCVM ou de I’ACFM se conforment
aux reglements administratifs, regles, reglements et politiques de I’OCRCVM ou de
I’ ACFM, selon le cas (les « dispositions des OAR »). Ces personnes physiques ne peuvent
se prevaloir des dispenses prévues a l'article 3.16, sauf si elles se conforment aux
dispositions des OAR correspondantes qui sont précisées dans la regle. Nous considérons la



conformité aux procédures, interprétations, avis, bulletins et pratiques de I’OCRCVM ou
de I”ACFM comme étant pertinente pour juger de la conformité aux dispositions des OAR.

A cet égard, la personne physique qui est dispensée d’une disposition des OAR et
se conforme aux conditions de la dispense serait considérée comme s*’étant conformée a
cette disposition.

PARTIE4 RESTRICTIONS CONCERNANT LES PERSONNES PHYSIQUES

4.1. Restrictions concernant les personnes physiques agissant pour une autre
société inscrite
Nous étudierons les demandes de dispense de I’application de cette restriction au

cas par cas. Celles des sociétés inscrites seront examinées en fonction des critéres suivants:

° ———— il existe des raisons commerciales valables pour que la
personne physique soit inscrite aupres de deux sociétes;

. ——————1la personne physique disposera de suffisamment de temps
pour servir adéquatement les deux sociétés;

. —————les sociétés parrainantes du candidat ont déemontré qu’elles
sont dotées de politiques et de procédures pour traiter les conflits d’intéréts qui pourraient
résulter de la double inscription;

les societés parrainantes sont en mesure de faire face a ces
confllts notamment en supervisant la fagon dont la personne physique les traite.

Dans la situation visée a I’alinéa b du paragraphe 1 de I’article 4.1, c’est-a-dire
lorsque la personne physique agit comme représentant de courtier, représentant-conseil ou
représentant-conseil adjoint aupres d’une autre société inscrite, le fait que les sociétés
soient membres du méme groupe est I’un des facteurs que nous pourrions prendre en
considération dans I’étude d’une demande de dispense.

Nous signalons que les interdictions prévues a [I’article 4.1 s’ajoutent aux
dispositions de I’article 13.4 [Repérage et résolution des conflits d’intéréts] sur les
conflits d’intéréts. On trouvera a cet article des indications supplémentaires sur les
personnes physiques qui siegent a des conseils d’administration.

4.2. Représentant-conseil adjoint — approbation préalable des conseils

La categorle de representant consell adjomt—est—elesnnee—auekpepsemes




demande—d'inseription—EHe permet aux personnes physiques de travailler chez un

conseiller inscrit tout en acquérant les compétences requises pour devenir représentant-
conseil. Par exemple, un représentant-conseil qui a été inscrit auparavant peut fournir des
conseils et ainsi accumuler I’expérience professionnelle pertinente exigée a I’article 3.11.

TFoutefois,—leLe représentant-conseil adjoint n’est pas tenu de s’inscrire

ultérieurement comme représentant-conseil—H—peut—demedrer—representant-conseil
adjeint-indefiniment—Cette_puisque cette catégorie s’adresse aussi—par—exemple; aux

personnes qui fournissent des conseils personnalisés mais ne gérent pas les portefeuilles des
clients sans supervision.

Conformément a I’article 4.2, les sociétés inscrites doivent charger un représentant-
conseil d’approuver les conseils que fournit le représentant-conseil adjoint. Le représentant-
conseil désigné doit approuver les conseils avant qu’ils ne soient donnés-aux—clients. Le
processus d’approbation des conseils dépend des circonstances, et notamment de
I’expérience du représentant-conseil adjoint en cause.

Les sociétés inscrites qui comptent des représentants-conseil adjoints doivent:

. documenter leurs politiques et procédures de conformité aux
obllgatlons de supervision et d’approbation conformément a I’article 11.1;

mettre en ceuvre les contréles prévus a I’article 11.1;

tenir les dossiers prevus a I’article 11.5;

. aviser I’autorité du nom du représentant-conseil et du
représentant-conseil adjoint dont il approuve les conseils dans un délai de sept jours a
compter de la désignation du représentant-conseil.

PARTIE5 PERSONNE DESIGNEE RESPONSABLE ET CHEF DE LA
CONFORMITE

En vertu des articles 11.2. et 11.3, les sociétés inscrites sont tenues de désigner une
personne désignée responsable et un chef de la conformité. Ces personnes doivent étre
inscrites et exercer les fonctions de conformité prévues aux articles 5.1 et 5.2. Bien que la
personne déesignée responsable et le chef de la conformité aient des fonctions de conformité
précises, elles ne sont pas les seules responsables, car la conformité est I’affaire de tous au
sein de la société.

Cumul des fonctions de personne désignée responsable et de chef de la conformité

Une méme personne peut cumuler les fonctions de personne désignée responsable et
de chef de la conformité si elle respecte les obligations propres a chacune de ces catégories



d’inscription. Nous préférons que les sociétés séparent ces fonctions, mais nous
reconnaissons que certaines sociétés inscrites peuvent ne pas étre en mesure de le faire.

Personne désignée responsable inscrite ou chef de la conformité inscrit comme
représentant-conseil ou représentant de courtier

La personne désignée responsable ou le chef de la conformité peut également étre
inscrit dans des catégories de courtier ou de conseiller. Par exemple, une petite société
inscrite pourrait décider qu’une personne physique est en mesure de s’acquitter
correctement des fonctions de personne désignée responsable et de chef de la conformité
tout en exercant I’activité de conseiller ou de courtier. Nous craignons cependant que la
personne désignée responsable ou le chef de la conformité d’une grande société n’éprouve
des difficultés a se consacrer a ses fonctions tout en exercant ces activiteés.

5.1. Responsabilités de la personne désignée responsable

La personne désignée responsable a la responsabilité de promouvoir une culture de
conformité et de surveiller I’efficacité du systéme de conformité de la société. Elle n’a pas a
participer a la gestion quotidienne du groupe de la conformité.  La personne désignée
responsable n’est assujettie a aucune obligation de scolarité ou d’expérience particuliere,
mais elle est visée par le principe de compétence expose a I’article 3.4,

5.2.  Responsabilités du chef de la conformité
Le chef de la conformité est un dirigeant responsable de I’exploitation qui a la

responsabilité de diriger la surveillance et la supervision du systeme de conformité de la
société inscrite. Il est notamment chargé des fonctions suivantes:

° établir et tenir a jour les politiques et procédures du systeme
de conformité de la société;

° gérer la surveillance de la conformité et faire rapport
conformément aux politiques et procedures.

La société peut également conferer au chef de la conformité le pouvoir de prendre
des mesures, de supervision ou autre, pour résoudre les problémes de conformité.

Le chef de la conformité est assujetti aux obligations de compétence prévues a la
partie 3. Les autres personnes chargées de la conformité n’ont aucune obligation de
s’inscrire, a moins qu’elles n’exercent aussi des fonctions de conseil ou de courtage. Le
chef de la conformité peut décider des connaissances et compeétences que devraient
nécessairement ou préférablement posséder les personnes physiques placées sous sa
direction.



Le chef de la conformité d’une sociéte inscrite dans plusieurs catégories doit remplir
les obligations de compétence les plus rigoureuses de toutes ces catégories.

Toute société est tenue de designer un chef de la conformité. Cependant, dans les
societés particulierement grandes, I’ampleur et la nature des activités exercees par
différentes unités d’exploitation peuvent justifier la désignation de plusieurs chefs de la
conformité. Nous étudions au cas par cas les demandes présentees a cette fin.

En regle générale, nous n’inscrivons pas la méme personne comme chef de la
conformité de plusieurs sociétés, a moins qu’elles ne soient membres du méme groupe et
que I’ampleur et la nature des activités justifient qu’une seule et méme personne agisse a ce
titre pour plusieurs sociétés. Nous étudions au cas par cas les demandes présentées a cette
fin.

En vertu de I’alinéa ¢ de I’article 5.2, le chef de la conformité doit porter a la
connaissance de la personne désignée responsable les cas de non-conformité a la Iégislation
en valeurs mobilieres qui, selon le cas:

° risque, de I’avis d’une personne raisonnable, de causer un
préjudice a un client ou aux marches financiers;

sont récurrents.

Le chef de la conformité devrait signaler ces cas a la personne désignée responsable
méme s’ils ont été corrigés.

En vertu de I’alinéa d de I’article 5.2, le chef de la conformité doit présenter un
rapport annuel au conseil d’administration.

PARTIEG6 SUSPENSION ET RADIATION D’OFFICE DE L’INSCRIPTION DES
PERSONNES PHYSIQUES

Les obligations en matiere de radiation de I’inscription sur demande et des
obligations supplémentaires en matiere de suspension et de radiation d’office de
I’inscription sont prévues par la législation en valeurs mobiliéres de chaque territoire. Les
indications de la partie 6 portent sur les obligations prévues par la Iégislation en valeurs
mobiliéres et la regle.

Il n’existe aucune obligation de renouvellement de I’inscription. La personne
physique inscrite peut exercer les activités pour lesquelles elle est inscrite jusqu’a ce que
son inscription soit, selon le cas:

suspendue automatiquement en vertu de la regle;



suspendue par I’autorité dans certaines circonstances;

radiée a sa demande.

6.1. Cessation de I’autorisation de la personne physique d’agir pour le compte
d’une société

En vertu de I’article 6.1, I’inscription de la personne physique inscrite qui n’est plus
autorisée a agir pour le compte de sa société parrainante du fait que sa relation avec la
société prend fin ou change est suspendue jusqu’a son rétablissement ou sa radiation
d’office conformément a la législation en valeurs mobilieres. Cette disposition s’applique
lorsque la personne physique ou la société met fin a la relation.

La société inscrite qui met fin a sa relation de travail avec une personne physique
inscrite pour quelque motif que ce soit dispose d’un delai de dix jours suivant la date d’effet
de la cessation de relation pour déposer un avis de cessation de relation établi
conformément a I’Annexe 33-109A1, Avis de cessation de relation avec une personne
inscrite ou autorisée (le « formulaire prévu a I’Annexe 33-109A1 »). Les motifs peuvent
notamment étre la démission, le congédiement ou le départ a la retraite.

La sociéte doit déposer des renseignements supplémentaires sur la cessation de
relation conformément a la partie 5 du formulaire prévu a I’Annexe 33-109A1 (sauf en cas
de déces de la personne physique) au plus tard 30 jours apres la date de cessation de la
relation. L’autorité s’en sert pour établir si la conduite de la personne physique pourrait
remettre en cause son aptitude a demeurer inscrite. En vertu de la Norme canadienne
33-1009, la société est tenue de communiquer ces renseignements a la personne physique qui
les demande.

Suspension

La personne physique dont I’inscription est suspendue ne doit pas exercer I’activité
pour laquelle elle est inscrite mais demeure une personne inscrite relevant de la compétence
de I’autorité. La suspension reste en vigueur jusqu’a ce que I’autorité rétablisse I’inscription
ou la radie d’office.

Si une personne physique est inscrite dans plusieurs catégories et que son
inscription est suspendue dans I’une d’entre elles, I’autorité détermine s’il convient de
suspendre son inscription dans les autres catégories ou de I’assortir de conditions. La
personne a I’ occasion d’étre entendue.

Suspension automatique

L’inscription d’une personne physique est automatiquement suspendue dans les cas
suivants:



elle cesse de travailler pour sa société parrainante;

I’inscription de sa société parrainante est suspendue ou radiée

d’office;

elle cesse d’étre personne approuvée d’un OAR.

Toute personne physique doit avoir une société parrainante pour étre inscrite.
Lorsqu’une personne physique quitte sa société parrainante pour quelque motif que ce soit,
son inscription est automatiqguement suspendue. La suspension automatique prend effet a la
date ou la personne cesse d’avoir I’autorisation d’agir pour le compte de la société.

La personne physique n’a pas I’occasion d’étre entendue par I’autorité en cas de
suspension automatique.

Suspension dans I’intérét public

L’autorité peut suspendre I’inscription d’une personne physique en vertu des
pouvoirs qui lui sont conférés par la législation en valeurs mobiliéres lorsqu’elle juge que
son inscription n’est plus dans I’intérét public. Elle peut le faire si elle a de sérieuses
réserves sur I’aptitude de la personne a I’inscription. C’est notamment le cas lorsque la
personne est accusée d’un crime, notamment de fraude ou de vol.

Rétablissement

Le rétablissement est la levée de la suspension. La personne physique dont
I”inscription est rétablie peut reprendre I’activité pour laquelle elle est inscrite. La personne
physique qui entre au service d’une nouvelle société parrainante pendant la suspension doit
demander le rétablissement conformément a la procédure prévue par la Norme canadienne
33-109. Dans certains cas, le rétablissement ou le transfert a I’autre société est automatique.

Transfert automatique
Sous réserve des conditions prévues par la Norme canadienne 33-109, I’inscription
d’une personne physique peut étre rétablie automatiquement lorsqu’elle respecte les

conditions suivantes:

. passe directement d’une société parrainante a une autre dans
le méme territoire;

. entre au service d’une nouvelle société parrainante dans les 90
jours suivant la cessation de ses fonctions aupres de I’ancienne société parrainante;




° demande a s’inscrire dans la méme catégorie que celle dans
Iaquelle elle était inscrite précédemment;

° dépose le formulaire prévu a [I’Annexe 33-109A7,
Rétablissement de I’ inscription d’une personne physique inscrite ou de la qualité de
personne physique autorisée (le « formulaire prévu a Annexe 33-109A7 »).

Cette procédure permet a la personne physique d’exercer des activités nécessitant
I’inscription dés son entree en fonction.

La personne physique ne peut demander le rétablissement automatique dans les cas
suivants:

. elle a de nouveaux renseignements a présenter en matiére
reglementalre criminelle, ou concernant les poursuites civiles ou la situation financiere,
conformément a la rubrique 9 du formulaire prévu a I’Annexe 33-109A7;

° elle a, en raison d’allégations d’activités criminelles, ou de
contravention a la législation en valeurs mobiliéres ou aux regles d’un OAR :

o fait I’objet d’un congédiement justifié de son
ancienne société parrainante;

o) démissionné a la demande de son ancienne
société parrainante.

Dans ces cas, la personne physique doit demander le rétablissement de son
inscription en vertu de la Norme canadienne 33-109 en présentant le formulaire prévu a
I’ Annexe 33--109A4.

6.2.  Révocation ou suspension de I’autorisation de ’OCRCVM
6.3.  Révocation ou suspension de I’autorisation de I’ ACFM

Les personnes physiques inscrites agissant pour le compte d’un membre d’un OAR
sont tenues d’étre des personnes autorisées de I’OAR.

Si I’OAR suspend ou révoque I’autorisation d’une personne physique, I’inscription
de celle-ci dans la catégorie nécessitant I’autorisation est automatiqguement suspendue.
Cette suspension automatique ne s’applique pas aux courtiers en épargne collective inscrits
uniquement au Québec.

Lorsque I’approbation d’une personne physique est suspendue par un OAR pour des
motifs sans considérations réglementaires significatives et que I’OAR la rétablit par la
suite, I’autorité rétablit généralement son inscription des que possible.



Radiation d’office
6.6. Radiation d’office de I’inscription suspendue — personnes physiques

L’inscription d’une personne physique qui a été suspendue conformément a la partie
6 est radiée d’office au deuxiéme anniversaire de la suspension, a moins d’avoir été
rétablie.

La « radiation d’office » est la radiation de I’inscription a I’initiative de I’autorité.
La personne physique dont I’inscription a été radiée doit présenter une demande pour se
réinscrire.

Radiation sur demande ou cessation de I’inscription

La personne physique qui souhaite mettre fin a son inscription dans un ou plusieurs
territoires autres que le territoire principal ou elle est inscrite peut en demander la radiation
en remplissant le formulaire prévu a I’Annexe 33-109A2, Modification ou radiation de
catégories d’inscription (le « formulaire prévu & Annexe 33-109A2 ») et demander a sa
societé parrainante de le déposer.

Dans le cas ou une personne physique souhaite mettre fin a son inscription dans son
territoire principal, le formulaire prévu a I’ Annexe 33-109A1 doit étre déposé par sa société
parrainante. Ceci fait, la cessation d’inscription sera effective dans tous les territoires.
PARTIE7 CATEGORIES D’INSCRIPTION DES SOCIETES

Les catégories d’inscription des sociétés ont deux objectifs principaux:

elles précisent les activités que les sociétés peuvent exercer;

elles fournissent un cadre aux obligations des personnes

inscrites.
Société inscrite dans plusieurs catégories

Une société peut étre tenue de s’inscrire dans plusieurs catégories. Ainsi, le
gestionnaire de portefeuille qui gére un fonds d’investissement doit s’inscrire comme

gestionnaire de portefeuille et gestionnaire de fonds d’investissement.

Personne physique inscrite dans une catégorie de société



Une personne physique peut étre inscrite a la fois dans une catégorie de sociéteé et
dans une catégorie de personne physique. Ainsi, un propriétaire unique inscrit comme
societé dans la catégorie de gestionnaire de portefeuille doit également s’inscrire comme
personne physique dans la catégorie de représentant-conseil.

7.1.  Catégories de courtier

L’activité de placeur est comprise dans celle de courtier dans certaines catégories.
Les courtiers en placement peuvent agir comme placeur a I’égard de tous les titres. Les
courtiers sur le marché dispensé peuvent aussi le faire dans des circonstances limitées. Par

exemple, un courtier sur le marché dispensé peut participer a un placement privé de titres. |l
doit cependant avoir obtenu une dispense pour agir a titre de placeur dans le cadre d’un
placement au moyen d’un prospectus.

Courtier sur le marché dispensé

En vertu de I’alinéa d du paragraphe 2 de I’article 7.1, le courtier sur le marché
dispensé peut seulement agir sur le « marché dispensé ». Les activités qu’il peut exercer
sont liées aux dispenses de prospectus prévues par la Norme canadienne 45-106. Elles
comprennent les opérations avec les « investisseurs qualifiés » et les souscripteurs d’au
moins 150 000 $ de titres ainsi que les opérations sous le régime de la dispense de notice
d’offre.

Les courtiers sur le marché dispensé peuvent prendre part aux activités suivantes :

. un placement de titres, notamment de fonds d’investissement ou d’émetteurs
assujettis, effectué sous le régime d’une dispense de prospectus;

la revente de titres faisant I’objet de restrictions en la matiere;

la revente de titres librement négociables s’ils ne sont pas négociés sur un
marché, par exemple s’ils sont négociés de gré a gre.

Ces activités peuvent étre exercées auprés d’investisseurs qualifies ou d’autres
investisseurs admissibles a acquérir des titres sous le régime d’une dispense de prospectus.

. participer, a titre de placeur, a un placement de titres effectué au moyen d’un
prospectus;



° participer a une revente, directe ou indirecte, de titres négociés sur un
marché canadien ou étranger, que |I’opération soit effectuée en bourse ou hors cote, sauf si
I’opération nécessite une autre dispense de I’obligation de prospectus. Cela comprend la
création d’un compte omnibus aupres d’un courtier un placement et la négociation de titres
pour des clients par I’intermédiaire de ce compte.

Ces activités devraient étre exercées par des courtiers en placement.

Courtier d’exercice restreint

La catégorie d’inscription prévue a I’alinéa e du paragraphe 2 de I’article 7.1,
permet aux courtiers spécialisés qui ne pourraient pas nécessairement s’inscrire dans une
autre catégorie d’exercer des activités de courtage limitées. Elle ne doit étre utilisée que s’il
est justifié d’exercer I’activité envisagée en dehors de I’'une des autres catégories
d’inscription.

L’ autorité assortit I’inscription de conditions qui limitent I’activité du courtier. Les
ACVM coordonnent les conditions.

7.2.  Catégories de conseiller

L’obligation d’inscription prévue a I’article 7.2 s’applique aux conseillers qui
fournissent des conseils personnalisés, c’est-a-dire des conseils qui visent a répondre aux
besoins et a la situation du client. Par exemple, le conseiller qui recommande un titre & un
client fournit des conseils personnalisés.

Gestionnaire de portefeuille d’exercice restreint

La catégorie de gestionnaire de portefeuille d’exercice restreint prévue a I’alinéa b
du paragraphe 2 de I’article 7.2 permet aux personnes physiques et aux sociétés de fournir
des conseils sur des titres déterminés, sur certaines catégories de titres ou sur les titres
d’une catégorie d’émetteurs.

L’autorité assortit I’inscription du gestionnaire de portefeuille d’exercice restreint de
conditions qui limitent son activité. Par exemple, celui-ci pourrait voir son activité limitée a
celle de conseiller dans un secteur préecis, comme le secteur pétrolier et gazier.

7.3.  Catégorie de gestionnaire de fonds d’investissement

Le gestionnaire de fonds d’investissement dirige I’entreprise, les activités et les
affaires d’un fonds d’investissement. C’est lui qui crée le fonds d’investissement et qui est
chargé de sa gestion et de son administration. L’entité qui ne sait pas si elle doit s’inscrire
comme_gestionnaire de fonds d’investissement devrait établir si le fonds est un « fonds
d’investissement » pour I’application de la Iégislation en valeurs mobiliéres. L article 1.2




de I’Instruction complémentaire relative a la Norme canadienne 81-106 sur I’information
continue des fonds d’investissement contient des indications sur la nature des fonds
d’investissement.

Pour obtenir des indications supplémentaires sur I’obligation d’inscription a titre de
gestionnaire de fonds d’investissement en Alberta, en Colombie-Britannique, & 1’Tle-du-
Prince-Edouard, au Manitoba, au Nouveau-Brunswick, en Nouvelle-Ecosse, au Nunavut, en
Saskatchewan, dans les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon, on se reportera a
I’Instruction générale multilatérale 31-202 sur I’obligation d’inscription des gestionnaires
de fonds d’investissement.—et-en-. L’Ontario, atle Quebec et a-Terre-Neuve-et-Labrador;
ad_ont adopté la Norme canadienne 32--102 sur les dispenses d’inscription des

gestionnaires de fonds d’investissement non-résidents et-& I’Instruction complémentaire
relative a la Norme canadienne 32-102 sur les dispenses d’inscription des gestionnaires de

fonds d’investissement non-résidents, qui prévoient des dispenses limitées de I’obligation

d’inscription a titre de gestionnaire de fonds d’investissement pour les gestionnaires de
fonds d’investissement non-résidents et des indications sur celle-ci.

Le gestionnaire de fonds d’investissement peut:

. ————faire de la publicité sur le fonds dont il assure la gestion sans
étre inscrit comme conseiller;

. ————faire la promotion du fonds auprés des courtiers inscrits sans
étre inscrit comme courtier.

Le gestionnaire de fonds d’investissement qui agit comme gestionnaire de
portefeuille pour un fonds qu’il gere devrait évaluer s’il doit s’inscrire comme conseiller.
S’il place des parts du fonds auprés d’investisseurs directement, il devrait établir s’il doit
s’inscrire comme courtier.

Dans la plupart des structures de fonds, le gestionnaire de fonds d’investissement est
une entité juridique distincte du fonds lui-méme. Cependant, des lors que le conseil
d’administration ou le fiduciaire du fonds d’investissement dirige I’entreprise, les activités
et les affaires du fonds, ce dernier peut étre tenu de s’inscrire dans la catégorie de
gestionnaire de fonds d’investissement. Pour répondre aux préoccupations concernant la
protection des investisseurs que peut susciter le fait que le gestionnaire de fonds
d’investissement et le fonds soient une méme entité juridique, ainsi qu’aux problémes



d’ordre pratique liés a I’application, au fonds, des obligations continues qui incombent a la
personne inscrite, il est possible que I’inscription soit assujettie & certaines modalités.

Le gestionnaire de fonds d’investissement peut déléguer ou externaliser certaines
fonctions a d’autres fournisseurs de services, mais il conserve la responsabilité de ces
fonctions et doit superviser ces fournisseurs. On trouvera des indications supplémentaires
sur I’externalisation a la partie 11 de la présente instruction genérale.

Familles ou groupes de fonds d’investissement comportant plus d’un gestionnaire de
fonds d’investissement

Certainesfamilles-ou-certains-groupesPour déterminer si I’inscription a titre de
gestionnaire de fonds d’investissement peuvent-comporterplus—dune—entite-dont-on
peut-considérer—guelles—dirigentest nécessaire, il faut appliquer un critére fonctionnel

qui tient compte des activités exercées afin d’établir si une entité dirige I’entreprise, les
act|V|tes et Ies affalres d’un fonds d’ mvestlssement

exempleL,De facon generale! un fonds d |nvest|ssement n’a gu ‘un seul gestlonnalre E
revanche, il peut v avoir certains cas ou des familles ou des groupes de fonds

d’investissement peuvent comporter plusieurs entités suseceptibles—de—deveoir
s'inserireagissant a titre de gestionnaire de fonds d’investissement. Méme si les fonctions
du gestionnaire de fonds d’investissement sont souvent déléguées a I’une des entités de la
famille de fonds, plusieurs d’entre elles pourraient étre tenues de s’inscrire a ce titre, a
moins d’en étre dispensées. Nous étudierons les demandes de dispense au cas par cas de
facon a ce qu’un seul gestionnaire de fonds d’investissement de la famille de fonds soit

inscrit dans les situations appropriées. Les-facteurs-suivants-seront-généralementpris

PARTIES8 DISPENSES D’INSCRIPTION



La regle prévoit plusieurs dispenses de I’obligation d’inscription. La législation en
valeurs mobiliéres peut en contenir d’autres. Les personnes physiques agissant pour le
compte d’une société dispensée de I’inscription en sont elles-mémes dispensées._Une
personne ou société ne peut se prévaloir des dispenses prévues aux sections 1, 2 et 3 de la
présente partie dans un territoire intéressé si elle est inscrite pour exercer les activités visees
par_la dispense dans ce territoire. Les personnes inscrites devraient exercer dans un
territoire les activités prévues par leur catégorie d’inscription conformément a la Iégislation
en valeurs mobiliéres, y compris la régle.

Section 1 Dispense de I’inscription a titre de courtier et de placeur

Nous ne donnons aucune indication particuliére sur les dispenses suivantes, car
I’Instruction complémentaire relative a la Norme canadienne 45-106 en fournit:

I’article 8.12 [Créance hypothécaire];

. ————Varticle 8.17 [Plan de réinvestissement].

rarticle8.20 [C cociabl Aberta_Colombi

8.5.  Opération visee effectuée avec un courtier inscrit ou par son entremise

Absence de démarchage ou de communication

L’article 8.5 prévoit une dispense de I’obligation d’inscription a titre de courtier
dans le cas des opérations visées suivantes:

celles qui sont effectuées seulement—par I’entremise d’un
m&ndat&reuqunuespmcourtler inscrit;

° celles qui sont effectuées avec un courtier inscrit qui achéte
les titres pour le compte de ce courtier.

; I I - P
effectuetopérationLa dispense prévue a I’alinéa a du paragraphe 1 de I’article 8.5 pour
les opérations effectuee par I entremlse d un courtler |nscr|t n&pamerpe_pasa—menm




dans-ce-territoire—\oici-des-exemples——n’est pas ouverte a la personne qui

démarche directement tout acheteur de titres ou qui communique directement avec lui. Par
exemple, la personne physique qui souhaite vendre-des-titreseffectuer une opération en

sollicitant des acheteurs éventuels (appelée—parfois appelée un intermédiaire) et dont la
vente est exécutée par I’entremise d’un courtier inscrit ne peut se prévaloir de la dispense;.

dispensee—detinseriptiony-Une personne peut se prévaloir de la dispense pour une
activité visant la réalisation d’une opération en collaboration avec des émetteurs ou des
courtiers inscrits, a la condition gu’ils ne démarchent pas directement des acheteurs ni ne
communiguent directement avec eux.

Opérations transfrontaliéres (« jitneys »)

Foute—L’article 8.5 prévoit une dispense de I’obligation d’inscription a titre de
courtier_si_I’opération visee dans—le—territoire—intéressé—qui—estfondee—sur—cette
dispense—dewraitetreest effectuée avec—par I’entremise d’un courtier inscrit—de—ce
territoire-ou-par-sen-entremise, a la condition gue la personne qui souhaite s’en prévaloir

ne_communique pas directement avec I’acheteur du titre. Sur ce fondement, I’exécution
d’une opération visée effectuée avec un courtier inscrit ou par son entremise—dans—un

territoire—intéresse—du—Canada par un courtier situé dans un autre territoire serait
admissible a la dispense.

Cependant S|—le—eeu¥t+er—de—L&u{Fe—tem{e+re—exeFee—draemes—&etM{es—de

D&ns—le—eas—pa#e*empie—eu! par_exemple, un courtier des Etats-Unis qui n’est pas

inscrit en Alberta communique avec un acheteur éventuel de ce territoire en vue de faire du
démarchage, I’opération visée n’est pas admissible & cette dispense. Le courtier des Etats-
Unis devrait plutot sellicitertachat-en—communiguantcommuniguer avec un courtier
inscrit en Alberta et faire en sorte que ce dernier entre en contact avec des acheteurs
éventuels en Alberta.



Administrateur de plan

L’administrateur d’un plan peut se prévaloir de cette dispense lorsque son activité
consiste a transmettre a des courtiers des ordres de vente visant des actions d’un émetteur
détenues par des participants au plan. L’article 8.16 [Administrateur de plan] vise
notamment I’activité de I’administrateur de plan qui consiste a recevoir des ordres de vente
de la part de participants au plan.

8.5.1. Opération visée effectuée par un conseiller inscrit par I’entremise d’un courtier
inscrit

L article 8.5.1 prévoit que I’obligation d’inscription a titre de courtier ne s’appligue
pas au conseiller inscrit a I’égard d’activités accessoires a la realisation d’une opération. La
dispense n’est ouverte gue si I’opération est réalisée par I’entremise d’un courtier_inscrit.
Par exemple, le gestionnaire de portefeuille ne peut se prévaloir de la dispense pour
effectuer des opérations sur des parts d’un fonds en gestion commune gu’il géere sans la
participation d’un courtier inscrit ou sans se prévaloir d’une autre dispense, notamment
celle prévue a I’article 8.6.

8.6. Opérations visées sur des titres d’un fonds d’investissement faites par un
conseiller dans un compte geré

Les conseillers inscrits créent et utilisent souvent des fonds d’investissement afin de
placer les fonds de leurs clients de facon efficiente. En émettant des parts de ces fonds aux
clients détenant aupres d’eux un compte gére, ils exercent I’activité de courtier. Sous le
régime de la dispense prévue a I’article 8.6, le conseiller inscrit n’est pas tenu de s’inscrire
comme le fait le courtier a I’égard d’une opération visée sur des titres d’un fonds
d’investissement lorsque sont réunies les conditions suivantes:

. ————1le conseiller est, a I’égard du fond, a la fois conseiller et
gestionnaire de fonds d’investissement;

. ————1le conseiller place les titres du fonds seulement dans les
comptes gérés de ses clients.

La dispense est également ouverte a ceux qui peuvent se prévaloir de la dispense en
faveur des conseillers internationaux, prévue a I’article 8.26.

Le paragraphe 2 de I’article 8.6 limite la dispense aux comptes géres légitimes. La
dispense n’est pas congue pour permettre aux conseillers de placer au détail les parts de
leurs fonds d’investissement.

8.18. Courtier international



Principe général

Cette dispense permet aux courtiers internationaux de fournir des services limités
aux clients autorisés-canadiens,—au—sens—detarticle-8-18;, sans avoir a s’inscrire au
Canada._L’expression « client autorisé » est définie a I’article 1.1. Les courtiers

internationaux qui souhaitent obtenir un accés plus large aux investisseurs canadiens

d0|vent s’ |nscr|re dans la categorle pertinente. Ees-eaeppessqens-«elem—&u{ense

Avis

La société qui se prévaut de la dispense dans plus d’un territoire doit fournir un avis
initial en déposant le formulaire prévu a I’Annexe 31-103A2, Acte d’acceptation de
compétence et de désignation d’un mandataire aux fins de signification (le «formulaire
prévu a I’Annexe 31--103A2») aupres de I’autorité de chacun des territoires dans lesquels
elle se prévaut de la dispense. En cas de changement dans I’information donnée dans le
formulaire, la société doit la mettre a jour en déposant a nouveau le formulaire prévu a
I”’Annexe 31-103A2 aupres des autorités concernées.

La société doit déposer tous les ans un avis aupres de chaque autorité tant qu’elle
continue de se prévaloir de la dispense. Le paragraphe 5 de I’article 8.18 ne prévoit pas la
forme que doit prendre I’avis transmis annuellement, de sorte qu’un courriel ou une lettre
sera acceptable.

En Ontario, I’obligation de transmission d’un avis annuel prévue au paragraphe 5
est satisfaite par le respect des obligations en matiere de dépét et de paiement des droits
prévues par le Rule 13-502 Fees de la Commission des valeurs mobilieres de I’Ontario
applicables aux courtiers internationaux dispenseés.

8.19. Régime enregistré d’épargne-études autogéreé

Nous considérons que, la creation d’un régime enregistré d’épargne-études
autogéré, aux termes de I’article 8.19, est une opération visée, que les actifs détenus sous le
régime soient des titres ou non, car, au sens de la législation en valeurs mobilieres de la
plupart des territoires, un « titre » s’entend également d’un « document constituant une
preuve de I’existence d’un intérét dans un régime ou une fiducie de bourse d’études ou de
promotion de I’instruction ».

L article 8.19 prévoit une dispense de I’obligation d’inscription a titre de courtier en
vue de realiser I’opération visee lorsque le régime est créé, mais seulement aux conditions
énoncées au paragraphe 2 de cet article.

8.22.1. Titres de créance a court terme




Cette dispense permet a des institutions financiéres désignées d’effectuer des opérations sur
des titres de créance a court terme avec un client autorisé sans avoir a s’inscrire. Elle est
ouverte dans tous les territoires du Canada, hormis I’Ontario. Dans ce territoire, on peut se
prévaloir d’autres dispenses pour effectuer des opérations sur des titres de créance a court
terme, notamment celles prévues a I’article 35.1 de la Loi sur les valeurs mobiliéres et a
I’article 4.1 de la Rule 45-501 de la Commission des valeurs mobilieres de I’Ontario

Ontario Prospectus and Registration Exemptions.

Section 2 Dispense de I’inscription a titre de conseiller

8.24. Membres de ’TOCRCVM qui ont un mandat discrétionnaire

L article 8.24 prévoit une dispense de I’obligation d’inscription a titre de conseiller pour le
courtier_inscrit membre de ’'OCRCVM et ses représentants lorsqu’ils agissent comme
conseiller a I’égard d’un compte géré d’un client. L’expression « compte géré » est définie
a l’article 1.1 de la reégle. La dispense est ouverte a tous les comptes gérés, méme si le client
est un fonds en gestion commune ou un fonds d’investissement.

8.25. Conseils généraux

L’article 8.25 de la régle prévoit une dispense de I’obligation d’inscription & titre de
conseiller lorsque les conseils ne visent pas a repondre aux besoins particuliers du
destinataire.

En général, nous considérons que les conseils portant sur des titres particuliers ne
visent pas a répondre aux besoins particuliers du destinataire lorsqu’ils remplissent les
conditions suivantes:

° —————1ils consistent en une analyse générale des qualités et des
risques associés aux titres;

. —————1ils sont fournis dans des bulletins d’information sur
I’investissement ou des articles de journaux ou de magazines a grand tirage ou encore au
moyen de sites Web, du courriel, de sites de clavardage, de babillards électroniques, a la
télévision ou a la radio;

. —————ils ne prétendent pas répondre aux besoins ou a la situation
d’un destinataire en particulier.

Les conseils généraux de ce type peuvent aussi étre fournis dans le cadre de
conférences. Si toutefois une conférence a pour but de solliciter I’assistance et de générer la
réalisation d’opérations sur des titres déterminés, nous pourrions considérer qu’il s’agit de



conseils répondant a des besoins particuliers ou juger que la personne physique ou la
société qui les donne exerce I’activité de courtier.

En vertu du paragraphe 3 de I’article 8.25, la personne physique ou la société qui se
prévaut de la dispense et qui a un intérét financier ou autre sur les titres qu’elle
recommande doit en faire mention au destinataire lorsqu’elle fait la recommandation.

8.26. Conseiller international

Cette dispense permet aux conseillers internationaux de fournir des services limités
atxa certains clients autorisés canadiens—au—sens—de article—8.26-—sans avoir a

s’inscrire au Canada. L’expression « client autorisé » est définie a I’article 1.1 et pour

I’application de I’article 8.26, elle exclut les courtiers et les conseillers inscrits. Les
conseillers internationaux qui souhaitent obtenir un acces plus large aux investisseurs

canadlens d0|vent s |nscr|re dans la categorle pertlnente Genm;emem—a—la—dlspense

Conseils sur des titres canadiens a titre accessoire

Le conseiller international qui se prévaut de la dispense prévue a I’article 8.26 peut
fournir des conseils au Canada sur des titres étrangers sans avoir a s’inscrire. Il peut
également fournir des conseils au Canada sur des titres d’émetteurs canadiens, mais
seulement s’il le fait a titre accessoire par rapport a son activité de conseiller a I’égard de
titres étrangers.

Cependant, il ne s’agit pas d’une exception ou d’une exclusion faisant en sorte
qu’une partie du portefeuille d’un client autorisé puisse étre constituée de titres canadiens
choisis par le conseiller international sans restriction. Tout conseil relatif a des titres
canadiens doit étre lié directement a I’activité de conseil sur des titres étrangers. Les
conseils accessoires suivants sont admissibles, notamment:

. ————1le conseiller international qui donne des conseils a I’égard
d’un portefeunle comportant un objectif de placement précis, comme les titres de sociéteés
auriferes, peut conseiller d’y inclure des titres d’une sociéte aurifére canadienne, pourvu
que, outre ces titres, le portefeuille soit composé de titres étrangers;

. ————1le conseiller international qui a le mandat de fournir des
conseils sur des titres de capitaux propres négociés sur les bourses européennes peut
conseiller des titres d’une société canadienne négociés sur une bourse européenne si la
societé canadienne cadre avec le mandat.



Chiffre d’affaires tiré des activités exercées au Canada

Le conseiller international n’est autorisé a exercer son activité au Canada que
jusgqu’a concurrence du chiffre d’affaires prévu. Dans le calcul exigé a I'alinéa d du
paragraphe 4 de I’article 8.26, il faut inclure le chiffre d’affaires total tiré des activités de
gestion de portefeuille exercées au Canada, ce qui comprend tout arrangement relatif a des
services de sous-conseil. Cependant, le calcul du chiffre d’affaires brut consolidé total tiré
des activités exercées au Canada n’inclut pas le chiffre d’affaires brut des membres du
méme groupe qui sont inscrits dans un territoire du Canada.

Le conseiller international n’est pas tenu de surveiller en permanence le chiffre
d’affaires réalisé au Canada. L’admissibilité a la dispense est évaluée en fonction du chiffre
d’affaires de fin d’exercice du dernier exercice du conseiller. Le seuil de 10% prévu a
I’alinéa d du paragraphe 4 de I’article 8.26 est établi en se fondant sur le chiffre d’affaires
de la société et des membres du méme groupe qu’elle «au cours du dernier exercice».

Avis

La société qui se prévaut de la dispense dans plus d’un territoire doit transmettre un
avis initial en déposant le formulaire prévu a I’Annexe 31-103A2 aupreés de I’autorité de
chacun des territoires dans lesquels elle se prévaut de la dispense. En cas de changement
dans I’information donnée dans le formulaire, la société doit la mettre a jour en déposant a
nouveau le formulaire prévu a I’ Annexe 31-103A2 auprés des autorités concernées.

La société doit déposer tous les ans un avis aupres de chaque autorité tant qu’elle
continue de se prévaloir de la dispense. Le paragraphe 5 de I’article 8.26 ne prévoit pas la
forme que doit prendre I’avis transmis annuellement, de sorte qu’un courriel ou une lettre
sera acceptable.

En Ontario, I’obligation de transmission d’un avis annuel prévue au paragraphe 5
est satisfaite par le respect des obligations en matiére de dépét et de paiement des droits
prévues par le Rule 13-502 Fees de la Commission des valeurs mobilieres de I’Ontario
applicables aux sociétés internationales dispensées.

Sl,e.e“e“.g Dispense—ahinscription—a—titre—de —gestionnaire —de—fonds

8.26.1. Sous-conseiller international




dispense permet a un sous-conseiller étranger de fournlr des conseils a certaines gersonnes
inscrites sans avoir a s’inscrire comme conseiller au Canada. Dans le cadre de ces ententes

la personne inscrite est le client du sous-conseiller étranger et elle recoit des conseils pour
son propre compte ou celui de ses clients. Cette dispense est conditionnelle a ce que la
personne inscrite s’engage par contrat envers son client a assumer toute perte découlant du
manquement du sous-conseiller.

Nous nous attendons a ce que la personne inscrite qui assume cette responsabilité
effectue un contréle diligent initial et continu a I’égard du sous-conseiller et veille a ce que
les placements conviennent a son client. Elle devrait aussi tenir des registres des contréles
diligents effectués. Se reporter a la partie 11 de la présente instruction générale pour des
indications supplémentaires.

Section 4 Dispense fondée sur la mobilité — sociétés
8.30. Dispense fondeée sur la mobilité — sociétés

La dispense fondée sur la mobilité prévue a I’article 8.30 permet a la société inscrite
de continuer a agir comme courtier ou conseiller avec un client qui déeménage dans un autre
territoire, sans s’y inscrire. L’article 2.2 [Dispense fondée sur la mobilité des clients —
personnes physiques] offre une dispense analogue aux personnes physiques inscrites.

C’est le déménagement du client, et non de la personne inscrite, dans un autre
territoire qui ouvre droit a la dispense fondée sur la mobilité. La société inscrite peut
maintenir ses relations avec un maximum de dix clients «admissibles » par territoire. Le
client, son conjoint et leurs enfants sont chacun un client admissible.

La société ne peut bénéficier de la dispense que si elle remplit les conditions
suivantes:

elle est inscrite dans son territoire principal;

° elle n’agit a titre de courtier, de placeur ou de conseiller dans
I’autre territoire que dans la mesure ou elle peut exercer ces activites dans son territoire
principal selon son inscription;

. —————la personne physique qui agit pour son compte peut se
prevaI0|r de la dispense prévue a I’article 2.2;

. elle se conforme aux dispositions des parties 13 [Relations
des personnes physiques et des sociétés avec les clients] et 14 [Tenue des
comptes des clients — sociéteés];



° elle agit avec honnéteté, bonne foi et loyauté dans ses
relations avec ses clients admissibles.

Responsabilités de la société pour les personnes physiques bénéficiant de la dispense

Pour gu’une personne physique puisse bénéficier de la dispense prévue a I’article
2.2, la société parrainante doit informer le client admissible que la personne physique et, le
cas échéant, la société sont dispensées de s’inscrire dans I’autre territoire et ne sont pas
assujetties aux obligations de la législation en valeurs mobiliéres de ce territoire.

Dés que possible apres que la personne physique se prévaut de la dispense pour la
premiére fois, sa société parrainante doit déposer le formulaire prévu a I’Annexe 31-103A3
dans I’autre territoire.

Le systeme de conformité de la société inscrite doit prévoir des politiques et des
procédures appropriées de supervision des personnes physiques qui ont recours a la
dispense fondée sur la mobilité. En outre, la société inscrite doit tenir des dossiers
appropriés pour justifier qu’elle respecte les conditions dont cette dispense est assortie.

On trouvera a I’article 2.2 de la présente instruction géneérale des indications sur la
dispense fondée sur la mobilité des clients ouverte aux personnes physiques.

PARTIE9 ADHESION A L’ORGANISME D’AUTOREGLEMENTATION

9.3.  Dispenses de certaines obligations pour les membres de ’TOCRCVM
9.4.  Dispenses de certaines obligations pour les membres de ’ACFM

La regle comporte désormais deux articles distincts, 9.3 et 9.4, visant a distinguer
les dispenses offertes aux membres de ’OCRCVM ou de I’ACFM, selon qu’ils sont
inscrits ou non dans une autre catégorie. Ces dispositions clarifient notre intention
concernant les dispenses aux membres d’OAR et reconnaissent que I"OCRCVM et
I”’ACFM ont des régles en la matiere.

Les articles 9.3 et 9.4 dispensent de I’application de certaines obligations les
courtiers en placement qui sont membres de I’OCRCVM, les courtiers en épargne
collective membres de I’ACFM et, au Québec, les courtiers en épargne collective s’ils sont
assujettis a des dispositions équivalentes en vertu de la réglementation du Québec.

Toutefois, ces articles ne dispensent pas le membre d’un OAR qui est inscrit dans
une autre catégorie des obligations liées a son inscription dans cette autre catégorie. Par
exemple, I’article 9.3 ne dispense pas une société inscrite des obligations qui lui incombent
comme gestionnaire de fonds d’investissement en vertu de la regle si elle est inscrite a la
fois dans cette catégorie et comme courtier en placement auprés de ’OCRCVM.



Les membres d’un OAR qui sont inscrits dans plusieurs catégories peuvent
cependant se servir des formulaires prescrits par I’'OAR a certaines conditions. On se
reportera aux articles 12.1, 12.12 et 12.14 pour connaitre les obligations de calcul du fonds
de roulement et de transmission des documents s’y rapportant applicables aux membres
d’un OAR qui sont inscrits dans plusieurs catégories.

Nous nous attendons a ce que les sociétés inscrites qui sont membres de
I’OCRCVM ou de I”ACFM se conforment aux reglements administratifs, regles,
reglements et politiques de I’OCRCVM ou de I’ACFM, selon le cas (les « dispositions des
OAR »). Ces sociétés ne peuvent se prévaloir des dispenses prévues a la partie 9, sauf si
elles se conforment aux dispositions des OAR correspondantes qui sont précisées dans la
regle. Nous considérons la conformité aux procédures, interprétations, avis, bulletins et
pratiques de I”OCRCVM ou de I’ACFM comme étant pertinente pour juger de la
conformité aux dispositions des OAR.

A cet égard, la société qui est dispensée d’une disposition des OAR et se conforme
aux conditions de la dispense serait considérée comme s“étant conformée a cette
disposition.

PARTIE 10 SUSPENSION ET RADIATION D’OFFICE DE L’ INSCRIPTION DES
SOCIETES

La législation en valeurs mobiliéres de chaque territoire énonce les dispositions
relatives a la radiation de I’inscription sur demande ainsi que des dispositions additionnelles
relatives a la suspension et a la radiation d’office de I’inscription. Les indications formulées
dans la partie 10 portent autant sur les dispositions de la Iégislation en valeurs mobiliéres
que celles de la regle.

Il n’existe aucune obligation de renouvellement de I’inscription, mais les sociétés
doivent acquitter des droits annuels afin de maintenir leur inscription et celle des personnes
physiques agissant pour leur compte. Une société inscrite peut exercer les activités
rattachées a son inscription jusqu’a ce que celle-ci soit :

suspendue automatiquement en vertu de la regle;

suspendue par I’autorité, dans certaines circonstances;

radiée a la demande de la société.

Section 1 Suspension de I’inscription d’une sociéte

Suspension



La société dont I’inscription est suspendue doit cesser d’exercer I’activité pour
laquelle elle est inscrite, mais demeure une personne inscrite relevant de la compétence de
I’autorité. L’inscription demeure suspendue jusqu’a ce que l’autorité la rétablisse ou la
radie d’office.

Si une société inscrite dans plusieurs catégories est suspendue dans I’'une d’entre
elles, I’autorité évalue s’il convient de suspendre son inscription dans les autres catégories
ou de I’assortir de conditions, sous réserve du droit de la société d’étre entendue.

Suspension automatique

L’inscription d’une société est suspendue automatiquement dans les cas suivants:

. elle ne paie pas les droits annuels dans les 30 jours de
I’échéance;

elle cesse d’étre membre de I’'OCRCVM;

sauf au Québec, elle cesse d’étre membre de I’ACFM.

La société dont I’inscription est automatiqguement suspendue n’a pas |’occasion
d’étre entendue par I’autorité.

10.1. Non-paiement des droits

En vertu de I’article 10.1, toute société qui n’a pas payé ses droits annuels dans les
30 jours de I’échéance voit son inscription suspendue automatiquement.

10.2. Révocation ou suspension de I’adhésion a ’'OCRCVM

En vertu de I’article 10.2, toute société dont I’OCRCVM suspend ou révoque
I’adhésion voit son inscription comme courtier en placement suspendue jusqu’a son
rétablissement ou sa radiation d’office.
10.3. Suspension de I’adhésion a I’ACFM

En vertu de I’article 10.3, toute société dont I’ACFM suspend ou révoque I’adhésion

voit son inscription comme courtier en épargne collective suspendue jusqu’a son
rétablissement ou sa radiation d’office. L article 10.3 ne s’applique pas au Québec.



Suspension dans I’intérét public

Si I"autorité estime qu’il n’est plus dans I’intérét public de maintenir I’inscription
d’une société, elle peut la suspendre en vertu des pouvoirs que la Iégislation en valeurs
mobiliéres lui conféere. Elle peut le faire si elle a de sérieuses réserves sur I’aptitude a
I”inscription de la société ou de ses personnes physiques inscrites. Tel pourrait étre le cas,
par exemple, si la société ou I’une de ses personnes inscrites ou autorisées est accusée
d’avoir commis un acte criminel, en particulier une fraude ou un vol.

Rétablissement de I’inscription

Le « rétablissement » est la levée de la suspension. La société dont I’inscription est
rétablie peut reprendre I’activité pour laquelle elle est inscrite.

Section 2 Radiation d’office de I’inscription d’une société
Radiation d’office

10.5. Radiation d’office de I’inscription suspendue — sociétés
10.6. Exception pour les sociétés cenvogueesparties a une audieneceinstance ou a

une procédure

En vertu des articles 10.5 et 10.6, la société dont I’inscription est suspendue en
application de la partiel0 et qui n’a pas été rétablie voit son inscription radiée d’office au
deuxieme anniversaire de la suspension, sauf si une instance relative a cette personne, ou
une procédure la concernant, est introduite, auquel cas la suspension se poursuit.

La « radiation d’office » met fin & I’inscription de la société. La société dont
I’inscription a été radiée d’office doit présenter une demande pour se réinscrire.

Radiation sur demande

Une société peut demander en tout temps la radiation de son inscription dans une ou
plusieurs catégories. Il n’existe pas de formulaire obligatoire de demande de radiation. La
societé doit adresser la demande a son autorité principale. Si I’Ontario est un territoire autre
que le territoire principal, la société doit également adresser sa demande a I’autorité
ontarienne. Pour en connaitre davantage sur les demandes de radiation, consulter
I’Instruction complémentaire relative a la Norme multilatérale 11-102 sur le régime de
passeport.

Avant que I’autorité accueille la demande de radiation de I’inscription d’une société,
celle-ci doit fournir la preuve qu’elle a adéquatement veillé a I’intérét de ses clients. Cette
preuve n’est pas exigée de la personne physique inscrite qui demande la radiation parce que
la société parrainante demeure responsable des obligations envers les clients qui ont été
servis par cette personne physique.



L’autorité n’a pas a approuver la demande. Elle peut toutefois suspendre
I”inscription ou I’assortir de conditions dans I’intérét public.

Lors de I’étude de la demande, I’autorité peut considérer les actes de la société,
I’exhaustivité de la demande et les documents justificatifs.

Les actes de la société
L’autorité peut prendre en considération les points suivants :

. ————1la société inscrite a-t-elle cessé les activités nécessitant
I’inscription?

. Propose-t-elle une date de cessation comprise dans un délai de
six mois apres la date de la demande de radiation?

. ————A-t-elle payé tous les droits exigibles et déposé tous les
documents & déposer au moment du dép6t de la demande de radiation?

L’exhaustivité de la demande
L’autorité peut notamment s’attendre a trouver ce qui suit dans la demande:

. —————les raisons pour lesquelles la société cesse les activités
nécessitant I’inscription;

une preuve suffisante que la société a donné a tous ses clients
un avis raisonnable de son intention de cesser les activités nécessitant I’ inscription et
notamment une explication des conséquences pratiques pour eux;

° une preuve suffisante que la société a remis un avis valable a
I’OAR, le cas échéant.

Les documents justificatifs
L’autorité peut s’attendre a trouver ce qui suit:

° —————la preuve que la société a réglé toutes les plaintes de ses
clients et tous les litiges, respecté tous les jugements ou pris des dispositions raisonnables
pour régler les paiements connexes ainsi que tout paiement relatif a des plaintes de clients
et a des réglements et obligations ultérieurs;



° —————la confirmation que toutes les sommes d’argent et tous les
titres dus aux clients ont été rendus ou transférés a une autre personne inscrite, si possible,
conformément aux instructions du client;

. des états financiers audités a jour et la lettre d’accord présume
de I”’auditeur;
. —————la preuve que la société a satisfait a toute obligation a laquelle

I’OAR dont elle est membre subordonne le retrait de I’ adhésion;

° ——————I’attestation d’un dirigeant ou d’un associé a I’appui de ces
documents.

PARTIE 11 CONTROLE INTERNE ET SYSTEMES
Pratiques commerciales — externalisation

La societé inscrite a la responsabilité de toutes les fonctions externalisees. Elle
devrait conclure un contrat écrit ayant force exécutoire et énongant les attentes des parties a
la convention d’externalisation.

La société inscrite devrait adopter des pratiques commerciales prudentes consistant
notamment a effectuer un contréle diligent de tiers fournisseurs de services éventuels, y
compris les membres du méme groupe qu’elle. Le contrdle diligent consiste a évaluer leur
réputation, leur stabilité financiere, leurs contrdles internes pertinents et leur capacité
globale a fournir les services.

La société devrait egalement:
. ————vérifier que les tiers fournisseurs de services ont des mesures

adequates de protection de la confidentialité de I’information et, s’il y a lieu, des capacités
de reprise apres sinistre adéquates;

examiner continuellement la qualité des services externalisés;

° élaborer et mettre a I’essai un plan de poursuite des activites
pour réduire les perturbations pour ses activités et ses clients dans I’éventualité ou les
fournisseurs de services n’exécuteraient pas leur mandat d’une maniére satisfaisante;

tenir compte des autres prescriptions légales applicables,
comme celles de la Iégislation sur la protection de la vie privée, lorsqu’elle conclut des
conventions d’externalisation.




L’ autorité, la société inscrite et ses auditeurs devraient bénéficier du méme acces au
produit du travail du fournisseur de services que si les activités étaient exercées par la
societé elle-méme. La société devrait veiller a ce que cet acces soit fourni et prévoir une
clause a ce sujet dans le contrat conclu avec le fournisseur au besoin.

Section 1 Conformité
11.1. Systéme de conformité
Principes généraux
En vertu de I’article 11.1, les sociétés inscrites doivent établir, maintenir et
appliquer des politiques et des procédures instaurant un systeme de contrbles et de

supervision (un « systeme de conformité ») qui remplit les fonctions suivantes:

. ————fournir I’assurance que la société et les personnes physiques
agissant pour son compte respectent la législation en valeurs mobilieres;

. gérer les risques liés a son activité conformément aux
pratiques commerciales prudentes.

Il est essentiel que la société inscrite se dote d’un systeme de conformité efficace
pour demeurer apte a I’inscription. En effet, un tel systeme fournit I’assurance raisonnable
que la société respecte et continuera de respecter toutes les dispositions de la législation en
valeurs mobiliéres et les regles des OAR qui sont applicables, et qu’elle gere les risques
conformément aux pratiques professionnelles prudentes. Le systeme devrait comporter des
contréles internes et des systéemes de surveillance raisonnablement susceptibles de détecter
les problémes de non-conformité a un stade précoce ainsi que des systemes de supervision
permettant a la société de redresser rapidement toute conduite non conforme.

Les responsabilités de la personne désignée responsable sont prévues a I’article 5.1
et celles du chef de la conformité, a I’article 5.2. Toutefois, la conformité ne releve pas
seulement d’une personne physique en particulier ou du service de la conformité d’une
société, mais est plutdt la responsabilité de tous au sein de la société et fait partie intégrante
de ses activités. Tous les intervenants de la société, y compris les administrateurs, les
associés, les membres de la direction, les salariés et les mandataires, qu’ils soient inscrits
ou non, devraient comprendre les normes de conduite applicables a leur réle respectif.

Le fait qu’il existe une personne designée responsable et un chef de la conformité
ainsi que, dans les grandes sociétés, un groupe de controle de la conformité et des
responsables de la supervision n’exempte personne de I’obligation de signaler et de
résoudre les problémes de conformité. Le systétme de conformité devrait désigner les
suppléants chargés d’agir en I’absence de la personne désignée responsable ou du chef de la
conformité.



Eléments d’un systéme de conformité efficace

Les politiques et les procédures sont essentielles mais ne constituent pas en soi un
systéeme de conformité acceptable. Un systéeme efficace comprend également des contrdles
internes, une surveillance quotidienne et systémique et des éléments de supervision.

Les controles internes

Les contrdles internes sont un élément important du systéme de conformité. Ils
devraient atténuer les risques et proteger les actifs de la société et des clients. Ils devraient
permettre a la societé de Vérifier si elle respecte la législation en valeurs mobiliéres et de
gérer les risques auxquels ses activités sont exposées, notamment les risques découlant de
ce qui suit:

la protection des actifs du client et de la société;

I’exactitude de la tenue des dossiers;

° ————les activités de négociation, y compris les opérations a titre
personnel et pour compte propre;

les conflits d’intéréts;

le blanchiment d’argent;

les interruptions d’activité;

les stratégies de couverture;

les pratiques publicitaires et commerciales;

la viabilité financiere globale de la société.
La surveillance et la supervision

La surveillance et la supervision sont des élements essentiels du systéeme de
conformité de la société. Elles consistent en la surveillance et la supervision quotidiennes et
la surveillance systémique globale.

a) La surveillance et la supervision quotidiennes

A notre avis, un systéme de surveillance et de supervision efficace permet :



° de depister les cas de non-conformité ou les faiblesses des
contrdles internes pouvant entrainer la non-conformité;

° de rapporter les cas de non-conformité ou les faiblesses des
contrdles internes & la direction ou & d’autres personnes physiques ayant le pouvoir de
prendre des mesures correctrices;

de prendre des mesures correctrices;

° de réduire le risque de non-conformité dans les secteurs clés
des activites de la societé.

A notre avis, la surveillance et la supervision quotidiennes devraient comporter
notamment:

I’approbation des documents relatifs aux nouveaux comptes;

I’examen et, dans certains cas, I’approbation des opérations;

I’approbation des documents publicitaires;

. ————1la prévention de I’utilisation ou de la divulgation abusives
d’information privée.

La sociéte peut utiliser une méthode de surveillance axée sur le risque, comme la
verification d’un échantillon approprié d’opérations.

La direction de la société est responsable de I’aspect supervision de la correction des
cas de non-conformité ou des faiblesses des contrdles internes. Toutefois, la société peut, a
sa discretion, conférer I’autorité de supervision au chef de la conformité, bien que cette
autorité ne soit pas un élément obligatoire du role de ce dernier.

Quiconque supervise les personnes physiques inscrites a la responsabilité, pour le
compte de la société, de prendre toutes les mesures raisonnables pour veiller a ce que
chacune d’elles:

agisse avec honnéteté, bonne foi et loyauté avec les clients;

se conforme a la législation en valeurs mobilieres;

se conforme aux politiques et procédures de la société;

maintienne un niveau de compétence approprié.




b) La surveillance systémique

La surveillance systémique consiste a évaluer I’efficacité du systéeme de conformité
de la société inscrite ainsi qu’a formuler des recommandations et a faire rapport en la
matiére. 1l s’agit notamment de veiller a ce que:

° ————la supervision quotidienne soit raisonnablement efficace pour
deplster les cas de non-conformité et les faiblesses des controles internes et les corriger
rapidement;

les politiques et procédures soient appliquées et demeurent a
jour;

. ————les politiques et procédures et la législation en valeurs
mobiliéres soient comprises et respectées par tous au sein de la société.

Eléments particuliers

Plus précisément, un systeme de conformité efficace comprend les éléments
suivants :

a) Un engagement manifeste

La haute direction et le conseil d’administration ou les associés doivent assumer un
engagement manifeste a I’égard de la conformité.

b) Des ressources et une formation suffisantes

La societé devrait disposer de ressources suffisantes pour faire fonctionner un
systtme de conformité efficace. Des personnes physiques qualifiées (y compris les
suppléants, en cas d’absence) devraient avoir la responsabilité et le pouvoir de surveiller la
conformité de la société, de détecter les cas de non-conformité et de prendre des mesures
pour les corriger.

La société devrait offrir un programme de formation permettant a tous de
comprendre les normes de conduite et le rle de chacun dans le systéme de conformité,
notamment des communications et une formation continues concernant les changements
apportés aux obligations réglementaires ou aux politiques et procédures de la société.

C) Des politiques et des procédures détaillees

La société devrait avoir des politiques et des procédures écrites détaillées qui :



° définissent les controles internes que la société appliquera afin
de s’assurer du respect de la Iégislation et de gerer les risques;

. établissent ses normes de conduite en matiére de conformité
avec la législation, notamment en valeurs mobilieres, et les systemes destinés a les
appliquer et a en surveiller I’observation;

définissent clairement le réle de chacun, quand et de quelle
facon;

soient faciles a consulter;

. ———————soient mises a jour en fonction des changements apportés a
ses obllgatlons réglementaires et pratiques commerciales;

° prennent en considération son obligation, en vertu de la
Ieglslatlon en valeurs mobilieres, d’agir avec honnéteté, bonne foi et loyauté dans ses
relations avec ses clients.

d) Des dossiers détaillés

La société devrait tenir des dossiers des activités entreprises pour détecter les
lacunes en matiere de conformité.

Etablissement du systéme de conformité

Il appartient & chaque société inscrite d’établir le systéme de conformité qui
convient le mieux a ses activités, compte tenu de sa taille et de la portée de ses activités,
notamment de ses produits, du type de clients ou de contreparties avec lesquels elle traite,
des risques auxquels elle est exposee et de ses contréles correctifs, ainsi que de tout autre
facteur pertinent.

Par exemple, une grande société inscrite qui exerce des activités diverses peut avoir
besoin d’une équipe importante de spécialistes en conformité et de plusieurs responsables
divisionnaires de la conformité relevant d’un chef de la conformité qui se consacre
entierement a cette fonction.

Bien que toutes les sociétés doivent disposer de politiques, de procédures et de
systémes justifiant de leur conformité, certains des éléments susmentionnés peuvent étre
inutiles ou impossibles a mettre en ceuvre pour les petites sociétés inscrites.

Nous encourageons les sociétés a suivre, voire surpasser, les pratiques exemplaires
du secteur pour se conformer aux obligations réglementaires.



11.2. Nomination de la personne désignee responsable

Le paragraphe 1 de I’article 11.2 prévoit que les sociétés inscrites doivent nommer
une personne physique comme personne désignée responsable. Elles devraient veiller a ce
que cette personne comprenne et puisse exécuter les obligations incombant a cette fonction
en vertu de I’article 5.1. La personne désignée responsable doit étre :

soit le chef de la direction de la société inscrite ou, si la
société n’a pas de chef de la direction, la personne physique exercant des fonctions
analogues, a savoir le décideur qui occupe le poste le plus élevé dans la société et peut
porter le titre d’associé directeur ou de président, par exemple;

soit son propriétaire unique;

° —————soit le dirigeant responsable d’une de ses divisions qui exerce
toutes les activités nécessitant I’inscription, si la société exerce d’autres activités
commerciales importantes, comme I’assurance, dans différentes divisions. Cette personne
ne peut étre choisie si la société a comme entreprise principale I’exercice de I’activité de
courtier ou de conseiller en valeurs mobiliéres et n’exerce en outre que des activités non
significatives dans d’autres divisions. Dans un tel cas, la personne désignée responsable
doit étre le chef de la direction ou I’équivalent.

Pour désigner quelqu’un d’autre a titre de personne désignée responsable, il faut
obtenir une dispense. Etant donné que I’article 11.2 vise a faire en sorte que la
responsabilité du systeme de conformité soit assumée par le plus haut dirigeant de la
societé, cette dispense ne sera accordee que trés rarement.

Nous notons que, dans les organisations de plus grande taille, la personne désignée
responsable est parfois appuyée par un dirigeant qui est chargé de la surveillance de la
conformité et occupe au sein de I’organisation un poste plus élevé que celui de chef de la
conformité. Nous ne sommes pas contre un tel arrangement, pourvu qu’il soit entendu que
cela ne diminue d’aucune facon les responsabilités réglementaires de la personne désignée
responsable.

Si la personne désignée responsable ne remplit plus ces conditions et que la société
inscrite ne peut nommer de successeur a cette fonction, la société devrait aviser rapidement
I’autorité des mesures prises pour nommer une autre personne désignée responsable qui les
remplisse.

11.3. Nomination du chef de la conformité

En vertu du paragraphe 1 de I’article 11.3, les sociétés inscrites doivent nommer une
personne physique comme chef de la conformité. Elles devraient veiller & ce que cette



personne comprenne et puisse exécuter les obligations incombant a cette fonction en vertu
de Iarticle 5.2,

Le chef de la conformité doit satisfaire a toutes les obligations de compétence
applicables en vertu de la partie 3 et étre:

soit un des dirigeants ou associés de la société inscrite;

soit son propriétaire unique.

Si le chef de la conformité ne remplit plus I’une de ces conditions et que la societé
inscrite ne peut nommer de successeur a cette fonction, la société devrait aviser rapidement
I’autorité des mesures prises pour nommer un chef de la conformité admissible.

Section 2 Tenue de dossiers

En vertu de la législation en valeurs mobiliéres, I’autorité peut accéder aux dossiers
des sociétés inscrites, les consulter et les reproduire. Elle peut aussi effectuer des examens
de conformité planifiés et non planifiés.

11.5. Dispositions générales concernant les dossiers

En vertu du paragraphe 1 de I’article 11.5, les sociétes inscrites doivent tenir des
dossiers afin de consigner avec exactitude leurs activités commerciales, leurs affaires
financieres et les opérations de leurs clients, et afin de justifier de leur respect de la
Iégislation en valeurs mobiliéres.

Voici des indications sur les éléments des dossiers visés au paragraphe 2 de I’article
11.5.

Affaires financieres

Les dossiers vises aux alineas a a ¢ du paragraphe 2 de I’article 11.5 sont ceux que
les sociétes doivent maintenir pour étre en mesure d’établir et de déposer leur information
financiere, d’établir la situation du capital, y compris le calcul de I’excédent du fonds de
roulement, et de justifier du respect des obligations en matiére de capital et d’assurance.

Opérations des clients

Les dossiers visés aux alinéas g a i, | et n du paragraphe 2 de I’article 11.5 sont ceux
que les sociétés doivent maintenir pour documenter de facon exacte et exhaustive les
opérations effectuées pour le compte de leurs clients. Nous nous attendons a ce que les
societés conservent les notes des communications qui pourraient avoir une incidence sur le
compte du client ou sur les relations de ce dernier avec la société, notamment:



les communications verbales;

° —————1les courriels, le courrier ordinaire, les telécopies et autres
communications écrites.

Bien que nous ne nous attendions pas a ce qu’elles consignent chaque message
vocal ou courriel, ni a ce qu’elles enregistrent toutes les conversations téléphoniques avec
les clients, nous nous attendons a ce que les sociétés inscrites conservent dans leurs dossiers
toutes les communications ayant trait aux ordres regus de leurs clients.

Les dossiers visés a I’alinéa g du paragraphe 2 de I’article 11.5 devraient contenir de
I’information au sujet des opérations de souscription, d’achat ou de vente, d’indications de
clients, des opérations sur marge et de toutes les autres activités relatives au compte du
client. Ils indiquent toutes les mesures prises jusqu’a I’execution, au reglement et a la
compensation des opérations, comme les opérations sur les marchés boursiers, les systemes
de négociation paralléle, les marchés hors cote et les marchés obligataires ainsi que les
placements de titres sous le régime d’une dispense de prospectus et les opérations sur ces
titres.

Ces dossiers contiennent, par exemple, les éléments suivants :

les avis d’exécution d’opération;

I’information sommaire au sujet des activités d’un compte;

° —————les communications entre la personne inscrite et son client au
sujet d’opérations données;

° ————le relevé des opérations relatives a des titres détenus par le
client, par exemple les dividendes ou les intéréts verses ou les activités d’un régime de
réinvestissement des dividendes.

En vertu de I’alinéa | du paragraphe 2 de I’article 11.5, les sociétés doivent tenir des
dossiers justifiant du respect des obligations de connaissance du client prévues a I’article
13.2 et de convenance au client prévues a I’article 13.3. Cela comprend les dossiers relatifs
aux opérations ne convenant pas au client, en application du paragraphe 2 de I’article 13.3.

Relations avec les clients
Les dossiers prévus aux alinéas k et m du paragraphe 2 de I’article 11.5 devraient

contenir de I’information au sujet des relations entre la société inscrite et ses clients et de
toute relation de ses représentants avec ceux-ci.



Ces dossiers contiennent notamment les éléments suivants:

. ————les communications entre la société et les clients, et
notamment I’information fournie aux clients et les conventions avec eux;

I’information demandee a I’ouverture du compte;

I’information sur tout changement de situation fournie par le

client;

. I’information fournie par la société, dont I’information sur la
relation;

. les conventions de compte sur marge;

° les communications relatives aux plaintes formulées par le
client;

. les mesures prises par la société relativement aux plaintes;

° —————les communications qui n’ont pas trait a une opération en
particulier;

les dossiers des conflits d’intéréts.

Chaque dossier visé a I’alinéa k du paragraphe 2 de I’article 11.5 devrait indiquer
clairement le nom du titulaire du compte et le compte auquel il se rapporte. L information
gu’il contient ne devrait porter que sur les comptes d’un titulaire ou d’un groupe en
particulier. Par exemple, les personnes inscrites devraient tenir des dossiers distincts sur les
comptes courants d’une personne physique et sur les comptes de toute entité juridique qui
lui appartient ou qu’elle détient conjointement avec une autre personne.

Le cas échéant, les details financiers devraient indiquer s’ils se rapportent a une
personne physique ou & une famille, ce qui comprend le revenu et la valeur nette du
conjoint. Les détails financiers sur les comptes d’une entité juridique devraient indiquer
s’ils se rapportent a I’entité en question ou a ses propriétaires.

Si la société inscrite autorise ses clients a remplir eux-mémes les formulaires
d’ouverture de compte, ces formulaires doivent étre rédiges en langage simple et éviter les
termes peu connus des clients non avertis.

Controdles internes



Les dossiers visés aux a alinéas d a f, j et o du paragraphe 2 de I’article 11.5 sont
ceux que les sociétés doivent tenir a I’appui des volets contrdles internes et supervision de
leur systéme de conformité.

11.6. Forme, accessibilité et conservation des dossiers
Acces des tiers aux dossiers

En vertu de I’alinéa b du paragraphe 1 de I’article 11.6, les sociétés inscrites doivent
conserver leurs dossiers en lieu sir, ce qui consiste notamment a empécher tout accés non
autorise a I’information, surtout les renseignements confidentiels des clients. Elles
devraient exercer une vigilance particuliere si elles conservent des documents comptables
dans un établissement auquel un tiers pourrait également avoir acces. En pareil cas, elles
devraient conclure avec le tiers une convention de confidentialité.

Section 3 Certaines opérations commerciales
11.8. Vente liée

L’article 11.8 interdit aux personnes physiques et aux sociétés de se livrer a
certaines pratiques commerciales abusives, comme la vente de titres conditionnelle a
I’achat d’un autre produit ou service offert par la personne inscrite ou un membre du méme
groupe. Les pratiques de ce genre sont appelées « vente liée ». Nous sommes d’avis qu’une
institution financiere contreviendrait a cet article si, par exemple, elle consentait un prét a
un client a condition qu’il souscrive des titres d’organismes de placement collectif qu’elle
parraine.

Cependant, I’article 11.8 ne vise pas a interdire la tarification sur mesure ni aucune
autre entente avantageuse similaire. La tarification sur mesure est une pratique du secteur
qui consiste a offrir des avantages ou des incitatifs financiers a certains clients.

11.9. Acquisition de titres ou d’actifs d’une société inscrite par une personne inscrite
Préavis

L’article 11.9 prévoit que les sociétés sont tenues de donner un préavis a I’autorité
avant d’acquérir des-titres—ou-des-la propriété de titres avec droit de vote (ou de titres
convertibles en de tels titres) ou d’actifs d’une autre société inscrite ou de sa société mere.
Le préavis doit étre donné a I’autorité principale de la personne inscrite qui projette de faire
I’acquisition et a I’autorité principale de la société inscrite qu’elle projette d’acquérir, si elle
est inscrite_ au Canada. Si I’autorité principale des deux sociétés est la_ méme, un seul
préavis est nécessaire.

Les personnes inscrites qui font I’acquisition de titres ou d’actifs d’une autre société
inscrite pour un client en tant que préte-nom n’ont pas a donner le préavis prévu a I’article




11.9. Pour I’application de cet article, le livre de commerce d’une société inscrite-constitue
uhRe—«, un service ou une division de la société constituent, notamment, une « partie
substantielle des actifs » de cette société. Le préavis donne a |’autorité I’occasion
d’examiner les questions de propriété qui pourraient compromettre I’aptitude de la société a
I’inscription.

Dépdt de I’avis aupres de I’autorité principale

On s’attend a ce que le préavis déposé aupres de I’autorité principale soit mis a la
disposition des autres autorités ayant un intérét dans I’acquisition projetée. Ainsi, méme si
seule I’autorité principale recoit le préavis, d’autres territoires pourront s’opposer a
I’acquisition conformément aux paragraphes 4 et 5 de I’article 11.9. La personne inscrite
pourra étre entendue par I’autorité du territoire qui s’oppose a I’acquisition. Nous avons
cependant I’intention de coordonner I’examen de ces préavis et toute décision de s’opposer
a ces acquisitions projetées.

Le paragraphe 4 de cet article ne s’applique pas en Colombie-Britannique, mais
I’autorité de ce territoire a, en vertu des articles 36 et 161 du Securities Act, le pouvoir
discrétionnaire de subordonner I’inscription a des conditions, a des restrictions ou a des
obligations ou encore de la suspendre ou de la radier d’office lorsqu’elle estime qu’une
acquisition compromettrait I’aptitude de la personne inscrite a I’inscription ou serait
contraire a I’intérét public. Si I’autorité exerce son pouvoir, la personne inscrite a le droit
d’étre entendue, sauf lorsque I’autorité prononce une ordonnance temporaire en vertu de
I’article 161 susmentionné.

Contenu du préavis

Lorsqu’elle établit le préavis prévu a I’article 11.9, la personne inscrite devrait, pour
aider I’autorite a évaluer I’acquisition projetée, envisager d’inclure I’information suivante :

la date de cldture prévue de I’opération;

les motifs commerciaux;

° la structure de la societé, avant et apres I’opération projetée, notamment
toutes les sociétés membres du méme groupe et les filiales de I’acquéreur et toute société
inscrite participant a I’opération projetée si des participations dans une société, une société
en_commandite ou une fiducie sont detenues directement ou par I’intermédiaire d’une
société de portefeuille, d’une fiducie ou d’une autre entité;

° I’information sur les activités et les plans d’affaires de I’acquéreur et de
toute société inscrite participant a I’opération projetée, notamment tout changement a la
rubrique 3.1 du formulaire prévu a I’Annexe 33-109A6, Inscription d’une société, comme



ses activités principales, le marché visé et les produits et services fournis aux clients de
toute société inscrite participant a I’opération projetée;

° tout changement important a I’exploitation de toute société inscrite
participant a I’opération projetée, notamment un changement de chef de conformité, de
personne désignée responsable, de principaux dirigeants, d’administrateurs, de dirigeants,
de personnes physiques autorisees ou inscrites;

. si_les sociétés inscrites participant a |’opération projetée disposent de
politiques et de procédures écrites pour regler les conflits d’intéréts qui peuvent découler de
I’opération et d’information sur la facon dont ces conflits d’intéréts ont été ou seront régles;

° si_les societés inscrites participant a |’opération projetée disposent de
ressources adeguates pour assurer leur conformité a toutes les conditions d’inscription
applicables;

° la confirmation gue toute société inscrite participant a I’opération projetée se
conformera a I’article 4.1 a la suite de celle-ci;

° le détail de toute communication avec un client concernant I’opération qui a
été effectuée ou que I’on prevoit effectuer ou une explication de la raison pour laguelle
aucune communication avec les clients n’est prévue;

° si_ un communiqué de presse sera publié relativement a I’opération proposeée.

11.10. Sociéte inscrite dont les titres font I’objet d’une acquisition
Préavis

Conformément a I’article 11.10, les sociétes inscrites doivent donner un préavis a
Fleur autorité principale lorsqu’elles savent ou ont des motifs de croire qu’une personne
physique ou une société est sur le point d’acquérir plus-ee-10 % ou plus de leurs titres avec
droit de vote_(ou de titres convertibles en de tels titres) ou de ceux de leur société mere. Le
préavis donne a I’autorité I’occasion d’examiner les questions de propriété qui pourraient
compromettre I’aptitude de la société a I’inscription. Nous nous attendons a ce que la
société inscrite transmette le préavis dés qu’elle sait ou a des motifs de croire qu’une telle

opérationacquisition va avoir lieu.

Dépdt du préavis auprés de I’autorité principale



On s’attend a ce que le préavis déposé aupres de I’autorité principale soit mis a la
disposition des autres autorités ayant un intérét dans I’acquisition projetée. Ainsi, méme si
seule I’autorité principale recoit le préavis, d’autres territoires pourront s’opposer a
I’acquisition conformément aux paragraphes 5 et 6 de I’article 11.10. L a personne inscrite
pourra étre entendue par I’autorité du territoire qui s’oppose a I’acquisition. Nous avons
cependant I’intention de coordonner I’examen de ces préavis et toute décision de s’opposer
a ces acquisitions projetées.

Demande d’inscription

Il est a prévoir que la personne physique ou la société qui acquiert des actifs d’une
société inscrite et qui n’est pas encore inscrite aurait a demander I’inscription. Nous
évaluerons leur aptitude a I’inscription au moment de leur demande.

Le paragraphe 5 de I’article 11.10 ne s’applique pas en Colombie-Britannique, mais
I’autorité de ce territoire a, en vertu des articles 36 et 161 du Securities Act, le pouvoir
discrétionnaire de subordonner I’inscription a des conditions, a des restrictions ou a des
obligations ou encore de la suspendre ou de la radier d’office lorsqu’elle estime qu’une
acquisition compromettrait I’aptitude de la personne inscrite a I’inscription ou serait
contraire a I’intérét public. Si I’autorité exerce son pouvoir, la personne inscrite a le droit
d’étre entendue, sauf lorsque I’autorité prononce une ordonnance temporaire en vertu de
I’article 161 susmentionné.

Contenu du préavis

Se reporter aux indications a I’article 11.9.

PARTIE 12 SITUATION FINANCIERE
Section 1 Fonds de roulement

12.1. Obligations en matiére de capital
Fréquence du calcul du fonds de roulement

L’article 12.1 prévoit que les societés inscrites dont I’excédent du fonds de
roulement calculé est inférieur a zéro sont tenues d’en aviser I’autorité dés que possible.

Les sociétés inscrites devraient connaitre la situation de leur fonds de roulement en
tout temps, ce qui peut exiger un calcul quotidien. La fréquence du calcul du fonds de
roulement dépend d’une multiplicité de facteurs, notamment la nature des activités et la
taille de la société ainsi que la stabilité des eléments composant le fonds. Ainsi, une société
a propriétaire unigue peut n’avoir a le calculer qu’une fois par mois si elle peut compter sur
une source de fonds de roulement stable et sire.



Formulaire prévu a I’Annexe 31-103A1, Calcul de I’excédent du fonds de roulement

Application de la la Norme canadienne 52-107 sur les principes comptables et les
normes d’audit acceptables

Le formulaire prévu a I’Annexe 31-103A1, Calcul de I’excédent du fonds de
roulement (le « formulaire prévu a I’ Annexe 31-103A1 ») doit étre établi selon les principes
comptables ayant servi a établir les états financiers conformément a la Norme canadienne
52-107 sur les principes comptables et normes d’audit acceptables (la «Norme canadienne
52-107 »). On trouvera des indications supplémentaires sur les états financiers audités a
I’article 12.10 de la présente instruction complémentaire et dans [I’Instruction
complémentaire relative a la Norme canadienne 52-107 sur les principes comptables et
normes d’audit acceptables (I’« Instruction complémentaire 52--107 »).

Sociétes membres de ’'OCRCVM et de I’ACFM qui sont aussi inscrites dans une
autre catégorie

Les sociétés membres de ’OCRCVM et de I’ACFM qui sont aussi inscrites dans
une catégorie pour laquelle I’adhésion a un OAR n’est pas exigée demeurent tenues de se
conformer aux obligations de dép6t de I’information financiére prévues a la partie 12
[Situation financiére], méme si elles ne se prévalent pas des dispenses prévues aux articles
9.3 et 9.4. Pour autant que certaines conditions soient réunies, les membres d’un OAR qui
sont inscrits dans d’autres catégories peuvent étre autorisés a calculer leur fonds de
roulement conformement aux formulaires de ’OAR et a déposer ceux-ci au lieu du
formulaire prévu a I’Annexe 31-103AL1.

Par exemple, la société membre d’un OAR qui est gestionnaire de fonds
d’investissement doit déclarer chaque trimestre tout ajustement de la valeur liquidative afin
de se conformer aux obligations qui lui incombent a ce titre, méme si son OAR n’a pas de
regles en ce sens. La société membre d’un OAR peut toutefois étre autorisée a calculer son
fonds de roulement conformément aux formulaires de I’OAR et a déposer ceux-ci au lieu
du formulaire prévu a I’Annexe 31-103A1. On se reportera aux articles 12.1, 12.12 et 12.14
pour connaitre les obligations de transmission des documents relatifs au calcul du fonds de
roulement par les membres d’un OAR qui sont inscrits dans plusieurs catégories.

Non-cumul des obligations relatives au fonds de roulement

Les obligations des sociétés en matiére de fonds de roulement qui sont prévues a
I’article 12.1 ne sont pas cumulatives. Les sociétés qui sont inscrites dans plusieurs
catégories doivent satisfaire aux obligations les plus élevées de toutes ces catégories, sauf
les gestionnaires de fonds d’investissement qui sont également inscrits comme
gestionnaires de portefeuille et qui remplissent les conditions de la dispense établie a
I’article 8.6. Ceux-ci ne sont tenus de satisfaire qu’aux obligations, moins exigeantes, des
gestionnaires de portefeuille.



Insolvabilité ou faillite des personnes inscrites

L autorité examine les circonstances de I’insolvabilité ou de la faillite des personnes
inscrites au cas par cas. Si elle a des réserves, elle peut assortir I’inscription de conditions,
comme la supervision stricte de la personne inscrite et la remise de rapports de suivi, ou
encore suspendre I’inscription.

122 Conventions
12.2. Convention de subordination

La dette a-teng-termenon courante a I’endroit de parties liées doit étre déduite du
fonds de roulement de la société établi selon le formulaire prévu a I’Annexe 31-103A1,
sauf si la société et le préteur ont conclu une convention de subordination, conformément a
I’Annexe B de la regle, et en ont transmis une copie a I’autorité._Le fait gu’une tranche du

prét _non courant devienne courante n’aurait aucune incidence sur la convention de
subordination initiale. La société aviserait ’autorité en cas de remboursement du prét ou
d’une partie de la tranche non courante de celui-ci. En revanche, il faudrait inclure a la
ligne 4 du formulaire prévu a I’Annexe 31-103A1, et non a la ligne 5, la tranche courante
du prét subordonné non courant vise initialement. Il est possible que cette tranche ne
corresponde pas au montant total du prét initial établi dans la convention de subordination;
le montant prévu dans cette convention ne concorderait donc pas avec celui inscrit a la
ligne 5 du formulaire prévu a I’Annexe 31-103A1.

La dette a I’endroit de parties liées exigible sur demande ou remboursable par la
societé en tout temps, notamment aux termes d’une ligne de crédit renouvelable, est un
exemple de passif courant. Ce type de passif ne peut étre subordonné aux fins du calcul de
I’excédent du fonds de roulement. Le montant de la dette courante a I’endroit de parties
liées doit étre inclus a la ligne 4, Passif courant, de I’Annexe 31-103A1.

Les sociétés doivent transmettre des exemplaires des conventions de subordination a
I’autorité soit 10 jours aprés la date de signature de la convention de subordination soit a la
date a laquelle la société exclut le montant de la dette a I’endroit de parties liées de son
calcul de I’excédent du fonds de roulement, selon la premiére de ces dates. Une société ne

peut exclure de montant tant que la convention de subordination n’est pas signée et
transmise a I’autorité.

Les obligations de la sociéeté prévues a I’article 12.2 d’aviser I’autorité 10 jours
avant de rembourser le prét ou de résilier la convention de subordination s’appliguent sans
égard aux modalités de toute convention de prét. Les sociétés doivent s’assurer que les
modalités de leurs conventions de prét n’entrent pas en conflit avec leurs obligations
réglementaires.

Si une dette subordonnée a I’endroit de parties liées fait I’objet d’une augmentation
et que cette différence sera subordonnée, la convention de subordination transmise a
I’autorité ne devrait porter que sur I’augmentation différentielle. Les sociétés ne doivent pas



inclure le solde intégral de la dette dans la nouvelle convention de subordination, comme il
est indigué dans I’état de la situation financiére, sauf si la convention antérieure est résiliée
et qu’un avis de résiliation a été donné conformément a I’article 12.2.

Parallelement & la transmission d’une nouvelle convention de subordination,

I’autorité peut demander a la société de lui transmettre une annexe exposant le total de la
dette subordonnée a rembourser.

L autorité peut demander des documents supplémentaires conjointement a I’avis de
remboursement de la dette subordonnée transmis par la société afin d’évaluer si son fonds
de roulement sera suffisant apres le remboursement, ce gui pourrait inclure de I’information
financiere intermédiaire mise a jour et le formulaire prévu a I’Annexe 31-103A1.

Lors de la transmission de I’avis de remboursement, la société doit aussi fournir une
annexe a jour exposant le total de la dette subordonnée impayée aprés le remboursement.

Section 2 Assurance
Limites de la garantie

Les personnes inscrites doivent maintenir un cautionnement ou une assurance qui
prévoit une « double limite d’indemnité globale » ou le « rétablissement intégral de la
couverture » (c’est-a-dire une assurance sans plafond de garantie). Selon les dispositions en
matiere d’assurance, la société inscrite doit « maintenir » un cautionnement ou une
assurance pour les montants prévus. Nous ne nous attendons pas a ce que le calcul difféere
de facon importante d’un jour a I’autre. S’il se produit un changement important dans sa
situation, la société devrait en évaluer les répercussions possibles sur sa capacité a satisfaire
a ses obligations d’assurance.

La plupart des polices offertes par les assureurs prévoient un plafond de garantie
limitant I’indemnité par perte et le nombre ou la valeur des pertes pendant la durée de la
garantie.

Une « double limite d’indemnité globale » prévoit une limite pour chaque
réclamation. Le montant total qui peut étre réclamé pendant la durée de la garantie est le
double de cette limite. Par exemple, le conseiller qui souscrit une assurance d’institution
financiére de 50 000 $ par clause et prévoyant une double limite d’indemnité globale est
assuré pour 50 000 $ par demande d’indemnité, jusqu’a concurrence de 100 000 $ pour
I’ensemble des demandes d’indemnité pendant la durée de la garantie.

Selon les polices d’assurance prévoyant le rétablissement intégral de la couverture
ou sans plafond de garantie, chaque demande d’indemnite est limitée mais pas le nombre de
demandes d’indemnité ou de pertes pendant la durée de la garantie. Par exemple, le
conseiller qui souscrit une assurance d’institution financiére de 50 000 $ par clause et
prévoyant le rétablissement intégral de la couverture est assuré pour un maximum de 50



000 $ par demande d’indemnité, mais le total qui peut étre réclamé pendant la durée de la
garantie n’est pas limité.

Non-cumul des obligations d’assurance

Les obligations d’assurance ne sont pas cumulatives. Par exemple, la société qui est
inscrite dans les catégories de gestionnaire de portefeuille et de gestionnaire de fonds
d’investissement ne doit maintenir qu’une couverture d’assurance établie en fonction des
valeurs les plus élevees prévues pour chaque catégorie d’inscription. Méme si elle est
inscrite dans ces deux catégories, la société ne devrait inclure, dans le calcul de son
obligation d’assurance a titre de gestionnaire de fonds d’investissement en vertu du
paragraphe 2 de I’article 12.5, que le total des actifs gérés par ses propres fonds
d’investissement. En effet, la personne inscrite n’agit a titre de gestionnaire de fonds
d’investissement qu’aupres de ses propres fonds d’investissement.

12.4. Assurance — conseiller

Les obligations d’assurance du conseiller dépendent en partie du fait qu’il détient ou
non des actifs des clients ou qu’il y a accés ou non.

Il a acceés a des actifs de clients ou en détient s’il se trouve dans I’une des situations
suivantes:

. ————il détient des titres ou des sommes des clients pendant une
certaine période;

. —— 1l accepte des fonds de la part des clients (par exemple sous
forme de chéque a son nom);

. ————il accepte des fonds des clients de la part d’un dépositaire (par
exemple des fonds des clients qui sont déposés dans son compte bancaire ou son compte en
fiducie avant qu’il ne fasse un cheque aux clients);

il a le moyen d’accéder aux actifs des clients.

il détient les fonds ou les titres des clients ou y a acces a
quelque titre que ce soit;

. —— il a le pouvoir (par exemple en vertu d’une procuration) de
retirer des fonds ou des titres des comptes des clients;

. ————1il a le pouvoir de débiter les comptes des clients pour payer
des factures qui ne se rapportent pas aux frais de gestion;



il agit a titre de fiduciaire pour les clients;

. —————il agit comme gestionnaire ou commandité a I’égard de fonds
d’investissement.

12.6. Cautionnement ou assurance global

Les personnes inscrites peuvent étre assurées par une police d’assurance globale,
c’est-a-dire I’assurance souscrite par leur société mére pour elle-méme et ses filiales ou les
membres du méme groupe. Les sociétés inscrites devraient veiller & ce que les demandes
d’indemnité des autres entités assurees par une police d’assurance globale n’aient aucune
incidence sur leur garantie.

Section 4 Information financiére

12.10. Etats financiers annuels-et-information
12.11. Information financiere intermédiaire

Principes comptables

Les personnes inscrites sont tenues de transmettre des états financiers annuels et de
I’ information financiere intermédiaire qui sont conformes a la Norme canadienne 52-107.
Selon I”exercice consideré, elles doivent se reporter a différentes parties de la Norme
canadienne 52-107 pour connaitre les principes comptables et les normes d'audit qui
s'appliquent :

. ————la partie 3 de la Norme canadienne 52-107 s”’applique aux
exercices ouverts a compter du 1% janvier 2011;

. ————la partie 4 de la Norme canadienne 52-107 s”’applique aux
exercices ouverts avant le 1* janvier 2011.

La partie 3 de la Norme canadienne 52-107 renvoie aux PCGR canadiens
applicables aux entreprises ayant une obligation d*’information du public, a savoir les IFRS
intégrées au Manuel de I’ICCA. En vertu de cette partie, les états financiers annuels et
I’ information financiére intermédiaire transmis par les personnes inscrites doivent étre
établis conformément aux PCGR canadiens applicables aux entreprises ayant une
obligation d-’information du public, sauf qu“ils doivent comptabiliser les participations
dans les filiales, les entités contrdlées conjointement et les entreprises associées de la
maniere prévue pour les états financiers individuels dans la Norme comptable
internationale 27, Etats financiers consolidés et individuels. Les états financiers individuels
sont parfois appelés états financiers non consolidés.



Conformément au paragraphe 3 de I”’article 3.2 de la Norme canadienne 52-107, les
états financiers annuels doivent inclure une mention et une description au sujet de ce
référentiel d'information financiére. L-article 2.7 de I’Instruction complémentaire 52-107
fournit des indications au sujet du paragraphe 3 de I’article 3.2. Nous rappelons aux
personnes inscrites de se reporter a ces dispositions de la Norme canadienne 52-107 et de
I'Instruction complémentaire 52-107 pour établir leurs états financiers annuels et leur
information financiére intermédiaire.

La partie 4 de la Norme canadienne 52-107 renvoie aux PCGR canadiens
applicables aux sociétés ouvertes, & savoir les PCGR canadiens tels qu-’ils étaient avant la
date d*’adoption obligatoire des IFRS et qui constituent la partie V du Manuel de I'ICCA.
En vertu de la partie 4 de la Norme canadienne 52-107, les états financiers annuels et
I’information financiére intermédiaire transmis par une personne inscrite doivent étre
établis conformément aux PCGR canadiens pour les sociétés ouvertes, mais sur une base
non consolidée.

12.14. Transmission de [I’information financiere - gestionnaire de fonds
d’investissement

Erreurs de valeur liquidative et ajustements

Conformément a I’article 12.14, le gestionnaire de fonds d’investissement est tenu
de transmettre réguliérement a [I’autorité, entre autres, une—deseription—de—tout
a)tastemem—dele formulaire prévu a I’Annexe 31-103A4, Ajustement de la valeur
liguidative, si la valeur liquidative_a éeté ajustee. Il faut procéder a un ajustement de la
valeur liquidative lorsqu’une erreur importante a été commise et que la valeur liquidative
par part ne correspond pas a la véritable valeur liquidative par part au moment du calcul.




Voici des exemples de causes d’erreurs de valeur liquidative :

I’attribution d’un prix erroné a un titre;

I’enregistrement erroné d’un évenement de marché,;

° I’utilisation d’un nombre erroné de parts émises et en
circulation;

° ————’utilisation ou la comptabilisation de charges et de produits
incorrects;

I’utilisation de taux de change erronés lors de I’évaluation;

une erreur humaine, comme la saisie d’une valeur incorrecte.

Nous nous attendons a ce que les gestionnaires de fonds d’investissement se dotent
de politiques qui définissent clairement la notion d’erreur importante nécessitant un
ajustement et précisent les seuils ainsi que la fagon de corriger les erreurs. Le gestionnaire
de fonds d’investissement qui n’a pas établi de seuil peut juger bon d’appliquer celui qui est
prévu dans le Bulletin n° 22, Correcting Portfolio NAV Errors (en anglais seulement), de
I’IFIC ou d’adopter une politique plus rigoureuse.

PARTIE 13 RELATIONS DES PERSONNES PHYSIQUES ET DES SOCIETES
AVEC LES CLIENTS

Section 1 Connaissance du client et convenance au client
13.2. Connaissance du client
Principes généraux

Les personnes inscrites ont comme fonction de préserver I’intégrité des marchés
financiers. Elles doivent se garder, méme par omission, de contribuer a des comportements
qui entachent la réputation des marchés. Dans I’exercice de cette fonction, elles doivent
s’acquitter de I’obligation de connaissance du client prévue a I’article 13.2, obligation qui
est un exercice de diligence raisonnable et qui requiert d’établir I’identité du client. Son
respect peut aider a ce que les opérations soient effectuées conformément aux lois sur les
valeurs mobiliéres.

L’information servant a connaitre le client est & la base de I’évaluation de la
convenance des opérations. Elle contribue a protéger le client, la personne inscrite et
I’intégrité des marchés financiers. Pour remplir leur obligation de connaissance du client,



les personnes inscrites doivent prendre des mesures raisonnables pour obtenir cette
information et la mettre a jour réguliérement.

Vérification de la réputation du client

En vertu de I’alinéa a du paragraphe 2 de I’article 13.2, la personne inscrite est
tenue d’établir, s’il y a lieu, la réputation du client. Elle doit se renseigner raisonnablement
pour résoudre tout doute au sujet de sa réputation et notamment faire des efforts
raisonnables pour déterminer, par exemple, la nature de son activité ou I’identité du
propriétaire véritable dans le cas ou le client est une personne morale, une société de
personnes ou une fiducie. Se reporter au paragraphe 3 de I’article 13.2 pour des indications
supplémentaires sur I’identification des clients qui sont des personnes morales, des sociétés
de personnes ou des fiducies.

Identification des initiés

Conformément a I’alinéa b du paragraphe 2 de I’article 13.2, les personnes inscrites
doivent prendre des mesures raisonnables pour établir si le client est initié a I’égard d’un
émetteur assujetti ou de tout émetteur dont les titres sont négociés sur un marche.

Selon nous, les « mesures raisonnables » consistent notamment a expliquer au client
ce qu’est un initié et ce qu’on entend par négociation de titres sur un marché.

Pour I’application de cet alinéa, I’expression « émetteur assujetti » s’entend au sens
qui lui est donné dans la législation en valeurs mobilieres, et « tout émetteur » désigne tout
émetteur dont les titres sont négociés sur un marche, qu’il soit canadien, étranger, boursier
ou hors cote. Cette définition ne vise pas les émetteurs dont les titres ont été placés par voie
de placement privé et qui ne sont pas négociables.

La personne inscrite n’a pas a verifier si le client est initié si les seuls titres négociés
pour lui sont des titres d’organismes de placement collectif et de plans de bourses d’études
visés aux alinéas b et ¢ du paragraphe 2 de I’article 7.1. Nous invitons toutefois les sociétés
qui vendent des fonds en gestion commune a forte concentration a vérifier si le client est
initié a I’égard de I’émetteur de titres détenus par le fonds, et ce, malgré la dispense prévue
au paragraphe 7 de I’article 13.2. En outre, nous rappelons aux personnes inscrites qu’elles
demeurent assujetties a I’obligation prévue a I’alinéa b du paragraphe 2 de I’article 13.2
lorsqu’elles négocient d’autres titres que ceux visés aux alinéas b et ¢ du paragraphe 2 de
I’article 7.1.

Cette dispense ne modifie pas les responsabilités de I’initié en ce qui a trait a ses
déclarations et a sa conduite.

Clients qui sont des personnes morales, des sociétés de personnes ou des fiducies



En vertu du paragraphe 3 de I’article 13.2, la personne inscrite doit établir I’identité
de toute personne propriétaire d’au moins 25 % des actions d’un client qui est une personne
morale, ou exerce une emprise sur ces actions, ou qui contréle les affaires d’un client qui
est une societé de personnes ou une fiducie. Nous rappelons aux personnes inscrites que
cette obligation s’ajoute a celle prévue a I’alinéa a du paragraphe 2 de I’article 13.2, selon
laquelle elles sont tenues d’effectuer une enquéte sur la réputation du client en cas de
doutes a son sujet. La personne inscrite qui a des doutes au sujet d’un client qui est une
personne morale, une société de personnes ou une fiducie pourrait devoir établir I’identité
de tous les propriétaires véritables de cette entité.

Mise a jour de I'information relative & la connaissance du client

En vertu du paragraphe 4 de I’article 13.2, la personne inscrite est tenue de prendre
des mesures raisonnables pour tenir a jour I’information relative a la connaissance du
client.

Selon nous, I’information est « a jour » si elle I’est suffisamment pour évaluer la
convenance des opérations. Par exemple, le gestionnaire de portefeuille disposant d’un
mandat discrétionnaire devrait mettre a jour fréeqguemment I’information de ses clients, mais
il suffirait au courtier qui ne recommande des opérations qu’occasionnellement de s’assurer
que I’information est a jour au moment de I’opération ou de la recommandation.

13.3. Convenance au client
Obligation de convenance au client

En vertu du paragraphe 1 de I’article 13.3, la personne inscrite est tenue de prendre
des mesures raisonnables pour s’assurer qu’une opération convient au client avant de lui
faire une recommandation ou d’accepter ses instructions. Afin de remplir cette obligation,
la personne inscrite devrait connaitre a fond tous les titres qu’elle négocie pour le compte
du client ou lui recommande. C’est ce qu’on appelle aussi I’obligation de connaissance du
produit.

La personne inscrite devrait connaitre chaque titre suffisamment pour le comprendre
et expliquer au client les risques qu’il comporte, ses caractéristiques principales ainsi que
les frais initiaux et permanents qui s’y rattachent. Le fait que des représentants aient obtenu
I’approbation de la société inscrite pour vendre un produit ne signifie pas que celui-ci
conviendra aux clients. Les personnes physiques inscrites doivent toujours établir la
convenance de chaque opération pour chaque client.

Les personnes inscrites doivent également connaitre et respecter les conditions des
dispenses invoquées pour vendre ou placer des titres.



Dans tous les cas, nous nous attendons a ce que les personnes inscrites soient en
mesure d’exposer la procédure suivie pour évaluer la convenance de maniére appropriée
dans les circonstances.

Interdiction de déléguer I’obligation d’évaluer la convenance au client

Les personnes inscrites ne peuvent pas:

déléguer leur obligation d’évaluer la convenance au client;

. exécuter leur obligation en se contentant d’indiquer les
risques que I’opération comporte.

Seuls les clients autorisés peuvent renoncer a leur droit a I’évaluation de la
convenance. Les personnes inscrites doivent effectuer I’évaluation pour tous les autres
clients. La personne inscrite qui recoit du client des instructions lui demandant d’effectuer
une opération qui ne convient pas a ce dernier ne peut autoriser I’opération avant de I’avoir
averti conformément au paragraphe 2 de I’article 13.3.

Facteurs déterminant I’information relative a la convenance au client

L’information dont la personne inscrite a besoin pour évaluer la convenance d’une
opération dépend des facteurs suivants :

la situation du client;

le type de titre;

la relation entre le client et la personne inscrite;

le modele d’entreprise de la personne inscrite.

Dans certains cas, la personne inscrite a besoin d’information détaillée sur le client,
par exemple si elle est gestionnaire de portefeuille et dispose d’un mandat discrétionnaire.
Elle devrait alors comprendre dans le détail:

° ————les besoins et objectifs de placement du client, notamment
I”horizon temporel des investissements;

. —————la situation financiere générale du client, dont sa valeur nette,
Ses revenus, ses investissements actuels et sa situation d’emploi;

. ————latolérance du client au risque associé a divers types de titres
et de portefeuilles, compte tenu de ses connaissances en matiére de placement.



Il se peut également que la personne inscrite n’ait pas besoin de tous ces
renseignements, par exemple si elle ne réalise que des opérations occasionnelles pour le
client et que les investissements sont modestes par rapport a la situation financiére de celui-
ci.

Si la personne inscrite recommande des titres négociés sous le régime de la dispense
de prospectus pour investisseurs qualifiés prévue par la Norme canadienne 45-106, elle
devrait évaluer si le client est investisseur qualifié.

Dans le cas d’un client qui ouvre plusieurs comptes, la personne inscrite devrait
indiquer si les renseignements sur les objectifs de placement et la tolérance au risque du
client se rapportent a un compte particulier ou a I’ensemble des comptes compris dans le
portefeuille du client.

Sociétés inscrites et institutions financiéres clientes

Selon le paragraphe 3 de I’article 13.3, I’évaluation de la convenance au client n’est
pas obligatoire lorsque celui-ci est une société inscrite, une institution financiére
canadienne ou une banque de I’annexe Il1.
Clients autorisés

Selon le paragraphe 4 de I’article 13.3, les personnes inscrites ne sont pas tenues
d’évaluer la convenance pour un client autorisé lorsque les conditions suivantes sont

réunies :

° ————le client autorisé a renoncé par écrit a son droit a I’évaluation
de la convenance;

. ————la personne inscrite n’agit a titre de conseiller a I’égard
d’aucun compte géré du client autorise.

Un client autorisé peut donner une renonciation générale a son droit a I’évaluation
de la convenance pour toutes les opérations.

Dispenses accordées par les OAR
Les regles des OAR peuvent aussi prévoir des dispenses conditionnelles de
I’obligation d’évaluer la convenance au client assorties de conditions. Tel est notamment le

cas pour les courtiers exécutants.

Section 2 Conflits d’intéréts



13.4. Repérage et resolution des conflits d’intéréts

L’article 13.4 vise de nombreux types de conflits d’intéréts. 1l exige que les sociétés
inscrites prennent des mesures raisonnables pour relever tous les conflits d’intéréts
importants existants ou qu’elles s’attendent raisonnablement a voir survenir entre elles et
leurs clients. A cette fin, elles devraient notamment recueillir auprés des personnes
physiques agissant pour leur compte de I’information sur les conflits que ces derniéres
s’attendent a voir survenir avec leurs clients.

Nous considérons qu’il y a conflit d’intéréts lorsque les intéréts de différentes
personnes, notamment les intéréts d’un client et ceux de la personne inscrite, sont
incompatibles ou divergents.

Traitement des conflits d’intéréts

Les politiques et procédures de gestion des conflits d’intéréts de la société inscrite
devraient permettre a celle-ci et a son personnel de faire ce qui suit :

circonscrire les conflits a éviter;

évaluer le niveau de risque que les conflits font courir;

traiter les conflits correctement.

La personne inscrite qui traite un conflit d’intéréts devrait tenir compte de la norme
de diligence a laquelle elle est tenue dans ses relations avec les clients et appliquer des
critéres cohérents a des conflits d’intéréts de nature similaire.

On applique généralement trois méthodes pour traiter les conflits d’intéréts :

I’évitement;

le controle;

la déclaration.

Les conflits graves qui perdurent comportent un risque élevé de préjudice pour les
clients ou le marché. Ceux qui présentent un risque trop élevé pour la clientéle ou I’intégrité
des marchés doivent étre evités. La personne inscrite qui n’évite pas un conflit d’intéréts
devrait prendre des mesures pour le contrdler et (ou) le déclarer. Elle devrait aussi établir
les structures ou les politiques et procédures internes a utiliser ou a adopter pour le traiter
de facon raisonnable.

L’évitement des conflits d’intéréts



La personne inscrite doit éviter tout conflit d’intéréts interdit par la loi. En I’absence
d’interdiction expresse, elle devrait I’éviter s’il est a ce point contraire aux intéréts d’un
client qu’il n’y a pas d’autre traitement raisonnable du conflit.

Par exemple, certains conflits d’intéréts sont si contraires aux intéréts d’autres
personnes que la personne inscrite ne peut les traiter par des contrdles ou en les déclarant.
Elle devrait alors les éviter, cesser de fournir le service en cause ou mettre fin & sa relation
avec le client.

Le contréle des conflits d’intéréts

La société inscrite devrait concevoir sa structure organisationnelle, ses liens
hiérarchiques et I’agencement de ses locaux de maniére a controler efficacement les conflits
d’intéréts. Par exemple, il est possible que des conflits d’intéréts surviennent dans les
situations suivantes:

les conseillers relévent du personnel de la commercialisation;

° le personnel chargé de la conformité ou de l'audit interne
releve d’une unité d’exploitation;

° ————les représentants inscrits et les services bancaires
d’investissement partagent les mémes locaux.

Selon la nature du conflit d’intéréts, la société inscrite peut le contrdler de I’une des
fagons suivantes:

affecter un autre représentant au client concerné;

° mettre sur pied un groupe ou un comité chargé d’examiner,
d’élaborer ou d’approuver les mesures a prendre;

surveiller I’activité du marché;

. cloisonner I’information pour certaines communicatio