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Sommaire

L’Organisme canadien de réglementation des investissements (OCRI) publie une note
d’orientation sur la capacité des courtiers en placement membres de I’OCRI qui offrent
des services pour comptes sans conseils (les courtiers offrant des services pour comptes
sans conseils) a offrir des informations fiables, utiles et en temps opportun ainsi que
d’autres ressources d’aide a la décision dans le respect des exigences réglementaires
auxquelles les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils sont assujettis, et
qui permettra aux investisseurs autonomes d’investir avec plus de confiance.

La présente note d’orientation énonce les principales exigences réglementaires
applicables aux courtiers offrant des services pour comptes sans conseils, y compris
I’interdiction de formuler des recommandations, de méme que nos attentes relativement
a leur mise en application dans la pratiquel. Elle présente les principaux éléments &
prendre en compte pour déterminer si les ressources d’aide & la décision (telles que les
ressources éducatives, les notifications, les alertes et les outils d’autoassistance) que les
courtiers offrant des services pour comptes sans conseils peuvent proposer a leurs clients
sont autorisées au motif qu’elles comprennent-des-informationsfactuelles-qui-ne
constituent pas une recommandation vis-a-vis d’une quelconque décision de placement.

1 Dans la présente note d’orientation, tous les renvois a des régles concernent les Régles visant
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Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent évaluer les
ressources d’aide a la décision actuelles et futures a la lumiére de cette note
d’orientation afin de garantir leur cohérence avec le cadre réglementaire auquel ils sont
assujettis. Ce faisant, il convient de prendre en considération les faits et circonstances
propres a chaque cas. Ainsi, la présente note d’orientation n’a pas pour but d’étre
exhaustive. Nous invitons les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils &
nous consulter au sujet des ressources d’aide a la décision qu’ils offrent actuellement ou
qu’ils envisagent d’offrir.

Il convient de noter que la présente note d’orientation ne vise pas un courtier offrant des
services pour comptes sans conseils qui se limitent, en totalité ou en grande partie, & des
produits exclu5|fs ou affiliés*?, ou & une gamme trés limitée de prodmts Lo-facon-dont-un

de-méme-queDans ces cas, la capacité du courtier membre a régler les conflits d’intéréts
qui en découleraient dans I'intérét du client peseraitdépend de sérieusespréocecupations:
l:e&eewttrefsdjiensjggjmgnjguﬂﬂ offrcmt des services pour comptes sans conseils

12 11 est & noter que I'utilisation de I’expression « produits exclusifs ou affiliés » dans le présent
document fait référence aux titres ou aux produits de placement dans lesquels le courtier
offrant des services pour comptes sans conseils a une participation exclusive ou liée & une
société du méme groupe, y compris les titres ou les produits dans lesquels le courtier offrant
des services pour comptes sans conseils ou un membre du méme groupe n’a pas de

participation, mais qu’il a un incitatif & promouvoir.
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1. Introduction

Les comptes sans conseils sont destinés aux investisseurs qui choisissent de prendre leurs
propres décisions de placement, ou les investisseurs autonomes. Les courtiers offrant des
services pour comptes sans conseils fournissent des plateformes ou les investisseurs
peuvent négocier des produits de placement de maniére indépendante et ou ils sont les
seuls responsables de toutes les décisions de placement, sans bénéficier de
recommandations personnalisées ni d’évaluations de convenance de la part des courtiers
offrant des services pour comptes sans conseils.

Bien qu’ils ne soient pas tenus de le faire, les courtiers offrant des services pour comptes
sans conseils peuvent proposer a leurs clients des ressources d’aide & la décision afin de
les aider a prendre eux-mémes des décisions de placement plus éclairées. Cette
approche permetpeut non seulement_permettre d’obtenir de meilleurs résultats financiers,
mais aussi d’accroitre la confiance et I’engagement des investisseurs. Des informations
pertinentes, fiables et ciblées et des outils d’autoassistance qui se fondent sur ces
informations peuvent aider les clients & prendre des décisions de placement plus
éclairées en leur permettant de mieux comprendre les principes de placement, d’évaluer
eux-mémes leur tolérance au risque et d’aligner avec précision leurs propres décisions de
placement sur les objectifs financiers qu’ils ont eux-mémes fixés.

LesPar exemple, les ressources d’aide a la décision que propose un courtier offrant des
services pour comptes sans conseils peuvent prendre la forme_(cette liste ne se veut pas

e d’informations mises a la disposition des clients sur la plateforme du courtier;
e de notifications et d’alertes envoyées aux clients;

e d’outils d’autoassistance congus pour permettre aux clients de mieux comprendre
leurs objectifs de placement, leur disposition ou leur capacité a assumer un risque
de placement, ainsi que d’autres questions connexes telles que la maniére de
constituer leur portefeuille de placement.

Ce type de ressources est particulierement utile pour les clients qui pourraient autrement
avoir accés a des informations et des conseils provenant de sources non réglementées et
potentiellement trompeuses. Nous présentons ci-dessous les moyens par lesquels les
courtiers offrant des services pour comptes sans conseils peuvent proposer ces ressources
d’aide & la décision aux clients tout en restant conformes aux exigences du cadre
réglementaire auquel ils sont assujettis.

N r nnaissons égalemen les in i r nom n ni X
culture financiere différents et que certains ne comprennent peut-étre pas entiérement
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lieu de supposer gu’ils ont tous les mémes connaissances.

2. Cadre réglementaire

Les Régles CPPC établissent le cadre réglementaire pour les comptes sans conseils. Les
courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent satisfaire a toutes les
exigences de I’OCRI?, sauf celles faisant I’objet de dispenses particuliéres®,

La principale disposition qui différencie les courtiers offrant des services pour comptes
sans conseils des autres courtiers membres et qui constitue la base de leur modéle
opérationnel est la définition de la notion de « compte sans conseils »*, qui est définie
comme suit :

Compte auquel ne s’applique aucune obligation liée a I’évaluation de la
convenance (autre que celles prévues aux alinéas 3402(3)(i) et 3403(4)(i)) et qui
réunit les conditions suivantes :

(i) le client est seul responsable de la prise des décisions de placement;

(ii) le courtier membre ne fait aucune recommandation d’achat, de vente,
d’échange ou de détention de titres, peu importe la catégorie de titres ou
d’émetteurs, ni aucune recommandation d’opération sur dérivé. [c’est nous
qui soulignons]

2.1 Interdiction de formuler des recommandations

Au sens courant, une « recommandation » est une déclaration selon laquelle une ligne de
conduite particuliére est recommandée par la partie qui la formule, sans qu’elle soit
nécessairement adressée a une personne en particulier.

\

LinterdictionSelon les Regles CPPC, il est interdit de formuler des recommandations dans

dun—~eomptea
I'intention des titulaires de comptes sans conseils;-et-au-client-auquel-ce-compte
appartient. Une communication est considérée comme une recommandation-est-interdite
si elle soutient une décision de placement précise pour un client précis.

Cette regleinterdiction s’applique méme &-lorsqu’une communication-gui ne visait pas a
transmettre une-intention-claire-de recommandation vis-a-vis d’une quelconque décision
de placement, si un client raisonnable est susceptible de I'interpréter ainsi. Une telle
interprétation peut survenir non seulement lorsqu’une communication est adressée a un
seul client, mais aussi lorsqu’elle est envoyée a des clients de facon générale ou a un

2 Voir le paragraphe 2207(1) des Régles CPPC.

3 par exemple, voir les alinéas 3208(1){i) (Connaissance du client), 3211(2){i) (Pertinence du
compte), 3303(2)(i) (Connaissance du produit) et 3404(1){i) (Convenance) des Régles CPPC.

% Pparagraphe 1201(2) des Régles CPPC.
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certain nombre d’entre eux, ou encore lorsqu’un outil est mis & la disposition de clients
dans un contexte de Iorge accessibilité. Laprésentenote-d’orientation detculle les-types

malentendus-et-permettre-aux-clients-de-prendre-des-décisions-de-placement-de facon

lus, | . e l . i

euvent pas contourner 'interdiction de formuler des recommandations en affirmant

Par exemple, si un courtier offrant des services pour comptes sans conseils fait parvenir a
tous ses clients (ou a un groupe de clients) une communication qui précise que « le
moment est propice pour acheter le titre X », un client raisonnable pourrait en déduire
que le courtier lui recommande précisément une telle décision de placement, sans savoir
si d’autres personnes ont recu la méme communication. Cette pratique se distingue des
ressources d’aide & la décision proposées en bonne et due forme, telles que les
notifications et les alertes informatives, les rapports de recherche ou les outils
d’autoassistance mis a la disposition des clients (voir ci-aprés les détails de ces
éléments).

2.1.1 Ressources d’aide & la décision

L’interdiction de formuler des recommandations ne eouvres’applique pas lesaux
informations factuelles relatives aux placements qui pourraient étre pertinentes
pour le compte d’un client donné ou qui pourraient éventuellement influencer la
prise de décision de celui-ci, pourvu que ces informations ne comportent aucune
mention qu’un client raisonnable pourrait interpréter comme une recommandation
par le courtier offrant des services pour comptes sans conseils d’une décision de
placement précise-pourle—client.

Les outils-dautoassistaneceressources d’aide 4 la décision peuvent s’appuyer en
partie sur des informations fournies par les clients les concernant (p. ex., un
questionnaire d’autoévaluation sur le risque). Ces outils ne seront généralement
pas considérés comme des recommandations interdites dans les cas suivants :

e ['outil aide le client a prendre lui-méme une décision, sans pour autant

recommander une décision de placement particuliere-ou-desproduits-de

placement-particuliersprécise;




e les données sont fournies uniquement par le client;

e |e client est clairement informé que les résultats obtenus sont des données
de référence qui s’adressent aux investisseurs ayant saisi des données
similaires, et que les courtiers offrant des services pour comptes sans
conseils ne fournissent aucune indication quant a la pertinence de ces
résultats pour le client (p. ex., une mention telle que « la présente
communication illustre un modéle de répartition des actifs qu’un
investisseur bientot d la retraite pourrait envisager pour son portefeuille
»°8 pourrait étre utilisée).

Pour plus de détails, reportez-vous a la section ci-dessous consacrée aux
ressources d’aide & la décision.

2.2 Pertinence du compte

Avant I’ouverture d’un compte et de facon continue par la suite, un courtier offrant des
services pour comptes sans conseils doit déterminer s’il est approprié qu’un investisseur
devienne ou demeure I’'un de ses clients®.. Les courtiers offrant des services pour comptes
sans conseils doivent préter attention aux « signaux d’alarme » qui indiquent qu’un client
potentiel pourrait ne pas étre un bon candidat pour les placements autonomes,

notamment eceux-quilorsque :

o ¢éprouventle client éprouve des difficultés évidentes et constantes avec les

activités en ligne (p. ex., pour remplir la demande d’ouverture de compte en
ligne du courtier offrant des services pour comptes sans conseils);

compte demandé (p. ex., un client qui demande d’ouvrir un compte sur marge
lor n_expérien if nt insuffisants);

o cherchentle client cherche a obtenir des recommandations de placement
individualisées.
Comme le précisent les Regles CPPC, avant I’ouverture d’un compte, le courtier offrant

des services pour comptes sans conseils doit informer le client par écrit qu’il :

e ne fournira pas de recommandations et que le client sera I’'unique responsable
de toutes les décisions de placement;

e ne sera pas tenu de procéder a des évaluations de la convenance des
placements;

> Alinéas-3211(1)H(i);,-3402(3){i)-et-3403(4)(i® Voir le paragraphe 3110(1) des Régles CPPC.
6 Alinéa-3241(3}{”_Voir les alinéas 3211(1)i), 3402(3)i) et 3403(4)i) des Régles CPPC.




e ne tiendra pas compte de la situation financiére personnelle du client, de ses
besoins, objectifs et connaissances en matiére de placement, de son profil de
risque, de son horizon de placement ni d’autres facteurs similaires;

e ne sera pas tenu d’évaluer si les produits, les services et les relations
associées aux comptes conviennent au client™.

2.3 Conflits d’intéréts

Comme d’autres sociétés membres de I’OCRI, les courtiers offrant des services pour
comptes sans conseils doivent prendre des mesures raisonnables pour détecter les
conflits d’intéréts importants réels ainsi que ceux qui sont raisonnablement prévisibles®.
Les conflits d’intéréts importants doivent étre réglés au mieux des intéréts du client ou
étre évités®*e

La liste suivante,-non-exhaustive;ci-dessous présente des situationsexemples de

circonstances susceptibles de donner lieu & des conflits d’intéréts importants dans le

contexte des comptes sans conseils (4 noter que cette liste ne se veut pas exhaustive) :

e le courtier offrant des services pour comptes sans conseils retire un avantage
financier lorsque des clients ont recours a certaines fonctionnalités ou plateformes

(p. ex., celui-ci pourrait étre tenté de concevoir ou de classer-pear-ordre-de-priorité
des-alertes-ou-desoutils-d’autoassistanceprioriser des ressources d’aide a la
décision de maniére & augmenter ses revenus plutét qu’d optimiser les résultats
pour les clients);

. | . ff . ils inci i R
utiliser des fonctionnalités numériques qui influencent les opérations d’une

roupe Iutot ue pour ceux du client (p. ex., les pratigues de mobilisation

qui encouragent des comportements |ncomgot|bles avec les principes de

placement généraux); les ressources d’aide a la décision mises a la disposition
des clients par le courtier offrant des services pour comptes sans conseils

avantagent certains produits ou services qui sont offerts par le courtier et pour
lesquels celui-ci regoit une rémunération plus élevée (p. ex., des outils de filtrage
qui priorisent certains preeuitstitres ou dérivés sont proposés, ou une série précise

“ Paragraphe-3110{1% Alinéa 3241(3)i) des Régles CPPC.
& paragraphes-3112(1)et-3112(2° Paragraphe 3110(1) des Régles CPPC.

3
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d’un fonds est offerte sur sa plateforme, dans le but d’en tirer un avantage
financier);

e le courtier offrant des services pour comptes sans conseils pourrait étre tenté de
faire la promotion de produits exclusifs ou affiliés auprés des clients, ou d’orienter
ou d’« inciter » ces derniers a privilégier de tels produits plutét-que-d autres-par
I’intermédiaire des ressources d’aide a la décision_plutét que d’autres produits

comparables, dans le but de maximiser ses revenus internes ou ceux de sociétés

de son groupe;,-ce-gui-constitue-presque-toujours-un-—conflit-d'intéréts-important

qui-doit-étre-évité.Notons-également-que-toute-communication-envoyéepar-un

ou-affiliés-estplus susceptible de precomser un-produit-plutét-quun-autre-et,par
ton ite (voir
la-sectionles précisions ci-dessous pourplus-d’informations-suren ce qui concerne
les produits exclusifs ou affiliés);.

e le courtier offrant des services pour comptes sans conseils recoit des primes ou
des honoraires d’indication de clients pour orienter les opérations vers des
fournisseurs de services externes, des gestionnaires de fonds ou des plateformes
de liquidité qui peuvent influencer les services ou les produits mis en valeur,
potentiellement au détriment de I'impartialité quant a I’intérét supérieur des
clients.

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils sont tenus de fournir des
mises en garde et des avis de non-responsabilité_suffisamment clairs et complets pour
éviter toute confusion pour les clients par rapport aux ressources d’aide a la décision
(notamment en omettant de préciser qu’un courtier offrant des services pour comptes
sans conseils pergoit un avantage pour un produit ou un service précis qu’il propose dans
des ressources d’aide & la décision). La-pertée-d’une-divulgationPour déterminer si une

mise en garde est suffisante-etlesmesuresprisespar, les courtiers offrant des services

pour comptes sans conseils afin-d’éviter-les—conflits d intéréts-importants-ou de Ies régler

conformémentdoivent prendre en considération les caractéristiques particulieres des

m n nseil mme le fai les in i r nomes n’on s ¢
un conseiller réglementé pouvant leur expliquer les conflits potentiels, et ne doivent pas
résumer in i rs on la mém mpréhension nfli

comptes peuvent créer. Conformément aux notes d’orientation de I’OCRI a I'intention des
courtiers membres; (notamment les notes d’orientation qui établissent que la
communication d’informations a elle seule n’est pas suffisante pour régler un conflit
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d’intéréts important dans I’intérét supérieur des clients*®)'?, la capacité d’un courtier

offrant des services pour comptes sans conseils a régler des conflits d’intéréts importants

l l,. s A | l. . I3 EI. . I s . I |

circonstances. Par exemple Ies ressources d’aide a la décision qui sont concues pour

client peuvent créer un confllt d’intéréts important et d0|vent énéralement étre évitées.

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent adopter des
pratiques transparentes et disposer de politiques strictes en matiére de conflits
d’intéréts. D’autres notes d’orientation concernant les principales mesures de protection
que ces courtiers doivent mettre en place a I’égard des conflits d’intéréts sont détaillées
ci-dessous.

2.4 Controle diligent

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent prendre des
mesures raisonnables pour :

e évaluer les aspects pertinents des produits de placement qu’ils offrent,
notamment leur structure, leurs caractéristiques et leurs risques, ainsi que les frais
initiaux et continus qui y sont associés et leur incidence;

e surveiller ces produits de placement pour y déceler des changements
importants**2,

Lorsqu’un courtier offrant des services pour comptes sans conseils propose des
ressources d’aide a la décision & ses clients, celui-ci est tenu d’adopter des mesures
similaires a celles qu’il prend dans le cadre du contréle diligent de ses produits. Ces
mesures devraient inclure des étapes suffisantes pour I’évaluation des principaux aspects
de ces ressources, tels que leur conception, leur fonctionnalité, leur clarté ainsi que tout
risque inhérent ou co(t pour les clients lié & leur utilisation. Toute information mise a la
disposition des clients par les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils
doit étre exacte et cohérente sur I’ensemble de leurs plateformes et dans leurs
communications.

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent également effectuer
un contrdle continu des ressources d’aide d la décision qu’ils proposent afin de détecter
tout changement important qui pourrait avoir une incidence sur la compréhension des
clients ou sur leur expérience globale en tant qu’utilisateurs. Ainsi, toutes les ressources

10 \/oip | . 229#3) les Régles CPPC
1 Voir les régles de ’OCRCVM - Avis sur les régles de ’'OCRCVM - Note d’orientation — GN-16
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d’aide & la décision mises d la disposition des clients par un courtier offrant des services
pour comptes sans conseils serontauront plus de chances d’étre alignées a la fois sur les
exigences réglementaires et sur les meilleures pratiques de communication avec les
clients.

3. Ressources d’aide a la décision

Pour déterminer si une communication d’un courtier offrant des services pour comptes
sans conseils constitue une recommandation interdite, il faut tenir compte de la maniere
dont les différents aspects d’une situation donnée s’appliquent aux paramétres exposés
ci-dessus.

Les exemples qui suivent visent a illustrer les éléments dont les courtiers offrant des
services pour comptes sans conseils doivent tenir compte pour éviter de se livrer a des
recommandations interdites s’ils choisissent d’offrir des ressources d’aide & la décision.
Ces exemples ne constituent pas une liste exhaustive des types de ressources d’aide a la
décision que ce type de courtiers peut décider de fournir, ni des facteurs susceptibles de
devoir étre pris en considération, ni des mesures de protection & mettre en place.

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent préciser clairement
aux clients que les ressources d’aide & la décision qu’ils proposent ont pour objectif de
leur donner les moyens de prendre leurs propres décisions de placement, et qu’ils ne

’

négociationpoursont pas autorisés a leur recommander des placements précis, méme si

un client utilise les ressources d’aide a la décision d’un tel courtier afin d’éclairer ses
propres décisions de placement.

,

La méthode em
peu#transmetﬁ&de_tmnsmmn@une communication ne détermine pas a elle seule si

le-eontenu-de-eettela communication constitue une recommandation interdite. Toutefois,

d’envoyer-une-communicationsi un courtier offrant des services pour comptes sans
cgnsgljs_emLng de maniére proactlv aun cllent peu#&r%&mem%eeﬂemw%a#pease%quﬂ%

comme une recommandation. Cette perception peut étre renforcée lorsque la
communication est eﬁveyeegld_essgg a un_seul chent«eﬁjsermeulrreiLe%eHwﬁeul—Eneefe

ue ces communications ne soient pas interprétées comme des recommandations
inter g ites, les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils deoivent-garder&

7
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appliquerdevraient prendre les mesures de protection déeritesindiquées ci-dessous-en
conséquence, notamment communiquer des mises en garde claires et bien visibles. Par

’

exemplie, 10

disposition d’un client un rapport de recherche, il doit clairement indiquer que les

s 7 y

nécessairement.

3.1 Exemples de ressources d’aide & la décision
3.1.1 Alertes et notifications

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils peuvent fournir aux
clients, de maniére proactive, des informations factuelles et objectives par le biais
d’alertes ou de notifications. Ces alertes peuvent couvrir des sujets tels que les
nouvelles du marché, les mesures réglementaires, les réorganisations d’actions,
les annonces de dividendes, les tendances du marché et le rendement des
portefeuilles. Elles peuvent également attirer I’attention sur des produits
complexes et & haut risque (p. ex., des titres a fort effet de levier), des
mouvements de marché, des activités spéculatives ou des comportements da
risque.

Les alertes et notifications peuvent étre présentées sous la forme de fenétres
contextuelles lorsque les clients saisissent des ordres-ou, lorsque les résultats des
outils d’autoassistance sont livrés_ou lorsque les clients ouvrent un compte &
risque élevé. L’intégration d’alertes et de notifications sous la forme de fenétres
contextuelles constitue une bonne pratique qui permet de tenir les clients
pleinement informés des conséquences de leurs décisions, en particulier a des
étapes clés du processus décisionnel.

A notre avis, les alertes et notifications ne peuvent pas étre considérées comme
des recommandations interdites (qu’elles découlent de la seule sélection et/ou
personnalisation du client utilisateur ou qu’elles fassent I’objet d’une
préconfiguration ou d’un envoi proactif par le courtier offrant des conseils pour
comptes sans conseils) lorsqu’elles ne contiennent que des informations factuelles
dépourvues de tout élément qu’un client raisonnable pourrait interpréter comme
une recommandation a I’égard d’une quelconque décision de placement.

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent limiter le
risque qu’une alerte ou une notification de portée générale soit comprise par un
client comme une recommandation personnalisée plutét que comme une
information purement factuelle, en utilisant un langage général et en fournissant
des informations claires, comme il est indiqué ci-dessous.

Voici des exemples d’alertes qui ne seraient pas considérées comme des

recommandations interdites :
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e Alertes et notifications aux investisseurs faisant un usage important de
I’effet de levier : « L’utilisation de I’effet de levier augmente le risque lié au
placement, car vous devez rembourser le montant emprunté plus les frais
d’emprunt, quel que soit le rendement de vos placements. La charge de
I’emprunt s’accroit au fil du temps et peut étre supérieure au rendement du
placement. »

e Alertes et notifications aux investisseurs ayant déja investi dans des
cryptoactifs ou qui envisagent de le faire pour la premiére fois : « Les
cryptoactifs sont des placements tres volatils et hautement spéculatifs. Leur
valeur peut fluctuer considérablement et rapidement. Par conséquent, les
investisseurs en cryptoactifs sont susceptibles de subir de lourdes pertes ou
de réaliser d’importants gains a court terme. »

Selon le contexte, des alertes ou des notifications récurrentes sur un produit de
placement pourraient donner I'impression qu’un courtier offrant des services pour
comptes sans conseils préconise une décision de placement précise-peur-un—<lient,
ce qui contrevient a I'interdiction de formuler des recommandations. Nous notons
également que toute communication promotionnelle est plus susceptible d’étre
percue ou comprise comme une recommandation d’un produit plutot qu’un autre
par un client raisonnable, et est donc plus susceptible de constituer une
contravention d I'interdiction de formuler des recommandations si elle fait
référence a un produit de placement en particulier. En outre, toute communication
promotionnelle dans le réseau des comptes sans conseils concernant des produits
exclusifs ou affiliés constituerait a priori un conflit d’intéréts important qu’il faut
éviter.

L’'utilisation des alertes et des notifications par un courtier offrant des services
pour comptes sans conseils doit étre conforme aux exigences du cadre
réglementaire applicable a ce type de courtier et étre abordée de manieére
appropriée dans les politiques et procédures dudit courtier*?2, De plus, pour
assurer une certaine cohérence et éviter toute apparence de partialité, les
courtiers offrant des services pour comptes sans conseils sont tenus de mettre en
place des politiques et des procédures claires relativement a ces alertes et d ces
notifications, et de veiller a ce que les clients soient informés des raisons pour
lesquelles une alerte ou une notification a été déclenchée®!4,

Utilisation de renseignements propres a un client dans les alertes et les
notifications

12.13 Voir le paragraphe 2207(3) des Régles CPPC.

1314 voir I’alinéa 3241(1)(i) des Régles CPPC.
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Dans la mesure ou les courtiers offrant des services pour comptes sans
conseils ne formulent pas de recommandation interdite, ils peuvent utiliser
unnombre-limité-dedes renseignements propres aux clients afin de
favoriser la compréhension des clients a I’égard des ressources d’aide a la
décision et leur engagement envers celles-ci, tout en encourageant des
pratiques de placement objectivement positives.

Par exemple, un courtier offrant des services pour comptes sans conseils
peut utiliser des renseignements propres au client-de-maniére-limitée pour

e élaborer des outils permettant de surveiller les tendances en
matiére de négociation et de déclencher des alertes pour les
clients concernant leur participation a des activités d haut risque
(comme les opérations en nombre excessif) ou a des types de
produits a haut risque, afin de garantir la sensibilisation des clients
aux risques possibles qui pourraient étre jugés pertinents dans
I’atteinte de leurs objectifs de placement;

e envoyer des alertes mettant en évidence les occasions pour
adopter des comportements globalement positifs en matiere de
placement (tels que la réduction des conséquences de liquidités
non investies, la sensibilisation aux avantages du placement de
liquidités non actives, ou la minimisation des frais inutiles ou en
double).

En mettant en place les principales mesures de protection décrites ci
dessous, les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils
peuvent faire profiter les investisseurs des avantages des outils
d’autoassistance sans pour autant tomber dans le piege des
recommandations interdites. De plus, lorsque les ressources d’aide d la
décision comprennent ou utilisent un-nombre-limité-dedes renseignements
propres a un client, ces courtiers doivent :

e fournir des mises en garde explicites sur le fait que les résultats
des ressources d’aide & la décision ou les perspectives ne doivent
pas étre considérés comme des recommandations personnalisées;

e veiller a ce que les informations communiquées soient impartiales
et visent uniquement a renseigner le client.

3.1.2 Renseignements instructifs

Les communications qui contiennent uniquement des informations générales et
factuelles (telles que des rapports de marché, des dictionnaires de terminologie
sur le secteur des placements ou des articles informatifs sur les caractéristiques
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générales d’un type de produit (p. ex., « Qu’est-ce qu’un FNB? ») et qui ne
préconisent pas une décision de placement en particulier ne sont pas considérées
comme des recommandations.

Rapports de recherche

Les rapports de recherche différent du contenu purement éducatif ou
informatif parce qu’ils incluent généralement une décision de placement
spécifique (p. ex., un rapport de recherche peut décrire un produit de
placement donné comme étant « & acheter » ou « & vendre »).

Etant donné que ces recommandations sont de nature générale, qu’elles
ne sont pas adressées a un client en particulier et qu’elles ne représentent
pas en principe le point de vue du courtier offrant des services pour
comptes sans conseils, nous ne considérons généralement pas comme
incompatible avec I'interdiction de formuler des recommandations le fait
qu’un tel courtier mette des rapports de recherche & la disposition de ses
clients.

Cependant, le risque qu’un investisseur raisonnable interpréte les
conclusions d’un rapport de recherche comme des recommandations de
son courtier offrant des services pour comptes sans conseils est réel. Les

courtiers offrant des services pour comptes sans conseils ne doivent pas

supposer que les investisseurs autonomes connaissent aussi bien des

’ i

Par conséquent, les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils qui
rendent des rapports de recherche accessibles a leurs clients doivent per
conséquent-indiquer elairementexplicitement que les recommandations qu’ils
contiennent sont formulées par des tiers qui sont responsables de leur rédaction
et que le courtier offrant des services pour comptes sans conseils ne souscrit d

aucune des recommandations qui y sont énoncées. Pour se conformer aux

K JU ae recne ne e Oou e ) )
services pour comptes sans conseils doivent également envisager d’appliquer les
mesures de protection indiquées ci-dessous.

3.1.3 Outils d’autoassistance

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils peuvent proposer un

large éventail d’outils d’autoassistance congus pour donner aux investisseurs les
moyens de prendre eux-mémes des décisions de placement éclairées. Le simple

fait qu’un outil d’autoassistance recueille des informations propres & un client




objectifs de placement ou sa tolérance au risque) ne signifie pas que les résultats
| | . lati

Pour protéger les investisseurs, les-outilstout outil d’autoassistance en-matiére-de
placement-devraientexclusif devrait étre Hmités—eauxoffert sur les plateformes de
négociation des courtiers offrant des services pour comptes sans conseils pour
assurergarantir la cohérence et la sécurité de feurson utilisation. En ce qui

concerne les ressources d’aide a la décision qu’un courtier offrant des services

\ ’ ’

POU ompte an OoNnse ourn q c en Mma gul Nne ont pa
sur sa plateforme, veuillez vous reporter & la section 3.1.4 ci-dessous.

Pour garantir I’efficacité et la fiabilité de-cesdes outils_d’autoassistance, nous
insistons sur I'importance de mettre en place les principales mesures de
protection des-investisseurs-de maniére a ce gu’ilsque les investisseurs
comprennent la méthode, les limites et I'utilisation de ces outils, dans-un
souciafin de favoriser la confiance et dela transparence. Les courtiers offrant des
services pour comptes sans conseils doivent envisager les mesures de protection
indiquées a | ion lorsqu’ils fournissen r r ’aide a | aCi
qui sont congues pour étre utilisées comme des outils d’autoassistance par les
clients.

Nous traitons ci-dessous de certains types d’outils d’autoassistance et de leurs

I3 I3 ’ \

rticulari La présen ion ne présen maniere exh i |

types d’outils d’autoassistance qui peuvent étre offerts ni toutes les mesures de
r ion rati X lair | rtiers offran rvi r

comptes sans conseils devraient envisager d’appliquer lorsqu’ils proposent des

,
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a) Outils de filtrage

Les outils de filtrage personnalisables fondés sur les données peuvent
jouer un réle essentiel dans I’autonomie des investisseurs et soutenir leur
prise de décision. Les filtres que I'investisseur peut sélectionner lui-méme
permettent d’accéder d des renseignements détaillés et impartiaux pour
repérer des placements, simplifier le processus de sélection et obtenir des
résultats en adéquation avec ses préférences. Par leur flexibilité et leur
personnalisation, ces outils répondent a une grande diversité de besoins
tout en favorisant la confiance grdce & la transparence et a la
communication objective d’information.

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils peuvent
cependant choisir de fournir des outils de filtrage qui permettent aux
clients d’examiner les produits-deplacementtitres ou les dérivés classés
sur la base de critéres objectifs conformes aux normes du secteur en
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matiére de sélection de produits de placement, tels que le colt (p. ex., le
ratio des frais de gestion des fonds d’investissement), I’évaluation du
risque, la capitalisation boursiére ou les actifs gérés, la liquidité, etc.

ne constituent pas une recommandation, les clients doivent pouvoir choisir

les parametres de sélection qu’ils souhaitent utiliser, personnaliser les

filtres selon leurs préférences et _choisir le nombre de produitstitres et de

placementdérivés qu’ils souhaitent voir classés selon ces critéres.

Le courtier offrant des services pour comptes sans conseils doit fournir
des indications claires et transparentes sur Febjectif-deteutil-de
filtrage-et-ses-limites-inhérentes, hotamment-enprécisent-la maniére
dont les produits-de-placementrésultats sont filtrés (p. ex., par ordre

alphabétique, par valeur ou par segment).
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paragraphhe 3111(2) des Régles CPPC.§ Les résultats générés par I'outil
de filtrage doivent étre établis sur la base de I’ensemble des produits
proposés par le courtier offrant des services pour comptes sans conseils et
non sur la base d’une quelconque sélection qui pourrait étre pergue
comme favorisant certains titres.

i hasif il . . |

eyl | | | N . ctif
les autres titres.
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b) Exemples de portefeuilles

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils peuvent

fournir des exemples de portefeuilles gui-établissentprésentant des
reportltlons de I’ octlf—e—eeﬁd-meﬁ—qu—ﬂs—respeeteﬁfe fondees sur les besoins

v—rs—e—ws—el—uﬁe—qaemeﬁqae—eleaﬁeﬁglocement ciblés !Q ex., technologl

ien nsommation répartition I’actif doiven
étre conformes aux critéres standard du secteur qui s’appliquent & la
conception des portefeuilles, tels que le profil de risque, I’horizon de
placement {voirci-dessous)et les frais.

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils peuvent
également fournir des outils de filtrage qui permettent-auxaident les
clients de—choisir-des-produits-deplacement-pour-suivred faire leur propre

sélection de titres ou de dérivés qui cadrent avec la répartition de I’actif
d’un exemple de portefeuille. Les courtiers offrant des services pour

comptes sans conseils ne devraient pas sélectionnerindiquer des produits
deplacementtitres ou des dérivés précis pour ces exemples de
portefeuilles, car cela laisserait entendre qu’ils préconisent une décision de
placement plutot qu’une autre et, par conséquent, serait considéré comme
une recommandation interdite. Voir la section 3.1.3( a) « Outils de filtrage
»-ei-dessus pour la liste des principales caractéristiques et mesures de
protection qui s’appliquent aux outils de filtrage et qui s’appliqueraient

également aux exemples de portefeuilles offerts en combinaison avec des
outils de filtrage.




tes De plus, les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils
qui proposent des-exemplesce type de pertefeuillesressources d’aide a la
décision doivent appligquerprendre les mesures de protection suivantes
-indiquées a | . .

§-Le courtier offrant des services pour comptes sans conseils doit fournir
o5 indicati ai Fobiectif-d’ |
portefeuile-et-ses-limites-inhérentes, notamment-en-précisantpréciser en
quoi ’exemple de portefeuille vise d répondre aux critéres ou objectifs de
placement généralement associés a un certain type d’investisseur:
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répartition de I'actif utilisée dans I’exemple de portefeuille. Les
exemples de portefeuilles doivent étre accompagnés de ressources qui

aident les investisseurs  comprendre la maniére de les utiliser et de
les interpréter efficacement, aveenotammenty compris des
informations sur la constitution d’un portefeuille, la diversification et la
gestion des risques.

rtefeuille pr 5 r leur plateform iun rtier offran
rvi r com n nseils n’ I’intention d’informer
lien hangements, il it I’indi r clairemen X

clients deés le départ.

Pour éviter de donner I'impression qu’il recommande une décision de
placement précise, le courtier offrant des services pour comptes sans
conseils doit :

offrir une sélection d’exemples de portefeuilles;

fournir aux clients des fonctions de modification qui sont
facilement accessibles et qui leur permettent de modifier




ondération des actifs) pour générer leurs propres résultats.

fai l li . p , il suffi l l
choix pour qu’il soit raisonnablement probable qu’ils en trouvent un qui

c) Outils d’autoévaluation

Les outils d’autoévaluation sont concus pour aider les investisseurs a
mieux comprendre leurs besoins en matiére de placement, leur permettant
ainsi de prendre des décisions de placement avisées. Parmi les exemples
d’outils d’autoévaluation, on retrouve les questionnaires sur la tolérance
au risque et les connaissances en matiére de finances, les outils de
définition d’objectifs, etc. Comme._il est indiqué ci-dessus, ces outils ne

seront généralement pas considérés comme des recommandations
interdites si toutes les données sont fournies par le client et si le courtier
offrant des services pour comptes sans conseils ne soutient aucune
décision de placement précise-pour-ce-client

Pour s’assurer de la compréhension d’un client par rapport au fait que les
résultats contenus dans les outils ne constituent pas des
recommandations formulées par le courtier offrant des services pour
comptes sans conseils, il convient d’utiliser des formulations claires, par
exemple « les données que vous avez saisies tendent d suggérer que vous
présentez les caractéristiques d’un investisseur prudent ».

. " | . ” .

considérer-les-mesures-de-protection-suivantes-pour-les-outils

- . 6
§-Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent

recueillir auprés de leurs clients des données suffisantes pour étayer les
résultats des outils d’autoévaluation.

—Validation-parutilisateur
§ LesSi 'outil classe les investisseurs doivent-pouveir-en types

généraux, le courtier offrant des services pour comptes sans conseils doit

expliquer les critéres qui ont été utilisés a cette fin et permettre aux
clients d’examiner et _de valider les résultats de leur classement avant de

consulter les outils relatifs a la répartition des actifs ou au choix des
produits, comme les outils de filtrage ou les exemples de portefeuilles. Par
exemple, un courtier offrant des services pour comptes sans conseils peut
expliquer gu’un investisseur prudent posseéde généralement certaines
caractéristiques particulieres, et que les portefeuilles destinés d ces




croissance. Cette étape supplémentaire permet aux clients d’aligner eux
mémes les résultats de ces outils sur leurs objectifs personnels, leur
tolérance au risque et d’autres considérations de placement.

les outils d’autoassistance:

Conflits d'intérat

- Despolitiques doivent &

ye ;oA
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-—Les-outils-d’autoassistance-doiventaussi étre accompagnés de
ressources qui aident les investisseurs & comprendre la maniéere de les
utiliser efficacement, notamment des informations concernant
I’'importance d’établir soi-méme les objectifs financiers, I’horizon de
placement, la diversification, la segmentation et la répartition des actifs.

d) Alertes et outils de rééquilibrage

Les alertes de rééquilibrage et Pacces-ales résultats des outils
d’autoassistance pour le rééquilibrage automatique ne sont généralement
pas considérés comme une recommandation interdite, & condition que :

e le courtier offrant des services pour comptes sans conseils ne
formule-auecune-recommandation-vis-a-vis-d’n’appuie pas une
guelcongue-décision de placement précise; -le rééquilibrage se
limite & la sélection par le client de la répartition des actifs
prédéterminée souhaitée ou des instructions de rééquilibrage;

e le courtier offrant des services pour comptes sans conseils ne
détient aucune forme de pouvoir discrétionnaire pour agir de sa
propre initiative.
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Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent évaluer s’ils
sont susceptibles de faire des recommandations interdites ou de faciliter la
réalisation d’activités assujetties a I’obligation d’inscription par des
personnesparties non inscrites (telles que descertains « influenceurs
fineneiersfinfluenceurs ») lorsqu’ils créent des liens vers du contenu de tiers,
hébergent ou proposent un tel contenu, concluent des ententes de
recommandation ou de marketing ou simplifient le recours & des fonctionnalités
de négociation par imitation.

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent également
étre au fait de toute_exigence ou directive en vigueur que I’OCRI ou les ACVM
pourraient publier relativement a de telles pratiques, y compris en ce qui
l Pindicati i l fli intéréts, |
de marketing et la publicité. Les courtiers offrant des services pour comptes sans
. . <1 - . A

tenus responsables des déclarations faites en leur nom®.

3.2 Combinaison de ressources d’aide a la décision

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils peuvent proposer
différentes ressources d’aide & la décision, notamment des notifications informatives
ainsi que des outils d’autoévaluation, de filtrage et de rééquilibrage, qui peuvent étre
combinés pour mieux aider les investisseurs dans leur processus de décision indépendant.

Lorsque les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils déterminent si
I’effet combiné de plusieurs ressources d’aide & la décision équivaut d une
recommandation interdite, les mémes principes énoncés d la section 2.1 s’appliquent.
Toutes les-principales mesures de protection qui s’appliquent auxa chacune des
ressources d’aide a la décision-concernées doivent également étre prises en compte.

s’appligue & chaque ressource ainsi qu’aux résultats combinés de toutes les ressources.

I3 ’

résultats combinés ne constituent pas non plus une recommandation, le processus global

’

’

arriver que certains courtiers offrant des services pour comptes sans conseils guident
leurs clients & I’ai 'une sé n r r ‘ai ol acision. L lien




décision de placement en particulier.

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent également veiller &
ce que les informations et les données produites par les outils combinés soient alignées

et cohérentes. Par exemple, un-service-déeritce qui est classé comme « prudent » dans
un outil d’autoassistance doit étre décritclassé de la méme maniére dans tous les outils

de ce type proposés par le courtier offrant des services pour comptes sans conseils.

L’effet net de I’ensemble des ressources d’aide & la décision, et la maniere dont elles

courtier offrant des services pour comptes sans conseils qui met & jour les répartitions
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en informe proactivement les clients afin que ces derniers puissent envisager d’apporter

Ces mesures contribuent & une combinaison efficace et responsable des outils, dans le

but d’accroitre I’autonomie des investisseurs sans introduire de risques involontaires ou
de confusion.

;7

généralement étre envisagées pour toutes les ressources d’aide & la décision. La présente

Les mises en garde et avis de non-responsabilité doivent tous étre

autonomes.

l l,.l\l o] l. .l I . |

et des avis de non-responsabilité qui expliquent clairement ce qui suit

.

Un rappel indiquant que le client est le seul responsable des

Une mise en garde bien visible indiquant :
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des services pour comptes sans conseils quant &

ali l ssul l bjectifs fi .
propres a un client ni & sa capacité de les atteindre;
conseils n’est pas tenu d’informer les clients lorsque
méthodologie d’un outil entrainent des résultats

T4

particulierement les risques associés aux résultats

rl ’ ol 5

aux produits et aux services proposeés par le courtier
offrant des services pour comptes sans conseils.
= Si les résultats d’une ressource d’aide d la décision renvoient &
r i rvi xclusif ffilie rtier offran
des services pour comptes sans conseils ou & tout autre produit
A I’égar Is | rtier n conflit d’intéréts importan
ce dernier doit ’indiquer explicitement.

= les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils devraient
déterminer s’il y a lieu de fournir aux clients certains avis de non
r n ilité f n répétée, réquliér ntin lutd ’¢

le repri fin d’ rer un mmunication effi
I’information.

dessus sont fournis avec les ressources d’aide & la décision
auxquelles ils se rapportent, les clients seront mieux & méme
de comprendre la portée de ces avis que si ceux-ci sont fournis
n le fois a I’ rtur m ‘il n lié r
une page Web indépendante.
e Descriptions claires et transparentes et critéres objectifs

= Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent
fournir des indications claires et transparentes, rédigées en langage

\ ,

impl ncernant |’ if d’une r r ‘ai | ision
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| luire si nécessai

Les clients doivent étre en mesure d’adapter ou de modifier facilement
l l , . . i . l 4sul ! i

fonction de leurs besoins.
les inf . i . N facil bl

et étre fournies avec la ressource d’aide & la décision pour aider les
méthodologie utilisée.

l . loi indi lai l ssul E
ressource d’aide & la décision reposent sur des critéres objectifs et ne

soutiennent pas la décision de placement précise d’un client
particulier.
e Autres ressources instructives
hl
ressources qui aident les investisseurs & comprendre la maniere de les
iliser ‘en_interpréter les résul
o Conflits d’intéréts

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent

7 7.

lir liti r éviter | nfli ‘intéréts importan
les gérer dans I'intérét supérieur des clients.

Les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils doivent
également veiller d ce que les résultats de I'outil ne soient pas
influencés par la promotion de produits ou services exclusifs ou affiliés
ni par des primes versées par des tiers, conformément a I’article 3112
des Régles CPPC.

Les ressources d’aide d la décision doivent étre congues pour fournir
des informations impartiales et conformes d la présente note
d’orientation, et ne favoriser aucun titre ou dérivé en particulier.
= || s’agit notamment d’éviter | nfli ‘intéréts importan
tels que la promotion de produits exclusifs ou affiliés par
rapport a des produits non exclusifs similaires, ce qui
constituerait presque toujours un non-respect des exigences en

\

matiér nfli 'intéré ré ragraphe 3111(2

des Regles CPPC.




,

produit a I’égard duquel il existe un conflit d’intéréts
conseils doit proposer un ensemble raisonnablement

’

aucun conflit d’intéréts.

e Suivi et mise d jour des outils sur une base réguliére

Iaide & | loit & ,
mise d jour afin gu’elles demeurent pertinentes et exactes et qu’elles

les pratiques financiéres et I’évolution des conditions du marché*®,

surveiller et faire escalader les résultats obtenus par les clients,

’ ’

selon différents critéres, et suivre un processus de signalement et de
. il sl ‘f blest’,

4. Conclusion

La présente note d’orientation ne se veut pas exhaustive. Pour déterminer si un contenu
transmis a un client constitue une recommandation interdite ou si celui-ci est autorisé au
motif qu’il s’agit d’informations purement factuelles qui n’encouragent pas une décision
de placement en particulier, il convient d’analyser tous les faits et circonstances
pertinents du cas particulier. Les courtiers offrant des services pour comptes sans
conseils doivent évaluer tesleurs ressources d’aide & la décision actuelles et futures & la

lumiére de la présente note d’orientation et des principes qui y sont énoncés afin de
s’assurer qu’elles respectent le cadre réglementaire auquel elles sont assujetties.

Nous encourageons les courtiers offrant des services pour comptes sans conseils & nous
consulter par rapport a leurs ressources d’aide a la décision actuelles et en cours
d’élaboration s’ils ont des questions.

5. Dispositions applicables

Les dispositions des Regles CPPC auxquelles se rapporte la présente note d’orientation
sont les suivantes :

e paragraphe 1201(2);

article 1404;
article 2207;

¢ Voir I’article 1404 des Régles CPPC,
17 Article 1404 des Régles CPPC.
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V.OGRI CIRO:

paragraphe 2246(2);
article 3110;

article 3111;
article 3112;
article 3208;
e article 3211;
e article 3241;
e article 3303;
e article 3402;
e article 3403;
e article 3404.

6. Notes d’orientation antérieures

La présente note d’orientation remplace la note d’orientation suivante : Régles de
I’OCRCVM - Avis sur les régles de ’'OCRCVM - Note d’orientation — GN-3400-21-003 -
Note d’orientation sur les services et les activités d’exécution d’ordres sans conseils (12
mars 2021).

7. Documents connexes

La présente note d’orientation est liée aux bulletins suivants : [indicate implementation

bulleti ter which tt . . lished]
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