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Préam bu le 
 
M ICA  Capital inc . est u n c ou rtier en épargne c ollec tive œ u vrant u niqu em ent au  Qu ébec  
par l’entrem ise de ses 150 représentants de c ou rtier répartis su r tou t le territoire 
qu ébéc ois. Cette entreprise est insc rite à c e titre au près de l’A u torité des m arc h és 
financ iers.  
 
M ICA  Capital inc . est u ne entreprise privée indépendante de tou te institu tion financ ière 
et elle adm inistre u n peu  plu s de 1,6 m illiards de dollars c onstitu és des éc onom ies des 
Qu ébéc ois. 
 
La plu part de nos représentants sont à la fois représentants de c ou rtier en épargne 
c ollec tive et représentants en assu ranc e de personnes. Par ailleu rs, plu sieu rs d’entre eu x 
possèdent au ssi le titre de planific ateu r financ ier. 
 
A insi, nou s distribu ons des fonds c om m u ns de plac em ent ainsi qu e des fonds distinc ts 
par l’entrem ise de notre réseau . Nou s avons signé des ententes de distribu tions avec  plu s 
de 60 organism es de plac em ents c ollec tifs (OPC) et c om pagnies d’assu ranc es (fonds 
distinc ts) afin de nou s perm ettre d’offrir la très grande m ajorité des produ its disponibles 
au  Qu ébec . A u ssi, depu is peu , M ICA  Capital est c ou rtier su r le m arc h é dispensé. 
 
Nou s avons pris c onnaissanc e du  doc u m ent de disc u ssion et de c onsu ltation m is à notre 
disposition par les A u torités c anadiennes en valeu rs m obilières, pu blié le 13 déc em bre 
2012, portant su r les frais des organism es de plac em ent c ollec tif (doc u m ent de 
c onsu ltation 81-407). 
 
Le présent m ém oire est déposé afin de vou s faire part de nos c om m entaires qu ant au  
su jet abordé. 
 
 

Com m entaires prélim inaires 
 
Tou t d’abord, nou s déplorons le fait qu e le texte de la c onsu ltation sem ble dégager u ne 
perc eption erronée et inexac te de la réalité des c ou rtiers et des représentants de c ou rtier.  
 
Certaines affirm ations énonc ées sem blent rem ettre en qu estion le princ ipe qu i veu t qu e 
«tou t travail m érite rém u nération» et laissent entendre, à m ots à peine voilés, qu e dans 
c ertains c as, les c om m issions de su ivi ne seraient pas m éritées par les représentants. On 
sem ble faire fi de la réalité et de la c om plexité du  travail ac c om pli par les représentants. 
 
A u ssi, nou s avançons qu e c ertaines problém atiqu es sou levées dans le doc u m ent de 
c onsu ltation sem blent être pu rem ent th éoriqu es et ne reposent su r au c u n fondem ent ou  
au c u ne donnée c onc rète et vérifiable.  
 
Il apparaît à la lec tu re du  doc u m ent de c onsu ltation, qu e des su ppositions, des 
h ypoth èses et des im pressions ont am ené les A CVM  à se qu estionner su r les c om m issions 
de su ivi. 
 
Nou s en prenons pou r exem ple qu elqu es extraits tirés du  texte de la c onsu ltation : 
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Extrait 1   
 
Les c ou rtages et les c om m issions de su ivi intégrés au x frais de gestion des fonds 
peu vent :  
 

• inc iter ou  donner l’im pression d’inc iter les c onseillers à plac er au près des 
investisseu rs les titres de c ertains OPC de préférenc e à des titres ou  produ its 
financ iers c om parables qu i leu r rapportent u ne rém u nération m oins élevée;  

• pou sser les c onseillers à privilégier u ne option de sou sc ription partic u lière;  
• inc iter les c onseillers à c onserver les investissem ents des c lients dans u n OPC 

partic u lier.  
 
En règle générale, c ette im pression est proportionnelle au  m ontant de la rém u nération. 
(voir page 37 du  doc u m ent de c onsu ltation) 
 
 
Extrait 2 : 
 
L’im pression qu e les c onseillers sont inc ités à rec om m ander c ertains OPC pou r tou c h er 
des c ou rtages et des c om m issions de su ivi plu s élevés est peu t-être aggravée par le 
«barèm e de rém u nération» dont les c ou rtiers se servent pou r fixer les ém olu m ents des 
c onseillers. 
(voir page 37 du  doc u m ent de c onsu ltation) 
 
 
Extrait 3 : 
 
Cette rém u nération au  rendem ent peu t entraîner u n déc alage entre les intérêts des 
c onseillers et c eu x des investisseu rs. 
(voir page 38 du  doc u m ent de c onsu ltation) 
 
 
Extrait 4 : 
 
A insi, étant donné qu e les c om m issions de su ivi versées pou r les fonds d’ac tions et les 
fonds équ ilibrés ou  de répartition d’ac tifs (voir c i-dessu s) sont généralem ent plu s élevées 
qu e c elles versées pou r les fonds à revenu  et les OPC m arc h é m onétaire, les c onseillers 
peu vent avoir intérêt à les privilégier lorsqu ’ils c onstitu ent u n portefeu ille. 
(voir page 38 du  doc u m ent de c onsu ltation) 
 
 
Extrait 5 : 
 
Tou tes c es «m esu res inc itatives» peu vent donc  influ er su r la qu alité des c onseils en 
m atière d’investissem ent. 
(voir page 38 du  doc u m ent de c onsu ltation) 
 
(nos sou lignés) 
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Tou s c es extraits laissent voir la possibilité de situ ations potentiellem ent problém atiqu es 
m ais, qu ’en est-il dans la réalité? Il au rait été intéressant de lire qu e des étu des 
c onc rètes viennent établir, avec  c h iffres à l’appu i, qu e c es situ ations existent dans la 
réalité. 
 
Par ailleu rs, au  lieu  de ne référer qu ’au  m ode de rém u nération des fonds 
d’investissem ent et de le rem ettre en c au se, nou s c royons qu ’il eu t été pertinent pou r les 
A CVM  d’au ssi regarder du  c ôté d’au tres types de produ its financ iers qu i ont des 
stru c tu res de rém u nération parfois nébu leu ses et peu  transparentes. En ne le faisant pas, 
l’attention n’est portée qu e su r les fonds d’investissem ent, m alh eu reu sem ent. 
 
 
L’h istoire des fonds d’investissem ent 
 
Pou r le bénéfic e des lec teu rs, nou s c royons u tile de revenir su r le passé et de m ettre en 
évidenc e c e qu i a am ené la naissanc e des fonds m u tu els. Pou r c e faire, nou s 
reprendrons, dans les proc h aines lignes, qu elqu es paragraph es tirés du  site W eb de 
l’IFIC : 
 

«C’est en 1774 qu e l'avènem ent des fonds c om m u ns de plac em ent annonçât u n 
développem ent im portant dans la dém oc ratisation de l'investissem ent, perm ettant à 
l'individu  m oyen de partic iper au x m arc h és en investissant dans u n produ it m is en c om m u n 
à prix raisonnable et diversifié afin de gérer les risqu es. Ce fonds m odeste a m arqu é les 
débu ts d'u ne nou velle indu strie des servic es financ iers dont les ac tifs sont au jou rd'h u i à 
18,97 trillions de dollars U S  à travers le m onde. 
 
 L'h istoire des fonds c om m u ns de plac em ent date de plu s de deu x sièc les avec  la c réation 
en 1774 de c e qu e l’on c roit être le prem ier fonds d’investissem ent à c apital fixe de fonds 
de plac em ent par le m arc h and néerlandais, K etw ic h  A driaan Van. Il offrit au  pu blic  la 
possibilité de partic iper au  fonds, qu e Van K etw ic h  appelait "Eendragt M aak t M agt" (l’u nion 
fait la forc e), ju squ 'à c e qu e tou tes les 2 000 u nités fu rent ac h etées. A près c ela, la 
partic ipation au  fonds ne fu t possible qu ’en ac h etant des parts d'ac tionnaires en 
c irc u lation dans le m arc h é ou vert. Le prospec tu s du  fonds, qu e les investisseu rs pou vaient 
se proc u rer su r dem ande, présentait la c om ptabilité annu elle du  fonds. Deu x fonds fu rent 
ensu ite m is en plac e au x Pays-Bas avec  u ne em ph ase plu s pou ssée su r la 
diversific ation pou r rédu ire les risqu es, au gm entant ainsi l’appétit des petits investisseu rs 
qu i ne disposaient qu e d'u n c apital restreint. 
 
Ces fonds c om m u ns de plac em ent prirent rac ine en A ngleterre et en Franc e 
avant d'apparaître au x États-U nis dans les années 1890. La plu part des prem iers fonds de 
plac em ent fu rent à c apital fixe avec  l'ém ission d'u n nom bre fixe d'ac tions. Rec onnu  c om m e 
étant le prem ier fonds c om m u ns de plac em ent m oderne, le M assac h u setts Investors 
Tru st, fu t c réé le 21 m ars 1924. Ce fu t le prem ier fonds de plac em ent dont la c apitalisation 
à c apital variable perm ettait l'ém ission c ontinu e et le rac h at d'ac tions par la soc iété 
d'investissem ent. A près seu lem ent u n an, les ac tifs du  fonds passèrent de 50 000$ à 392 
000 $. Le fonds devint pu blic  en 1928 et c h angeât de nom  pou r c elu i de M FS  Investm ent 
M anagem ent. A u  Canada, le Canadian Investm ent Fu nd Ltd (CIF), fu t c réé en 1932, et ses 
ac tifs atteignirent 51 m illions de dollars en 1951. S on nom  fu t c h angé en novem bre 1996 
pou r c elu i de S pec tru m  U nited Canadian Investm ent Fu nd pou r ensu ite devenir en août 
2002, le Fonds de plac em ents c anadiens CI. 
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Les «petits investisseu rs» épargnent  
La c roissanc e des fonds c om m u ns de plac em ent et leu r im pac t su r l'investissem ent en 
général n'était rien de m oins qu e révolu tionnaire. Pou r la prem ière fois, les investisseu rs 
ordinaires disposant d'u n c apital m inim e pou vaient m ettre en c om m u n leu rs ressou rc es 
gérées professionnellem ent dans u n panier diversifié d'investissem ents, plu tôt qu e 
d’em pru nter la voie plu s c oûteu se d'ac h eter des titres individu els à risqu es variables. Cette 
innovation fu t c onsidérée c om m e u n pas de géant dans la dém oc ratisation des 
investissem ents pou r le petit investisseu r. 
 
Le prem ier grand signe de c roissanc e et de popu larité des fonds c om m u ns de plac em ent au  
Canada eu t lieu  au  débu t des années 1960 lorsqu e le total des ac tifs dou blât, passant de 
540 m illions de dollars en 1960 à plu s de 1 m illiard de dollars à la fin de 1963. M ais la 
plu s grande afflu enc e dans les fonds c om m u ns de plac em ent au  Canada su rvint au  c ou rs 
des années 1990 lorsqu e les tau x d'intérêt grim pant à deu x c h iffres ont pou ssé les 
épargnants c anadiens, voyant leu rs rendem ents dans les CPG  dégringoler, à m igrer vers des 
investissem ents à potentiel de rendem ents plu s élevés. 
 
 
Croissanc e des fonds d'investissem ent au  Canada 
Les années 1990 ont perm is d'établir u ne c orrélation direc te entre les tau x d'intérêt et les 
ventes de fonds c om m u ns de plac em ent. En m ai 1990, le tau x de la B anqu e du  Canada - le 
tau x su r lequ el les institu tions financ ières basent leu rs tau x d'intérêt - s'établit à 14,05 pou r 
c ent, u n des plu s h au ts niveau x jam ais atteints. Le tau x d'esc om pte dim inu ât de façon 
c onstante et, en janvier 1993, fu t c ou pé en deu x à 6,81 pou r c ent, pu is à la fin de 
déc em bre 1993 il baissât enc ore à 4,11 pou r c ent. Les ventes de fonds c om m u ns de 
plac em ent firent u n bond de 140 pou r c ent entre la fin de 1992 et la fin de 1993 et, 
m enés par des m arc h és robu stes, les ac tifs gonflèrent ju squ 'à près de 114,6 m illions de 
dollars. Le tau x d'esc om pte tom bât à 3,25 pou r c ent en janvier 1997 avant de grim per 
lentem ent à c inq pou r c ent en janvier 2000. 
 
A u  m êm e m om ent, les fonds d’investissem ent pou rsu ivirent leu r asc ension et devinrent le 
segm ent du  sec teu r c anadien des servic es financ iers enregistrant la plu s forte c roissanc e au  
c ou rs des années 1990, avec  u n ac tif sou s gestion passant de 25 m illiards de dollars en 
déc em bre 1990 à 426 m illiards de dollars en déc em bre 2001, u ne au gm entation de 1700 
pou r c ent! Ces avoirs étaient plac és dans environ 1800 différents fonds c om m u ns de 
plac em ent détenu s dans plu s de 50 m illions de c om ptes de porteu rs de parts. 
 

   



 

5 
 

Les fonds c om m u ns de plac em ent offrent au x Canadiens u n m oyen ju dic ieu x 
d'ac c u m u ler u n patrim oine financ ier grâc e à l'ac c ès à u n large éventail de solu tions de 
plac em ent personnalisées fondées su r des princ ipes d'investissem ent solides. 
 
 
 
Les fonds c om m u ns inc lu ent:  
 

• La gestion professionnelle de portefeu ille 
• L'adm inistration sim plifiée et pratiqu e 
• La gestion des risqu es par la diversific ation 
• Des solu tions innovantes qu i répondent à u n large éventail d'objec tifs de plac em ent 

et à l'évolu tion des besoins des investisseu rs 
• Des opportu nités pou r les investissem ents étrangers et dom estiqu es qu i pou rraient 

ne pas être direc tem ent ac c essibles au x investisseu rs 
• U ne liqu idité perm ettant au x investisseu rs de répondre au x c h angem ents dans leu r 

situ ation personnelle 
• U n ac c ès à l'investissem ent pou r tou s les types de personnes, y c om pris c elles qu i 

préfèrent investir de petites qu antités à intervalles régu liers 
• Le c h oix dans les m éth odes d'ac h ats et de frais, inc lu ant u n servic e c om plet, les 

servic es à h onoraires et le libre-servic e 
• La responsabilité et l'équ ité envers les investisseu rs grâc e à u ne réglem entation de 

l'indu strie et u ne transparenc e ac c ru e 
 
S ou rc e site IFIC : h ttps://ww w.ific .c a/Content/Content.aspx?id= 4580 
 
 
Nou s c itons ic i u n au tre extrait tiré du  site W eb de l’IFIC : 
 

«Depu is plu s de 75 ans, l’indu strie c anadienne des fonds d’investissem ent a aidé les 
Canadiens à épargner pou r leu r avenir ainsi qu ’à am éliorer leu r ric h esse en leu r donnant 
ac c ès au x m arc h és internationau x des c apitau x –  u n ac c ès qu i était au trefois l’apanage 
exc lu sif des investisseu rs institu tionnels. À la grandeu r du  pays, l’indu strie des fonds 
d’investissem ent em ploie plu sieu rs dizaines de m illiers de travailleu rs h au tem ent 
spéc ialisés et fou rnit des m illiards de dollars de financ em ent par ac tions à des m illiers 
d’entreprises c anadiennes, petites et grandes. 
 

(… ) 
 

L’indu strie c anadienne des fonds d’investissem ent c ontribu e de façon im portante en aidant 
les individu s à épargner pou r leu r avenir. Les fonds d’investissem ent et les fonds dans les 
c om ptes intégrés c onstitu ent environ 30 %  de la ric h esse des Canadiens. 
 
En investissant dans les entreprises c anadiennes, grandes et petites, les fonds 
d’investissem ent c ontribu ent direc tem ent à la santé de notre éc onom ie dom estiqu e. Il y a 
ac tu ellem ent plu s de 831 fonds d’investissem ent, totalisant plu s de 378 m illiards de 
dollars en ac tifs, qu i investissent dans l’éc onom ie c anadienne.  
 
L’indu strie des fonds d’investissem ent em ploie présentem ent plu s de 90 000 Canadiens, 
direc tem ent dans les soc iétés de fonds d’investissem ent et les c ou rtiers en épargne 
c ollec tive, et indirec tem ent avec  les em plois de gestion adm inistrative et de rec h erc h e.» 
 
S ou rc e IFIC : h ttps://ww w.ific .c a/Content/Content.aspx?id= 152&LangType= 1036 

 
Nou s pou vons donc  tirer les c onc lu sions su ivantes des textes préc édents : 
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• La venu e des fonds d’investissem ent a perm is à l'individu  m oyen de partic iper au x 
m arc h és en investissant dans u n produ it m is en c om m u n à prix raisonnable et 
diversifié afin de gérer les risqu es. 

 

• Pou r la prem ière fois, les investisseu rs ordinaires disposant d'u n c apital m inim e 
pou vaient m ettre en c om m u n leu rs ressou rc es gérées professionnellem ent dans 
u n panier diversifié d'investissem ents, plu tôt qu e d’em pru nter la voie plu s 
c oûteu se d'ac h eter des titres individu els à risqu es variables. 

 

• Les fonds c om m u ns de plac em ent offrent au x Canadiens u n m oyen ju dic ieu x 
d'ac c u m u ler u n patrim oine financ ier grâc e à l'ac c ès à u n large éventail de 
solu tions de plac em ent personnalisées fondées su r des princ ipes d'investissem ent 
solides. 

 

• L’investissem ent dans les fonds d’investissem ent a perm is de lever des c apitau x 
de façon im portante et c e, au  bénéfic e de l’éc onom ie m ondiale. 

 

• L’investissem ent dans les fonds d’investissem ent a perm is de favoriser l’épargne. 
 

• L’indu strie des fonds d’investissem ent au  Canada est u ne indu strie h au tem ent 
spéc ialisée, c om pétitive et partic u lièrem ent im portante. D e plu s, elle perm et de 
faire travailler u n nom bre très im portant de c anadiens. 

 
 
Les h u it forc es des fonds d’investissem ent 
 
Les fonds c om m u ns de plac em ent offrent au x Canadiens u n m oyen ju dic ieu x d'ac c u m u ler 
l’avoir à travers u n large éventail de solu tions de plac em ent personnalisées basées su r 
des princ ipes d'investissem ent solide. Ils sont offerts dans u n environnem ent réglem enté. 
 
Nou s reprenons ic i les h u it forc es établies par l’IFIC qu i dém ontrent les raisons pou r 
lesqu elles les fonds c om m u ns de plac em ent sont u n produ it ju dic ieu x : 
 
 
1. G estion de portefeu ille professionnelle 
 
Les fonds c om m u ns de plac em ent perm ettent à l’investisseu r individu el d’avoir ac c ès à 
des gestionnaires professionnels qu i ont ac c ès à de l’inform ation, qu i ont les 
c om pétenc es et l'expérienc e pou r gérer adéqu atem ent les avoirs des investisseu rs. 
 
 
2. G estion des risqu es par la diversific ation 
 
U n des princ ipau x avantages d'u n fonds c om m u n de plac em ent est la diversific ation. Les 
fonds c om m u ns perm ettent au x investisseu rs individu els de m ettre en c om m u n leu rs 
investissem ents avec  les investissem ents des au tres.  
 
Cette c apac ité de m ise en c om m u n perm et à l'investisseu r individu el de prendre avantage 
de l’éc onom ie d'éc h elle et c ontribu e à rédu ire les c oûts et les risqu es assoc iés au x 
plac em ents dans des titres divers, à revenu  fixe et c eu x d'au tres m arc h és. 
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3. Opportu nités pou r les investissem ents étrangers et dom estiqu es 
 
La plu part des individu s ne sont pas en m esu re de prendre des déc isions éc lairées su r les 
investissem ents direc ts dans les m arc h és internationau x c om plexes. Les fonds c om m u ns 
sont u n véh ic u le c apable de fou rnir à u n investisseu r individu el des inform ations su r 
l'ac c ès à c es m arc h és. 
 
En plu s des possibilités d'investissem ents étrangers, les fonds c om m u ns de plac em ent 
offrent au ssi u n ac c ès à u n c ertain nom bre d'au tres investissem ents qu e l'investisseu r 
m oyen serait diffic ilem ent en m esu re de trou ver. Ces types de plac em ents c om prennent 
des ac tions à faible c apitalisation, les produ its à rendem ent élevé, les ac tions c lassées à 
risqu e, les produ its dérivés, des obligations et des c ontrats à term e. 
 
 
4. Responsabilité de su rveillanc e 
 
Les soc iétés de fonds c om m u ns de plac em ent sont responsables de m aintenir u n niveau  
élevé de soins dans la protec tion des intérêts des investisseu rs. A fin de s'assu rer qu e 
c 'est le c as, les fonds c om m u ns de plac em ent doivent rendre des c om ptes et agir en 
c onform ité avec  les règles et les règlem ents im posés par 11 différentes au torités de 
réglem entation c anadiennes. 
 
U n gestionnaire de fonds a u ne responsabilité fidu c iaire envers les porteu rs de parts et il 
est c ensé agir au  m ieu x de leu rs intérêts. 
 
 
5. M ontant m inim e à l’ac h at 
 
Les m arc h és de c apitau x peu vent être h ors de portée pou r de nom breu x investisseu rs à 
c au se de la qu antité d'argent néc essaire pou r pénétrer c es m arc h és d'u ne m anière 
effic ac e et à faible c oût. Les fonds c om m u ns de plac em ent su pprim ent les barrières 
m onétaires à l'entrée.  
 
En effet, pou r u ne som m e m inim e par m ois, u n investisseu r individu el peu t ac c u m u ler 
des ac tifs exac tem ent de la m êm e m anière qu 'u n investisseu r institu tionnel très 
im portant. En ou tre, la stru c tu re des fonds c om m u ns de plac em ent prévoit des frais 
équ itables : les investisseu rs au ssi bien petits qu e grands obtiennent le m êm e prix 
u nitaire à c h aqu e jou r. 
 
 
6. S olu tions qu i répondent à u n large éventail de besoins 
 
Il existe u ne grande variété de fonds c om m u ns de plac em ent offerts pou r répondre au x 
besoins de tou s les types d'investisseu rs. 
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7. Fac iles à ac h eter et à vendre 
 
La valeu r de l'OPC est c alc u lée su r u ne base qu otidienne et elle est la m êm e pou r tou t le 
m onde, qu ’il s’agisse d’ac h eter ou  de vendre u ne u nité ou  u n m illion d'u nités. Vou s 
pou vez vendre la totalité ou  u ne partie de vos parts de fonds c om m u ns de plac em ent en 
tou t tem ps lorsqu e les m arc h és c anadiens sont ou verts. A près qu e la vente est c onc lu e, 
u n investisseu r peu t prévoir avoir ac c ès au x m ontants à l’intérieu r de trois jou rs 
ou vrables. 
 
 
8. S im plific ation / adm inistration pratiqu e 
 
U n fonds de plac em ent peu t être ac h eté et vendu  par l'ensem ble des ventes et c anau x de 
distribu tion, avec  ou  sans c onseil financ ier. Le fonds c om m u n de plac em ent peu t être 
m is en plac e pou r investir systém atiqu em ent et il est le véh ic u le approprié pou r les 
investisseu rs qu i le sou h aitent. 
 
 
Nou s c onsidérons donc  ju ste et équ itable qu ’u n investisseu r qu i sou h aite bénéfic ier des 
très nom breu x avantages qu e proc u rent les fonds c om m u ns de plac em ent paie u n prix 
ju ste, lequ el est proportionnel à c es valeu rs ajou tées dont il bénéfic ie. 
 
 
 
Les qu estions sou m ises pou r étu de 
 
Nou s reprendrons, dans le m êm e ordre de leu r présentation dans le doc u m ent de 
c onsu ltation, les h ypoth èses de c h angem ents possibles abordées dans le doc u m ent de 
c onsu ltation et qu i sem blent être des pistes de solu tions envisagées par les A CVM . 
 
 
i. Fou rnitu re de servic es préc is par le c onseiller en éc h ange de c om m issions de 
su ivi. 
 
Com m e son nom  l’indiqu e, les c om m issions de su ivi sont payées afin de rétribu er le 
travail de su ivi qu ’u n c onseiller fait des affaires de son c lient. Les c onseillers ne se 
c ontentent pas de vendre des fonds d’investissem ent à leu r c lient et après, les ou blie. 
 
Parm i tou s les servic es qu e rend u n c onseiller c onsc ienc ieu x à ses c lients, nou s pou vons 
c iter c eu x-c i : 
 

• il assiste à de la form ation c ontinu e afin de m aintenir ses c onnaissanc es à jou r; 
• il fait ses propres rec h erc h es su r des produ its ou  des stratégies qu i pou rraient 

aider son c lient; 
• il s’assu re de bien m aitriser la fisc alité des plac em ents et tente de m inim iser les 

im pac ts fisc au x pou r ses c lients et fait ses rec om m andations en c onséqu enc es; 
• il su it l’évolu tion des m arc h és afin de faire de bonnes rec om m andations à ses 

c lients; 
• il rééqu ilibre les portefeu illes de ses c lients lorsqu e néc essaire; 
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• il planifie la retraite des c lients; 
• il aide son c lient avec  son bu dget; 
• il m et en plac e et veille au  m aintien d’u n plan d’investissem ent rigou reu x; 
• il édu qu e et inform e son c lient su r les produ its et stratégies à m ettre en plac e; 
• il reste en c ontac t avec  son c lient afin de prendre en c om pte tou t c h angem ent 

signific atif dans la situ ation de ses c lients; 
• il veille à la c onvenanc e des plac em ents de ses c lients; 
• il répond au x interrogations de ses c lients; 
• il renc ontre ses c lients; 
• etc . 

 
Il serait fau x de prétendre qu e les tâc h es du  c onseiller ne se lim itent qu ’à vendre à son 
c lient des fonds d’investissem ent. Les servic es c om plém entaires sont très nom breu x et ils 
font partie intégrante de l’offre de servic es du  c onseiller. 
 
Nou s c royons qu e s’il fallait préc iser les servic es qu ’u n c onseiller doit offrir à son c lient, 
c ec i n’apporterait rien de plu s pou r la protec tion du  c lient. En effet, les servic es c ités 
plu s h au t viennent tou s d’obligations réglem entaires déjà existantes dans la 
réglem entation. Les c onseillers sont sou m is à c ette réglem entation et ont au ssi, de par 
leu r c ode de déontologie, l’obligation de rendre c es servic es à ses c lients. 
 
S i la volonté des A CVM  est de préc iser au x c lients les servic es qu i doivent leu r être 
rendu s par le c onseiller, nou s c royons qu e c ette divu lgation devrait être inc lu se dans le 
doc u m ent «inform ation au  m om ent de la sou sc ription». Évidem m ent, la diffic u lté 
d’identifier les servic es «génériqu es» à rendre au x c lients vient du  fait qu e c h aqu e 
c onseiller et c h aqu e c ou rtier peu vent offrir d’au tres servic es c om plém entaires. Nou s 
œ u vrons dans u ne indu strie h au tem ent c om pétitive et c h ac u n veu t se dém arqu er. 
 
A u ssi, le fait de divu lgu er u ne liste de servic es spéc ifiqu es à rendre à son c lient n’au ra-t-
il pas u n effet pervers? Certains se c ontenteront-ils de faire u niqu em ent le m inim u m  pou r 
leu rs c lients? 
 
Ce qu i nou s fait dire qu ’il n’est pas u tile de prévoir u ne divu lgation détaillée de tou s les 
servic es à rendre, c ’est qu e les c onseillers font déjà ac tu ellem ent tou t c e qu ’ils peu vent 
pou r donner le plu s grand nom bre de servic es possibles. En effet, ils savent 
pertinem m ent qu e plu s u n c onseiller offre de servic es à ses c lients, plu s il assu re leu r 
rétention et plu s il les servira longtem ps. 
 
Nou s som m es donc  d’opinion qu e, bien qu e c ela pu isse être u n exerc ic e intéressant, la 
divu lgation de servic es spéc ifiqu es et préc is à rendre au x c lients ne nou s sem ble pas, à 
prem ière vu e, des plu s u tiles. 
 
 
ii. Catégorie de titres norm alisée pou r les investisseu rs indépendants sans 
c om m ission de su ivi ou  avec  c om m issions de su ivi rédu ites. 
 
Ce point nou s sem ble c onc erner les m anu fac tu riers de fonds et m oins les c onseillers et 
les c ou rtiers tels qu e nou s. 
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B ien qu e nou s ne som m es pas direc tem ent visés par c e point, nou s c royons qu ’u n 
investisseu r au tonom e qu i gère seu l ses fonds d’investissem ents ne devrait pas avoir à 
payer de c om m ission de su ivi, c ar personne n’assu re de su ivi su r ses affaires sau f lu i-
m êm e. 
 
Nou s c royons donc  qu ’il pou rrait être pertinent d’envisager d’instau rer u ne c atégorie 
spéc ifiqu e pou r les investisseu rs au tonom es sans c om m issions de su ivi. 
 
 
iii. Com posante «c om m ission de su ivi» des frais de gestion fac tu rée séparém ent et 
présentée c om m e frais distinc ts établis en fonc tion de l’ac tif. 
 
Nou s c royons qu e l’établissem ent des c om m issions de su ivi dem eu re u ne pratiqu e 
c om m erc iale et qu ’elle doive dem eu rer l’apanage des m anu fac tu riers de fonds. Nou s 
c royons qu e c ’est à eu x de déterm iner les c om m issions de su ivi. 
 
Conc rètem ent, nou s c onstatons qu e l’ensem ble de l’indu strie établit les c om m issions de 
su ivi à des niveau x sim ilaires pou r u ne c atégorie donnée et c es c om m issions sont 
c om pétitives. 
 
Nou s ne c royons pas pertinent ni u tile de distingu er les c om m issions de su ivi des frais 
générau x de gestion. 
 
A c tu ellem ent, les ratios de frais de gestion inc lu s les c om m issions de su ivi. Il est fac ile 
pou r le c lient de c onnaître les frais globau x qu ’il doit payer. Est-c e véritablem ent 
néc essaire et u tile pou r le c lient de distingu er les frais de gestion des c om m issions de 
su ivi? Ce qu ’il doit savoir, c ’est c e qu ’il lu i en c oûte de sou sc rire à tel ou  tel fonds. 
 
Les États-U nis ont opté pou r la distinc tion entre les frais de gestion et les c om m issions 
de su ivi, c es dernières étant fac tu rées séparém ent. H ors, il ressort d’u ne étu de de 
Investors ec onom ic s, (Les tendanc es relatives au  c oût de détention et au x ratios de frais 
de gestion des fonds c om m u ns de plac em ent, novem bre 2012), qu e les investisseu rs 
n’ont trou vé au c u n avantage à c ette façon de faire. 
 

Ni l’expérienc e c anadienne ni l’expérienc e am éric aine ne dém ontrent qu e le 
dégrou pem ent des frais de servic e des c onseillers financ iers et des au tres frais d’u n 
fonds c om m u n de plac em ent m ènent à des éc onom ies pou r les investisseu rs. Pou r 
bon nom bre d’investisseu rs am éric ains, le total des c oûts pou rrait avoir au gm enté. 
(page 3) 

 
 
iv. S érie ou  c atégorie distinc te de fonds pou r c h aqu e option de sou sc ription. 
 
Il nou s sem ble qu e l'introdu c tion d'u ne série ou  d'u ne c atégorie distinc tes de fonds pou r 
c h aqu e option de sou sc ription pou rrait être extrêm em ent c oûteu x et pou rrait c réer u n 
lou rd fardeau  adm inistratif pou r tou s les m anu fac tu riers et, par effet direc t, au gm enter 
les c oûts pou r l'investisseu r sans avantages c orrespondants pou r c e dernier. 
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v. P lafonnem ent des c ou rtages. 
 
Nou s som m es d’avis qu e la fixation des prix et des c om m issions de c ou rtage doit 
dem eu rer le privilège des m anu fac tu riers. Il s’agit de pratiqu es c om m erc iales et 
l’établissem ent de c elles-c i doit revenir au x m anu fac tu riers. Nou s ne c royons pas qu e 
c ec i devrait faire l’objet de m esu res réglem entaires. 
 
Im poser u ne telle m esu re de plafonnem ent des c ou rtages pou rrait avoir des effets pervers 
et non désirés. Il serait envisageable qu e c ertains m anu fac tu riers im posent, de façon 
parallèle, des frais additionnels afin d’assu m er c ertaines c h arges im prévu es et sou daines, 
n’ayant pas de m arge de m anœ u vre au trem ent. 
 
 
vi. Instau ration de norm es ou  d’obligations su pplém entaires pou r les c onseillers. 
 
Nou s som m es d’opinion qu e le c adre législatif ac tu ellem ent en vigu eu r au  Qu ébec  est 
tou t à fait approprié et qu ’il ac c orde u ne protec tion adéqu ate au x c lients en m atière de 
protec tion des c onsom m ateu rs qu ant au  devoir légal d’agir au  m ieu x des intérêts des 
c lients. 
 
Nou s c onstatons qu e le régim e ac tu el à c et égard est bien étoffé et qu ’il est c om plet. 
 
À tou t le m oins, en c e qu i c onc erne le Qu ébec , nou s c onsidérons qu ’il n’est pas pertinent 
ni néc essaire de revoir c ette notion «d’agir au  m ieu x des intérêts des c lients» pu isqu e les 
lois en vigu eu r au  Qu ébec  c ou vrent déjà effic ac em ent c e c onc ept à l’égard des 
gestionnaires, des c ou rtiers et des représentants. 
 
En effet, le c ode c ivil du  Qu ébec , la loi su r les valeu rs m obilières du  Qu ébec  ainsi qu e 
diverses dispositions de la réglem entation, en plu s de norm es déontologiqu es préc ises en 
vigu eu r au  Qu ébec , prévoit de façon non équ ivoqu e u ne obligation d’agir au  m ieu x des 
intérêts des c lients. Par ailleu rs, les tribu nau x qu ébéc ois ont, à m aintes reprises, rec onnu  
c ette obligation. 
 
Il nou s sem ble donc  qu ’au  Qu ébec , le devoir d’agir au  m ieu x des intérêts du  c lient est 
c lairem ent c irc onsc rit et rec onnu  par la législation ac tu ellem ent en vigu eu r ainsi qu e par 
les tribu nau x. Les dispositions du  c ode c ivil du  Qu ébec  nou s paraissent non équ ivoqu es 
qu ant à l’obligation d’agir au  m ieu x des intérêts des c lients. 
 
Nou s ne voyons donc  pas en qu oi il serait pertinent, à tou t le m oins pou r le Q u ébec , qu e 
les A CVM  introdu isent u n tel «nou veau » c onc ept de «devoir fidu c iaire im pliqu ant d’agir 
au  m ieu x des intérêts du  c lient» alors qu e notre législation est c om plète et qu ’elle sem ble 
atteindre, de tou te évidenc e, les bu ts rec h erc h és. 
 
 
vii. Fin de la pratiqu e des soc iétés d’OPC d’établir la rém u nération du  c onseiller. 
 
Nou s ne c royons pas qu e le fait de m ettre fin à la pratiqu e des soc iétés d’OPC d’établir la 
rém u nération du  c onseiller serait la bonne solu tion. 
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La pratiqu e ac tu elle est sim ple pou r tou s, tant pou r le c lient qu e pou r le c onseiller. 
 
Nou s n’y voyons pas non plu s de c onflit d’intérêts. Plu sieu rs au tres sec teu rs d’ac tivités 
fonc tionnent de la m êm e façon d’ailleu rs.  
 
Par exem ple : u n m anu fac tu rier d’u n produ it X dem ande à u n représentant à 
c om m issions de vendre c e produ it X. Le prix de vente est alors fixé en fonc tion du  c oût 
de produ c tion du  produ it +  la c om m ission à être versée au  représentant. S i tou s les 
produ its de différents m anu fac tu riers se vendent avec  sensiblem ent le m êm e tau x de 
c om m ission, qu el intérêt a le représentant de vendre tel ou  tel produ it? 
 
S ’il était m is fin à c ette pratiqu e des soc iétés d’OPC d’établir la rém u nération du  
c onseiller, il fau drait inévitablem ent, et de tou te évidenc e, m ettre en plac e u n systèm e de 
rém u nération. Cec i am ènerait des tâc h es adm inistratives su pplém entaires à assu m er par 
le c ou rtier. D es fac tu rations devraient être préparées et transm ises, la gestion des taxes 
et la perc eption des som m es effec tu ées, au tant de nou velles responsabilités pou r 
lesqu elles les c ou rtiers ne sont pas préparés. On leu r ferait ainsi su pporter u n lou rd 
fardeau  additionnel qu i ne nou s sem ble pas bénéfiqu e pou r qu i qu e c e soit et risqu erait 
de m ettre en péril la pérennité de c ertains de c es c ou rtiers. 
 
Par ailleu rs, le fait de proposer c ette solu tion de m ettre fin à c ette pratiqu e vient d’où ? 
Nou s ne c royons pas qu ’il y ait eu  de nom breu ses plaintes de la part d’investisseu r 
reproc h ant c e m ode de fixation de rém u nération au  Canada. Est-c e véritablem ent u n 
besoin c onc ret de s’attaqu er à c ette pratiqu e ou  est-c e sim plem ent parc e qu e les A CVM  
ont l’im pression qu e c e m odèle est problém atiqu e ou  parc e qu e l’on a abolit c ette façon 
de faire dans d’au tres pays tels l’A u stralie et le Royau m e-U ni? 
 
Parfois, il est h asardeu x de proc éder à des refontes m ajeu res et de tou t c h am bou ler sans 
c onnaître tou s les im pac ts potentiels et réels de telles refontes.  
 
Pou r le m om ent, personnes ne sem blent c onnaître les véritables im pac ts, positifs ou  
négatifs, de c es réform es dans d’au tres pays. Ces im pac ts seront m ieu x c onnu s dans 
plu sieu rs années. Et u ne fois qu e tou s les im pac ts seront c onnu s dans c es pays, il sera 
très im portant de c om prendre les im pac ts qu ’u ne réform e sem blable pou rrait avoir su r 
l’indu strie des fonds d’investissem ent du  Canada. Nou s c royons qu ’au c u ne déc ision ne 
devrait être prise à la h âte à c e c h apitre. Il en va, nou s c royons, de la su rvie de notre 
indu strie. 
 
D ’ailleu rs, nou s avons de nom breu ses c raintes et réserves à l’égard d’u n m odèle sim ilaire 
c anadien de bannissem ent de c om m issions. En effet, nou s c raignons qu ’u ne éventu elle 
réform e au  Canada ne désavantage les plu s petits investisseu rs en rendant plu s restreinte 
l’offre de servic e. Le m odèle de rém u nération à h onoraires c onvient rarem ent au x plu s 
petits investisseu rs pu isqu e les c onseillers préféreront développer u ne c lientèle m ieu x 
nantie. D ans u n c ontexte où  les fonds de pension à prestations déterm inées sont 
défic itaires et où  les prestations de la séc u rité de vieillesse et de régie des rentes 
dem eu rent à des niveau x m odestes et qu ’elles risqu ent de dim inu er avec  le tem ps, il est 
im portant qu e tou t investisseu r (petit, m oyen ou  grand) pu isse ac c éder à des servic es lu i 
perm ettant d’ac c u m u ler de l’épargne en prévision de sa retraite. 
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La valeu r des c onseils des représentants 
 
En rem ettant la légitim ité des c om m issions de su ivi en qu estion, le doc u m ent de 
c onsu ltation sem ble faire abstrac tion d’u n princ ipe fondam ental dans tou tes les 
éc onom ies développées dans le m onde : Tou t travail m érite rém u nération! 
 
Et c e travail, pou r le c onseiller, c ’est plu s qu e de «vendre» des fonds d’investissem ents à 
son c lient. C’est au ssi de le c onseiller su r divers aspec ts de sa vie, de faire de la 
rec h erc h e pou r lu i, de l’édu qu er, de le sensibiliser à l’im portanc e d’épargner, bref de 
l’ac c om pagner! 
 
Tou s les c onseils qu e prodigu e le c onseiller ont u ne valeu r et il ne fau drait pas l’ou blier! 
 
Nou s référons ic i le lec teu r à u n doc u m ent préparé par l’IFIC en novem bre 2011 intitu lé 
La valeu r des c onseils : Rapport. 
 
Nou s dégageons différents c onstats de c e rapport : 
 

• Les c onseillers donnent des c onseils qu i profiteront à leu rs c lients tou t au  long de 
leu r vie d’investisseu r, c om m e l’adoption préc oc e d’u ne c u ltu re d’épargne et de 
plac em ent, l’évitem ent d’erreu rs typiqu es du  c om portem ent d’investissem ent, et 
la valeu r du  développem ent et du  su ivi d’u n plan financ ier.  

 

• Les c onseillers orientent les partic u liers dans leu r déc ou verte de larges gam m es 
de produ its, de véh ic u les et de régim es financ iers afin de leu r donner les 
m eilleu res c h anc es d’atteindre leu rs objec tifs personnels.  

 

• Les c onseillers aident leu rs c lients à c onstitu er u n patrim oine par le biais de 
plans avantageu x su r le plan fisc al et déterm inent la répartition d’ac tifs qu i 
c onvient à leu r situ ation financ ière et à leu r seu il de toléranc e au  risqu e.  

 

• Les c onseillers c ontribu ent à la littératie financ ière des Canadiens et ont très 
largem ent gagné la c onfianc e de leu rs c lients c om m e sou rc es d’inform ations 
financ ières pou r eu x-m êm es et pou r leu rs enfants.  

 

• Les c onseillers travaillent au  sein de sph ères stric tem ent réglem entées dont la 
séc u rité et la solidité pou r le petit investisseu r c anadien ont été dém ontrées. 

 

• Les c onseillers établissent des relations à long term e avec  leu rs c lients; 
 

• Les investisseu rs qu i ont u n plan épargnent plu s régu lièrem ent et évitent en 
général les influ enc es et les erreu rs d’investissem ent c ou rantes dont ils seraient la 
proie s’ils investissaient seu ls. 

 

• L’exam en et la m ise à jou r régu lière d’u n plan financ ier par u n professionnel de 
plac em ents sont u ne inc itation perm anente à l’épargne. 

 

• La m ajorité des investisseu rs avec  c onseiller pensent qu e leu r c onseiller a eu  u n 
im pac t positif su r la valeu r de leu rs investissem ents 

 

• U n plan financ ier proc u re u ne approc h e plu s rigou reu se de l’épargne, et u ne fois 
qu ’il est adopté, il au gm ente la c onfianc e des investisseu rs dans leu rs opérations 
financ ières. 
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• Il est généralem ent adm is qu ’il est pru dent pou r les investisseu rs individu els de 
m aintenir des stratégies d’investissem ent à long term e basées su r les rendem ents 
relatifs prévu s à long term e des princ ipales c lasses d’ac tifs, plu tôt qu e d’essayer 
de faire c onc order les c h angem ents de pondérations d’ac tifs avec  les m ou vem ents 
du  m arc h é. 

 

• Les c onseillers apportent u ne valeu r ajou tée en rec om m andant u ne diversific ation 
des ac tifs u tile pou r les besoins de leu rs c lients. 

 

• Les m énages c onseillés ont u ne plu s grande partic ipation à des régim es 
enregistrés. 

 

• Les investisseu rs avec  c onseiller u tiliseront probablem ent plu s les véh ic u les 
perm ettant des éc onom ies d’im pôts qu e les investisseu rs sans c onseiller. 

 

• En fixant des objec tifs de planific ation, les c onseillers pou ssent à u ne épargne 
plu s rigou reu se au  fil du  tem ps et aident leu rs c lients à éviter les influ enc es et les 
erreu rs d’investissem ent c ou rantes c h ez les investisseu rs non c onseillés. 

 

• Investir avec  u n c onseiller proc u re des rendem ents plu s im portants qu ’en 
investissant sans c onseiller c ar c es derniers proposent des c om positions d’ac tifs 
adaptées au x besoins à long term e de leu rs c lients et enc ou ragent leu r 
partic ipation à des régim es enregistrés. Lorsqu ’ils sont c om binés, c es fac teu rs 
apportent des avantages de rendem ent qu i dépassent le c oût additionnel du  
c onseil inc lu s dans les fonds c om m u ns de plac em ent ou  tou t au tre produ it 
financ ier u tilisé par l’investisseu r. 

 
Nou s som m es donc  d’avis qu e le travail du  c onseiller m érite u ne rém u nération à la 
h au teu r de ses responsabilités et des servic es qu ’il offre à ses c lients. Le m ode de 
rém u nération ac tu el, inc lu ant les c om m issions de su ivi, est sim ple pou r tou s, et ne 
sem ble pas, selon nou s, c onc rètem ent problém atiqu e à c e m om ent-c i. 
 
 

Im pac ts c ollatérau x 
 
Nou s som m es d’opinion qu ’u ne réform e des m odes de rém u nération ac tu els pou r le faire 
m igrer vers u n m odèle à h onoraires, par exem ple, ou  pou r faire disparaître les 
c om m issions de su ivi, pou rrait avoir des im pac ts c ollatérau x im portants et néfastes pou r 
plu sieu rs, rendant préc aire le m aintien d’u ne offre de servic e ac c essible et c om plète et 
qu i réponds au x besoins de plu sieu rs. 
 
 
Les c onsom m ateu rs : 
 
Tel qu e nou s le m entionnions plu s tôt, l’adoption d’u n m odèle de rém u nération à 
h onoraires c réera des iniqu ités flagrantes. 
 
Nou s c raignons qu e les petits investisseu rs soient les plu s pénalisés dans u ne telle 
éventu alité. Le m odèle de rém u nération à h onoraires c onvient rarem ent au x plu s petits 
investisseu rs pu isqu e les c onseillers préféreront développer u ne c lientèle m ieu x nantie, 
au  détrim ent des au tres. 
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Cec i au ra donc  c om m e effet de restreindre l’offre de servic e disponible pou r c es plu s 
petits investisseu rs et ils verront dim inu er leu rs possibilités d’obtenir des servic es. Leu rs 
c h oix deviendront ainsi plu s restreints. 
 
À qu oi bon envisager u ne réform e en profondeu r des m odes de rém u nération si c ette 
réform e am ène u ne offre de servic es plu s restreinte pou r le c onsom m ateu r? Qu ’en est-il 
de l’intérêt de c e type d’investisseu r? Com m e soc iété, qu ’avons-nou s à y gagner? 
 
 
La levée de c apitau x : 
 
Voyant ses possibilités plu s restreintes, le c onsom m ateu r déc idera-t-il d’opter pou r la 
solu tion fac ile, c ’est à dire de ne pas épargner? A insi, m oins d’argent sera m is à la 
disposition des m arc h és! La levée de c apitau x est néc essaire pou r m aintenir u ne 
éc onom ie dynam iqu e et saine. Cette éc onom ie est la base de la vitalité d’u n pays. 
 
 
Les représentants : 
 
La disparition des c om m issions de su ivi pou rraient am ener plu sieu rs représentants à 
déc ider de qu itter l’indu strie. D onc , s’il y a m oins de représentants su r le m arc h é, c ec i 
viendra restreindre l’offre de servic es pou r le c onsom m ateu r. 
 
 
Les c ou rtiers : 
 
Com m e l’indiqu e le doc u m ent de c onsu ltation, selon les données rec u eillies en 2011, 
64%  de la rém u nération des c onseillers viendrait des c om m issions de su ivi. 
 
Les m odèles d’affaires se sont donc  c onstru its tenant c om pte de c ette réalité. 
 
Les c ou rtiers, en éc h ange de leu rs servic es, enc aissent u ne partie de c ette rém u nération. 
D e plu s, ils tou c h ent u ne partie de la rém u nération générée par les frais de vente (su r 
u ne base de transac tions). 
 
Les m arges bénéfic iaires des c ou rtiers dem eu rent m inc es. Les m arges de m anœ u vre sont 
très restreintes. 
 
D epu is c es dernières années, les c ou rtiers ont dû attribu er u ne plu s grande partie de leu r 
bu dget au x c oûts de c onform ité sans c esse c roissants vu  l’au gm entation de la 
réglem entation à c et égard. 
 
Tou te dim inu tion de rém u nération au ra des im pac ts néfastes su r la pou rsu ite des 
ac tivités de c es c ou rtiers. 
 
Cec i sera enc ore plu s m arqu é pou r les c ou rtiers indépendants (non liés à u ne institu tion 
financ ière). Il est à prévoir des m ou vem ents de c onsolidation, restreignant ainsi, par effet 
direc t, l’offre de servic es de qu alité pou r les c onsom m ateu rs. 
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La relève des représentants : 
 
Il est déjà fort diffic ile de trou ver de la relève pou r les représentants. Il est pou r le m oins 
diffic ile de les intéresser au  dom aine. Nou s ne c royons pas qu e les m oyens proposés par 
c ette c onsu ltation soient de natu re à enc ou rager c ette relève, bien au  c ontraire. 
 
 
S u r l’indu strie en général : 
 
La c om binaison des effets envisageables c i-avant m entionnés au ra inévitablem ent des 
c onséqu enc es graves su r la pérennité de l’indu strie. 
 
 

Conc lu sion 
 
Nou s nou s qu estionnons qu ant à la néc essité de distingu er les c om m issions de su ivi des 
frais générau x de gestion lesqu els sont indiqu és dans les doc u m ents réglem entaires. 
(Prospec tu s, aperçu  du  fonds) 
 
Est-c e vraim ent pertinent et u tile pou r le c lient? Le fait qu e c es frais ne soient pas 
distingu és c rée-t-il véritablem ent u n préju dic e au  c lient? En qu oi le fait de distingu er les 
frais protégerait m ieu x le c lient? Cec i c réerait-il plu tôt d’avantage de c onfu sion dans 
l’esprit du  c lient? 
 
Nou s posons c es qu estions c ar nou s ne som m es pas c onvainc u s qu e de revoir en 
profondeu r le m ode ac tu el de rém u nération qu ant au x c om m issions de su ivi soit 
véritablem ent bénéfiqu e pou r le c onsom m ateu r. Conc rètem ent, nou s ne voyons pas en 
qu oi le c lient serait m ieu x servi ou  m ieu x protégé. 
 
Ch ose c ertaine, avant qu ’u ne réform e m ajeu re soit envisagée c onc ernant le m ode de 
rém u nération ac tu el, nou s exh ortons les A CVM  de veiller à sérieu sem ent évalu er au  
préalable tou s les im pac ts négatifs qu ’u ne telle réform e pou rrait avoir su r : 
 

• Les c lients; 
• Les représentants; 
• Les c ou rtiers; 
• L’indu strie des fonds d’investissem ent et ses intervenants tels les gestionnaires et 

m anu fac tu riers; 
• La c apac ité de lever des c apitau x; 
• Le m aintien d’em plois de qu alité; 
• Et au  sens large, la su rvie de notre indu strie. 

 
Il fau dra à tou t prix éviter d’essayer d’adopter des m odèles qu i existent ailleu rs m ais qu i 
n’ont au c u nem ent dém ontré u n bénéfic e qu elc onqu e tant pou r les c onsom m ateu rs qu e 
pou r l’indu strie des fonds d’investissem ent en général m ais qu i, au  c ontraire, pou rrait 
avoir des c onséqu enc es irrém édiables et fatales. 
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Par ailleu rs, avec  les divu lgations faites par l’entrem ise de «l’aperçu  du  fonds» et du  
«m odèle de relation c lient» à être im planté, laissons-nou s la c h anc e de voir c e qu e c ec i 
au ra c om m e effets positifs pou r l’investisseu r et c e, avant de repenser tou t le m odèle de 
rém u nération ac tu el de fond en c om ble.  En effet, les m odific ations proposées au  
règlem ent 31-103 qu ant à la rém u nération versée annu ellem ent qu i devra être divu lgu ée 
au x c lients perm ettra à c eu x-c i de c onnaître la rém u nération versée. Nou s c royons qu e 
c ec i perm ettra d’atteindre l’objec tif sou h aité qu e les c lients soient adéqu atem ent 
inform és et qu e d’envisager, à c e m om ent-c i, u ne réform e globale du  m ode de 
rém u nération et de rem ettre en qu estion c e dernier serait prém atu ré. 
 
En term inant, nou s vou s rem erc ions de c ette opportu nité de vou s sou m ettre notre point 
de vu e. 
 
A u  besoin, nou s dem eu rerons disponibles pou r tou te dem ande de c om plém ent 
d’inform ations. 
 
M ICA  Capital inc . 
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M onsieu r G ino S avard     M onsieu r M artin S avard 
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       tec h niqu e 
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Pou r tou te qu estion qu ant au  présent doc u m ent, vou s pou vez transm ettre u n m essage à Yvan 
M orin, LL.B., avoc at, Vic e-président affaires ju ridiqu es, Ch ef de c onform ité à l’adresse c ou rriel 
su ivante : yvanm orin@ m ic asf.c om  

 

 


