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STIKEMAN ELLIOTT

Les ACVM publient la version définitive
du Reglement 23-102 concernant les
accords de paiement indirect au moyen
des courtages

JENNIFER NORTHCOTE (jnorthcote@stikeman.com)

Hier, les Autorités canadiennes en valeurs mobilieres (les « ACVM ») ont
publié la version définitive du Réglement 23-102 sur I'emploi des courtages et
de l'instruction générale s’y rapportant. Le reglement et I'instruction, qui visent
a régir les accords de paiement indirect au moyen des courtages au Canada,
précisent les types de biens et de services qui peuvent étre acquis au moyen
de courtages et prévoient les obligations d'information connexes. Le
reglement et l'instruction s’appliquent aux conseillers inscrits, qui obtiennent
les biens et les services, et aux courtiers inscrits, qui acceptent les courtages.

Le Reéglement 23-102 et linstruction générale qui s’y rapporte ont été
initialement publiés en juillet 2006. Les propositions de 2006 s’appliquaient a
tous les types d’'opérations dans le cadre desquelles des courtages ou des
frais similaires liés a des opérations étaient facturés et exigeaient que les
conseillers veillent & ce que les paiements indirects faits au moyen des
courtages le soient a I'avantage du client et a ce qu'ils soient raisonnables par
rapport a la valeur des biens et des services regus. Les propositions
précisaient également que les biens et les services acquis au moyen des
courtages se limitaient aux « services d’exécution d'ordres » et aux « services
de recherche » et prévoyaient des obligations d’information détaillées a
l'intention des conseillers. En réponse aux commentaires présentés, les
ACVM ont publié les propositions de nouveau en janvier 2008. D’importantes
modifications ont été apportées aux propositions de 2006 a I'égard de ce qui
suit: (i) la portée de l'application du reglement et de linstruction; (i) les
définitions des expressions « services d’exécution d’ordres » et « services de
recherche »; (iii) le cadre des pratiques en matiére de courtage; (iv) la
communication des pratiques en matiére de courtage; (v) I'ajout d'une période
de transition.

Dans la version définitive du Réglement 23-102 qui a été publiée hier, les
ACVM ont apporté d’autres modifications afin de préciser les exigences du
reglement et de donner suite aux commentaires regus. Plus particulierement,
les modifications intégrées a cette version comprennent ce qui suit :

> la modification de la norme temporelle visant les biens et services relatifs
a l'exécution d'ordres; la norme temporelle commence désormais a
s'appliquer lorsque le conseiller « prend une décision d'investissement ou
de négociation » (italiques ajoutés);

> le retour a la définition plus large de 2006 de I'expression « biens et
services relatifs a la recherche » admissibles et la réduction
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correspondante de la portée de I'expression « biens et services relatifs a I'exécution d’ordres », ce qui
harmonise davantage le Réglement 23-102 avec les exigences américaines;

> des précisions concernant I'application du reglement aux contrats a terme et aux conseillers étrangers;
> des précisions concernant les obligations des conseillers et des courtiers;

> la modification des obligations d'information, notamment la suppression des propositions de 2008 des
exigences liées a l'information quantitative.

Sous réserve des approbations ministérielles, le Réglement 23-102 devrait entrer en vigueur le 30 juin 2010
(moyennant une période de transition de six mois), date a laquelle la Policy 1.9 — Use by dealers of brokerage
commissions as payment for goods or services other than order execution services de la Commission des valeurs
mobiliéres de I'Ontario et lInstruction générale Q-20 de I'Autorité des marchés financiers cesseront de
s'appliquer.

Pour obtenir de plus amples renseignements, veuillez communiquer avec votre représentant de Stikeman Elliott
ou tout membre de notre groupe Financement des entreprises et valeurs mobiliéres dont les coordonnées
figurent au www.stikeman.com.
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