Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

MODIFICATION DE L’INSTRUCTION GENERALE RELATIVE AU REGLEMENT
21-101 SUR LE FONCTIONNEMENT DU MARCHE

1. L’Instruction générale relative au Réglement 21-101 sur le fonctionnement du marché
est modifiée par I’insertion, aprés I’article 1.3, du suivant :

« 1.4. La définition de « fournisseur de services de réglementation »

La définition de « fournisseur de services de réglementation » s’applique aux
tiers qui fournissent des services de réglementation aux marchés. Les bourses reconnues et les
systemes reconnus de cotation et de déclaration d’opérations ne sont pas fournisseurs de

services de réglementation s’ils n’offrent ces services qu’a leur marché ou a un marché du
méme groupe qu’eux. ».

2. L’article 2.1 de cette instruction générale est modifié :

1° par le remplacement, dans le paragraphe 1 du texte frangais, du mot
«couplent» par le mot «apparient» et des mots «alinéas» et «I’alinéa» par,
respectivement, les mots « paragraphes » et « le paragraphe »;

2° par le remplacement, partout ou ils se trouvent dans le paragraphe 7, de
« ACCOVAM » par « OCRCVM », de «au Statut 36 » par «a la Regle 36 » et de «au
Reéglement 2100 » par « a la Régle 2100 ».

3. L’article 3.4 de cette instruction générale est modifié :

1° par le remplacement, dans le paragraphe 3 du texte francais, des mots
« I’alinéa » par les mots « le paragraphe »;

2° par le remplacement, dans le paragraphe 4 du texte francais, des mots
« I’alinéa » par les mots « le paragraphe »;

3° par le remplacement, dans le paragraphe 5, de « ACCOVAM » par
« OCRCVM » et, dans le texte francais, des mots « L’alinéa » par les mots « Le paragraphe ».

4. Le paragraphe 6 de I’article 6.1 de cette instruction générale est modifié par le
remplacement des mots « la modification de la plate-forme d’exploitation du SNP, des types
de titres négociés ou des types d’adhérents » par les mots « toute modification des
renseignements fournis aux Annexes A, B, C, F, G, | et J de I’Annexe 21-101A2. ».

5. L’article 7.1 de cette instruction générale est remplacé par le suivant :
«7.1. Les réegles d’acces

1) L’article 5.1 du reglement établit les régles d’accés qui s’appliquent aux
bourses reconnues et aux systemes reconnus de cotation et de déclaration d’opérations. Les
autorités en valeurs mobilieres du Canada signalent que les regles d’accés ne limitent pas le
pouvoir d’une bourse reconnue ou d’un systéme reconnu de cotation et de déclaration
d’opérations de fixer des normes d’acces raisonnables. Les régles d’acces visent a ce que les
regles, les politiques, les procédures, les baremes de droits et les pratiques de la bourse ou du
systéeme de cotation et de déclaration d’opérations ne restreignent pas indidment I’accés aux
services qu’il ou elle offre.

2) Afin de respecter les obligations de protection des ordres prévues a la partie 6
du reglement 23-101, la bourse reconnue ou le systeme reconnu de cotation et de déclaration
d’opérations devrait fournir aux personnes suivantes un acces équitable et efficient :

a) les membres ou les utilisateurs qui accedent directement a la bourse ou
au systeme de cotation et de déclaration d’opérations;
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b) les personnes qui y accedent indirectement par I’entremise d’un
membre ou d’un utilisateur;

c) les marchés qui lui acheminent des ordres.

Au paragraphe b, sont assimilées aux « personnes » les systémes et les
mécanismes que les personnes exploitent et les personnes qui ont un acces par I’entremise
d’un membre ou d’un utilisateur.

3) Au paragraphe b de I’article 5.1 du reglement, I’expression « services »
s’entend de tous les services offerts a une personne, y compris les services relatifs a la saisie
des ordres, a leur exécution, a leur acheminement et aux données s’y rapportant, de méme
qu’a la négociation des titres.

4) Il incombe aux bourses reconnues et aux systemes reconnus de cotation
et de déclaration d’opérations de fixer des droits qui sont conformes a I’article 5.1 du
reglement. La bourse reconnue ou le systeme reconnu de cotation et de déclaration
d’opérations devrait évaluer si les droits exigés imposent indidment des conditions ou des

limites a I’acces a ses services selon divers facteurs, notamment les suivants :

a) la valeur du titre négocié;

b) le rapport entre le montant des droits et la valeur du titre;

C) les droits exigés par les autres marchés pour I’exécution des
opérations;

d) dans le cas des droits relatifs aux données de marché, le rapport

entre le montant des droits exigés et la part de marché de la bourse ou du systéme de cotation
et de déclaration d’opérations;

e) s’agissant des modalités d’exécution des ordres, notamment des
droits y afférents, le fait que le résultat de leur application est conforme aux objectifs
réglementaires de la protection des ordres.

Les autorités en valeurs mobiliéres du Canada jugeront selon ces
facteurs, entre autres, si les droits exigés par les bourses reconnues et les systemes reconnus de
cotation et de déclaration d’opérations imposent indiment des conditions ou des limites a
I’acces a leurs services. Dans le cas des frais de négociation, nous sommes d’avis que des frais
égaux ou supérieurs a I’échelon de cotation minimal, au sens des Regles universelles
d’intégrité du marché de I"TOCRCVM, et leurs modifications, imposeraient indidment des
conditions ou des limites a I’accés aux services de la bourse reconnue ou du systeme reconnu
de cotation et de déclaration d’opérations, car ils seraient incompatibles avec les objectifs
réglementaires de la protection des ordres. Des frais de négociation inférieurs a I’échelon de
cotation minimal pourraient avoir le méme effet restrictif selon certains facteurs, dont ceux
indiqués ci-dessus. ».

6. L’article 8.2 de cette instruction générale est remplacée par le suivant :

« 8.2. Les régles d’acces

1) L’article 6.13 du reglement prévoit les regles d’acces qui s’appliquent aux
SNP. Les autorités en valeurs mobilieres du Canada signalent que les regles d’acces ne
limitent pas le pouvoir d’un SNP de fixer des normes d’acces raisonnables. Les régles d’acces
visent a ce que les politiques, les procédures, les baremes de droits et les pratiques du SNP ne
restreignent pas indiment I’acces aux services qu’il offre.

2) Afin de respecter les obligations de protection des ordres prévues a la partie 6
du reglement 23-101, le SNP devrait fournir aux personnes suivantes un acces équitable et
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efficient :

a) les adhérents qui accedent directement au SNP;

b) les personnes qui y accedent indirectement par I’entremise d’un
adhérent;

c) les marchés qui lui acheminent des ordres.

En outre, au paragraphe b, sont assimilées aux « personnes » les systemes ou
les mécanismes que les personnes exploitent et les personnes qui ont un acces par I’entremise
d’un adhérent qui est courtier.

3) Au paragraphe b de I’article 6.13 du reglement, I’expression
« services » s’entend de tous les services offerts & une personne, y compris les services relatifs
a la saisie des ordres, a leur exécution, a leur acheminement et aux données s’y rapportant, de
méme qu’a la négociation des titres.

4) Il incombe aux SNP de fixer des droits qui sont conformes a I’article
6.13 du réglement. Le SNP devrait évaluer si les droits exigés imposent indiment des
conditions ou des limites a I’acces a ses services selon divers facteurs, notamment les
suivants :

a) la valeur du titre négocié;

b) le rapport entre le montant des droits et la valeur du titre
négocié;

C) les droits exigés par les autres marchés pour I’exécution des
opérations;

d) dans le cas des droits relatifs aux données de marché, le rapport

entre le montant des droits exigés et la part de marché du SNP;

e) s’agissant des modalités d’exécution des ordres, notamment des
droits y afférents, le fait que le résultat de leur application est conforme aux objectifs
réglementaires de la protection des ordres.

Les autorités en valeurs mobilieres du Canada jugeront selon ces
facteurs, entre autres, si les droits exigés par les SNP imposent indiment des conditions ou des
limites a I’acces a leurs services. Dans le cas des frais de négociation, nous sommes d’avis que
des frais égaux ou supérieurs a I’échelon de cotation minimal, au sens des Régles universelles
d’intégrité du marché de I"OCRCVM, et leurs modifications, imposeraient indidment des
conditions ou des limites a I’accés aux services du SNP, car ils seraient incompatibles avec les
objectifs réglementaires de la protection des ordres. Des frais de négociation inférieurs a
I’échelon de cotation minimal pourraient avoir le méme effet restrictif selon certains facteurs,
dont ceux indiquées ci-dessus. ».

7. L’article 9.1 de cette instruction générale est modifié :
1° par le remplacement des deux premieres phrases du paragraphe 1 par les
suivantes :

« Conformément au paragraphe 1 de I’article 7.1 du reglement, le marché qui
affiche a I’intention d’une personne des ordres portant sur des titres cotés doit fournir des
informations exactes et a jour sur ces ordres a une agence de traitement de I’information ou,
en I’absence d’agence de traitement de I’information, a un fournisseur d’information qui
respecte les normes établies par un fournisseur de services de réglementation. L’article 7.2
exige que le marché fournisse des informations exactes et a jour sur les opérations effectuées
sur des titres cotés a une agence de traitement de I’information ou, en I’absence d’agence de
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traitement de I’information, & un fournisseur d’information qui respecte les normes établies
par un fournisseur de services de réglementation. »;

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

«2) Dans I’application des articles 7.1 et 7.2 du réglement, le marché ne
devrait pas mettre les informations requises sur les ordres et les opérations a la disposition
d’autres personnes plus rapidement qu’il ne les fournit & I’agence de traitement de
I’information ou au fournisseur d’information. En outre, toute information que le marché
fournit a une agence de traitement de I’information ou a un fournisseur d’information doit
préciser I’identité du marché et contenir tout autre renseignement utile, notamment le volume,
le symbole, le cours et I’heure de I’ordre ou de I’opération. ».

8. Cette instruction générale est modifiée par I’insertion, apres I’article 10.1, du suivant,
et par la renumérotation de I’article 10.2, qui devient I’article 10.3 :

« 10.2. Disponibilité de I’information

Dans I’application des articles 8.1 et 8.2 du reglement, qui prévoient la
fourniture d’informations exactes et a jour sur les ordres et les opérations a une agence de
traitement de I’information ou, en I’absence d’agence de traitement de I’information, a un
fournisseur d’information qui respecte les normes établies par un fournisseur de services de
réglementation, le marché, I’intermédiaire entre courtiers sur obligations ou le courtier ne
devrait pas mettre les informations requises a la disposition d’autres personnes plus
rapidement qu’il ne les fournit a I’agence de traitement de I’information ou au fournisseur
d’information. ».

9. Cette instruction générale est modifiée par I’insertion, aprés I’article 12.1, du suivant :
« 12.2. Conditions discriminatoires

L’article 10.2 du reglement interdit au marché d’imposer des conditions
entrainant une discrimination entre les ordres qui lui sont acheminés et ceux qui sont saisis sur
celui-ci. ».

10. Cette instruction générale est modifiée par le remplacement de I’article 13.2 par le
suivant :

« 13.2. La synchronisation des horloges

Les paragraphes 1 et 2 de I’article 11.5 du réglement exigent la synchronisation
des horloges des intermédiaires entre courtiers sur obligations ou des courtiers, selon le cas,
avec celle d’un fournisseur de services de réglementation surveillant la négociation des titres
pertinents sur les marchés. Les autorités en valeurs mobiliéres du Canada estiment que la
synchronisation doit se faire en continu sur I’étalon national de temps choisi par le fournisseur
de services de réglementation. Méme le marché qui n’a pas engagé de fournisseur de services
de réglementation devrait synchroniser ses horloges avec celle de tout fournisseur de services
de réglementation surveillant les opérations sur les titres négociés sur ce marché. Chaque
fournisseur de services de réglementation surveille I’information qu’il recoit des marchés,
courtiers et, le cas échéant, intermédiaires entre courtiers sur obligations pour vérifier que les
horloges sont correctement synchronisées. Lorsqu’il existe plusieurs fournisseurs de services
de réglementation, ceux-ci doivent, pour s’acquitter de leur obligation de coordonner la
surveillance et les mesures d’application en vertu de I’article 7.5 du Reglement 23-101,
s’entendre sur un étalon commun aux fins de synchronisation. En I’absence de fournisseur de
services de réglementation, les bourses reconnues et les systemes reconnus de cotation et de
déclaration d’opérations sont également tenus de coordonner entre eux la synchronisation des
horloges. ».
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11. L’article 14.1 de cette instruction générale est remplacé par les suivants :
« 14.1. Les obligations relatives aux systemes

Le présent article s’applique a tous les systemes du marché qui sont visés dans
I’énoncé introductif de I’article 12.1 du réglement.

1) En vertu du paragraphe a de I’article 12.1 du reglement, le marché est tenu
d’élaborer et de maintenir un systeme adéquat de contrble interne des systéemes visés. Il est
également dans I’obligation d’élaborer et de maintenir des contréles généraux adéquats en
matieére d’informatique. Il s’agit des contréles mis en ceuvre en appui de la planification, de
I’acquisition, du développement et de I’entretien des technologies de I’information, de
I’exploitation informatique, du soutien des systemes d’information et de la sécurité. Des
ouvrages reconnus indiquent ce en quoi consistent des contrbles adéquats en matiere
d’informatique, notamment La gestion du contréle de I’informatique, de I’Institut canadien
des comptables agréés (ICCA), et COBIT, du IT Governance Institute.

2) En vertu du paragraphe b de I’article 12.1 du réglement, le marché est tenu de
respecter certaines normes en matiere de capacité des systemes, de performance, de continuité
des activités et de reprise apres sinistre. Ces normes sont conformes aux pratiques
commerciales prudentes. Les activités et les tests visés a ce paragraphe doivent étre effectués
au moins une fois par année. Dans la pratique cependant, en raison de I’évolution constante de
la technologie, des exigences en matiére de gestion des risques et de la pression de la
concurrence, ils sont souvent effectués plus fréquemment.

3) En vertu du paragraphe 1 de I’article 12.2 du reglement, le marché est tenu
d’engager une partie compétente pour effectuer une évaluation annuelle indépendante des
contrbles internes visés au paragraphe a de I’article 12.1 du reglement. Une partie compétente
est une personne ou un groupe de personnes expérimentées en matiere de technologies de
I’information et d’évaluation des contrbles internes connexes dans un environnement
informatique complexe. Avant d’engager une partie compétente, le marché devrait discuter de
son choix avec I’agent responsable ou, au Québec, I’autorité en valeurs mobiliéres.

4) En vertu de I’article 15.1 du réglement, I’agent responsable ou I’autorité en
valeurs mobilieres peut envisager de dispenser un marché de I’obligation d’engager chaque
année une partie compétente pour effectuer un examen indépendant de ses systémes et pour
établir un rapport conformément au paragraphe 1 de I’article 12.2 du réglement, a condition
que le marché effectue une autoévaluation de contréle et la dépose auprés de I’agent
responsable ou, au Québec, de I’autorité en valeurs mobiliéres. L’autoévaluation aurait
sensiblement la méme étendue que celle d’un examen indépendant des systemes. Les
modalités et les délais de présentation du rapport d’autoévaluation seraient conformes a ceux
qui s’appliquent au rapport d’examen indépendant.

L’agent responsable ou I’autorité en valeurs mobiliéres peut juger si I’intérét
public justifie la dispense sur divers facteurs, notamment la part de marché du marché
concerné, la date du dernier examen indépendant de ses systemes et les modifications
apportées a ses systémes ou a son personnel.

14.2. Publication des spécifications techniques et accés aux installations d’essais

1) En vertu du paragraphe 1 de I’article 12.3 du réglement, le marché est tenu de
rendre publique pendant au moins trois mois la version finale des prescriptions techniques
relatives a I’interfacage avec ses systémes ou a I’accés a ceux-ci. En cas de modification
importante de ces prescriptions techniques entre leur mise a la disposition du public et la mise
en activité, le marché devrait rendre publiques les prescriptions techniques révisées pendant
trois mois avant d’entrer en activité. Ce paragraphe oblige également le marché en activité a
rendre publiques ses prescriptions techniques pendant au moins trois mois avant d’y apporter
une modification importante.
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2) En vertu du paragraphe 2 de I’article 12.3 du réglement, le marché est tenu de
permettre I’accés a des installations d’essais concernant I’interfagage avec ses systemes et
I’acceés a ceux-ci pendant au moins deux mois aprés la mise a la disposition du public des
prescriptions techniques. S’il rend publiques ses prescriptions techniques pendant plus de trois
mois, il peut permettre I’accés aux installations pendant ou apres cette période a condition de
le faire pendant au moins deux mois avant la mise en activité. S’il entend apporter des
modifications importantes a ses systemes aprés sa mise en activité, il est tenu de mettre des
installations d’essais a la disposition du public pendant au moins deux mois avant de mettre en
ceuvre les modifications.

3) En vertu du paragraphe 4 de I’article 12.3 du reglement, le marché qui, afin de
remédier a une panne, a un défaut de fonctionnement ou a un retard important de ses systemes
ou de son matériel, doit apporter immédiatement une modification a ses prescriptions
techniques relatives a I’interfagage avec ses systéemes ou a l’acces a ceux-ci est tenu d’en
aviser immédiatement I’agent responsable ou, au Québec, I’autorité en valeurs mobiliéres et,
le cas échéant, son fournisseur de services de réglementation. Nous nous attendons a ce que
les prescriptions techniques modifiées soient rendues publiques dans les meilleurs délais,
pendant que les modifications sont apportées ou tout de suite aprées. ».

12. L’article 16.1 de cette instruction générale est modifié par le remplacement du
paragraphe 2 par les suivants :

«2) En vertu du paragraphe 2 de I’article 14.4 du réglement, I’agence de traitement
de I’information assure la collecte, le traitement, la diffusion et la publication des informations
sur les ordres et sur les opérations sur titres d’une maniére rapide, exacte, fiable et équitable.
Les Autorités canadiennes en valeurs mobiliéres s’attendent a ce que, lorsqu’elle remplit cette
obligation, elle fasse en sorte que tous les marchés, intermédiaires entre courtiers sur
obligations et courtiers qui sont tenus de fournir des informations aient accés a elle a des
conditions équitables et raisonnables. Elles s’attendent également a ce qu’elle ne donne la
priorité aux informations d’aucun marché, intermédiaire entre courtiers sur obligations ou
courtier lors de la collecte, du traitement, de la diffusion ou de la publication.

3) En vertu du paragraphe 5 de I’article 14.4 du reglement, I’agence de traitement
de I’'information fournit de I’information rapide et exacte sur les ordres et les opérations et ne
doit pas imposer indiment de restrictions a I’accés équitable a cette information. Pour
s’acquitter de I’obligation d’octroyer un « accés équitable », I’agence de traitement de
I’information est censée rendre les informations diffusées et publiées disponibles a des
conditions raisonnables et non discriminatoires. Par exemple, elle ne doit fournir les
informations sur les ordres et les opérations & aucune personne ni a aucun groupe de personnes
plus rapidement qu’a d’autres et n’accorder de traitement de faveur a aucune personne ni a
aucun groupe de personnes en matiere de fixation de prix. ».

13. Le sous-paragraphe b du paragraphe 1 de I’article 16.2 de cette instruction générale est
modifié par la suppression de « , sans discrimination indue ».

14. Cette instruction générale est modifiée par I’insertion, apres I’article 16.3, du suivant :
« 16.4. Les obligations relatives aux systéemes
Les indications données a I’article 14.1 de la présente instruction générale sur

les obligations relatives aux systemes valent pour les agences de traitement de I’information
dans la mesure applicable. ».
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