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Protéger l’intégrité des marchés Prévenir les écarts de conduite sur les marchés

R A P P O R T A N N U E L 2 0 0 8

La Commission des valeurs mobilières de l’Ontario (CVMO) est l’organisme de réglementation chargé de la réglementation des marchés financiers

de la province dans le cadre d’un mandat établi dans la Loi sur les valeurs mobilières et la Loi sur la vente à terme sur marchandises. La Commission

est une société d’État qui s’autofinance et qui doit rendre compte à l’Assemblée législative de l’Ontario par l’entremise du ministre des Finances.

> Notre vision
Être un organisme de réglementation

des valeurs mobilières efficace et

responsable, qui favorise une culture

d’intégrité et de conformité chez les

participants au marché et qui s’assure

que les investisseurs font confiance aux

marchés financiers.
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Émetteurs assujettis et inscrits en Ontario

> Nos objectifs
Identifier les questions importantes et y

répondre dans les meilleurs délais.

Exécuter des programmes de conformité et

d’application de la loi équitables, énergiques

et opportuns.

Se faire le champion de la protection des

investisseurs, en particulier des épargnants.

Favoriser et promouvoir une organisation plus

souple, plus efficace et plus responsable.

> Notre mandat
Protéger les investisseurs contre des

pratiques déloyales, irrégulières ou

frauduleuses, et favoriser l’équité et

l’efficacité des marchés financiers

afin qu’ils inspirent confiance.
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L’InfoCentre de la CVMO répond aux personnes

qui le contactent par courriel ou par téléphone, et

procède à l’étude initiale des plaintes écrites contre

les participants aux marchés. L’InfoCentre est

ouvert du lundi au vendredi, de 8 h 30 à 17 h.

Ses coordonnées sont les suivantes :

> Téléphone : 416-593-8314 (région de Toronto)

1-877-785-1555 (sans frais)

> Télécopieur : 416-593-8122

> Courriel : inquiries@osc.gov.on.ca

> Courrier : Commission des valeurs

mobilières de l’Ontario

20, rue Queen ouest, bureau 1903

Toronto (Ontario) M5H 3S8

Vous pouvez présenter une plainte au moyen du

formulaire en ligne que vous trouverez dans la

rubrique « Renseignements pour les

consommateurs » à l’adresse

> www.osc.gov.on.ca

Pour envoyer des indications concernant d’éventuelles

violations du droit ontarien des valeurs mobilières,

veuillez faire usage du formulaire trouvé sur :

> www.osc.gov.on.ca/Tips/tips_form.jsp

En tant qu’organisme de réglementation avec responsabilité de surveillance sur les marchés financiers en Ontario, la Commission des

valeurs mobilières de l’Ontario administre et applique la Loi provinciale sur les valeurs mobilières et la Loi provinciale sur la vente à terme

sur marchandises en plus d’administrer certaines dispositions de la Loi provinciale sur les sociétés par actions. La CVMO est une société

d’État qui s’autofinance et qui doit rendre compte à l’Assemblée législative de l’Ontario par l’entremise du ministre des Finances.
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Points saillants pour 2007–08

Demandes d’aide et de renseignements

de la part d’agences et d’organismes

de réglementation internationaux

Demandes d’aide Demandes de renseignements
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1
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Résultats des examens des prospectus

et des obligations d’information

continue de sociétés ouvertes

en 2007–08 effectués par la CVMO

Présentations de nouvelles
demandes et autres
changements aux
obligations d’information

Amélioration aux
obligations d’information
prospectives

Aucun changement

18 %

44 %

38 %

Résultats des examens par

la CVMO des prospectus

de fonds de placement

en 2007–08

Meilleure
divulgation

Meilleure conformité
avec les formules

Aucun
changement important

33 %

31 %

36 %

Total des participants : programmes de

la CVMO de rayonnement pour

les communications aux investisseurs

07/0806/0705/06

Exercice financier

18
20

0
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2

17
34

3

> L’unité des opérations de vente
sous pression de la CVMO

La CVMO a lancé une unité spécialisée

dans les opérations de vente sous

pression afin d’interrompre et de

prévenir la distribution aux investisseurs

de valeurs mobilières non enregistrées

par des vendeurs non enregistrés.

L’unité des opérations de vente sous

pression se compose de personnes

possédant une expertise dans les

domaines de la réglementation, des

marchés et de l’application des lois.

Cette unité collabore avec les agences

policières et d’autres organismes de

réglementation au Canada et aux États-

Unis afin d’interrompre et de prévenir

les distributions illégales avant qu’elles

n’atteignent les investisseurs.

Voir page 16

> Divulgation au point de vente

En tant que membre du Forum conjoint

des autorités de réglementation des

marchés financiers, nous avons publié,

en juin 2007, un cadre de point de

vente proposé aux fins de sollicitation

de commentaires. L’objectif du cadre

est de procurer aux investisseurs des

renseignements significatifs au

moment où ils en ont le plus besoin, à

savoir avant de prendre la décision de

faire l’acquisition d’un fonds commun

de placement ou d’un fonds distinct.

Voir page 20

> Réforme de l’inscription

La CVMO a dirigé l’élaboration d’une

version préliminaire révisée du

règlement 31-103 sur les obligations

d’inscription, qui vise à harmoniser,

simplifier et moderniser les exigences

d’inscription actuelles dans toutes les

juridictions des Autorités canadiennes

en valeurs mobilières (ACVM). Les

modifications apportées au règlement

proposé abordent bon nombre des

questions et des enjeux soulevés par

les intervenants concernant le

règlement proposé à l’origine, publié

aux fins de sollicitation de

commentaires en 2007.

Voir pages 11 et 20

> Pratiques
d’attribution d’options

La CVMO a effectué des examens

complets des pratiques d’attribution

d’options par les sociétés ouvertes en

Ontario dans le cadre d’un programme

d’examen des obligations d’information

continue. Les émetteurs qui semblaient

présenter des indications de pratiques

d’attribution d’options ont été

identifiés pour examen futur. Ce

programme a donné naissance à

plusieurs enquêtes de la part de la

Direction de l’application de la loi.

Voir page 12

> Divulgation sur les
rapports environnementaux

La CVMO a publié l’Avis 51-716 sur les

rapports environnementaux à la suite

d’un examen ciblé de la conformité aux

exigences en matière de rapports

environnementaux par les émetteurs

assujettis. Cet Avis fournit des directives

dont les émetteurs assujettis doivent

tenir compte lors de discussions de

questions environnementales dans leurs

documents d’information continue afin

de garantir que leur divulgation est

conforme aux lois sur les valeurs

mobilières.

Voir page 12

> Règlement sur les autres
systèmes de négociation

Dans un avis conjoint avec Services de

réglementation du marché Inc. (RS), les

organismes de réglementation des

valeurs mobilières ont proposé des

modifications au règlement 21-101 sur

le fonctionnement des marchés et au

règlement 23-101 sur les règles de

négociation (les textes sur les SNP)

relativement à la meilleure exécution et

à l’accès direct aux marchés. L’avis

proposait également un cadre pour la

protection des transactions hors cours.

Voir page 13

L’énoncé de priorités de la CVMO pour l’exercice 2008–09 est

disponible à l’adresse www.osc.gov.on.ca.
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La confiance des membres du public est essentielle pour l’efficacité des marchés financiers de l’Ontario et pour la bonne santé de

notre économie dans son ensemble. La vision de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario consiste à être un organisme de

réglementation des valeurs mobilières efficace et responsable, qui favorise une culture d’intégrité et de conformité chez les participants

au marché et qui s’assure que les investisseurs font confiance aux marchés financiers. Un régime de réglementation des valeurs

mobilières efficace et sensible suscite la confiance grâce à la prévention des écarts de conduite et au maintien de l’intégrité des

marchés. Cela rend possible la protection des investisseurs.

La vision de la Commission a été mise au point afin d’exprimer clairement l’engagement de la CVMO envers la tâche importante

consistant à réglementer les marchés financiers. Son but est de refléter les valeurs et les aspirations de l’organisme. Notre mandat

prescrit consiste à protéger les investisseurs contre des pratiques déloyales, irrégulières ou frauduleuses, et à favoriser l’équité et

l’efficacité des marchés afin qu’ils inspirent confiance. Afin de réaliser ce mandat, les commissaires et les membres du personnel de

la CVMO font preuve d’énergie et de détermination afin d’atteindre les quatre objectifs stratégiques de la Commission. Ce rapport

annuel est présenté en fonction de ces quatre objectifs. Nous progressons vers la réalisation de nos objectifs, mais il nous reste

encore beaucoup de pain sur la planche.

Message du président

R A P P O R T A N N U E L 2 0 0 8 D E L A C O M M I S S I O N D E S V A L E U R S M O B I L I È R E S D E L ’ O N T A R I O 1

David Wilson
P R É S I D E N T , C O M M I S S I O N D E S V A L E U R S M O B I L I È R E S D E L ’ O N T A R I O

Être un organisme de réglementation des valeurs mobilières efficace et

responsable, qui favorise une culture d’intégrité et de conformité chez les

participants au marché et qui s’assure que les investisseurs font confiance

aux marchés financiers.

É N O N C É D E V I S I O N D E L A C V M O
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Message du président ( S U I T E )

Au cours de l’exercice financier 2007–08, les membres du personnel de la CVMO ont travaillé à plusieurs développements importants sur le

marché en évolution, y compris deux fusions importantes. TSX Group Inc. et Bourse de Montréal Inc. ont convenu de combiner leurs activités

boursières. De plus, l’Association canadienne des courtiers en valeurs mobilières et Services de réglementation du marché Inc. ont convenu de

fusionner leurs activités afin de devenir un seul organisme d’autoréglementation. La CVMO a examiné et approuvé des documents spécifiques ayant

trait à ces transactions, dans le cadre de sa surveillance des bourses et des organismes d’autoréglementation en Ontario.

Les membres du personnel de la CVMO ont effectué des examens ciblés des dépôts d’information continue par les émetteurs assujettis identifiés

comme détenteurs de papier commercial adossé à des actifs non commandité par les banques. Ces examens se sont concentrés sur le caractère

raisonnable des évaluations de la juste valeur du papier commercial adossé à des actifs non commandité par les banques, ainsi que sur la divulgation

et la présentation correctes dans les états financiers et le rapport de gestion. Ce travail est effectué dans le cadre d’une initiative des Autorités

canadiennes en valeurs mobilières (ACVM) visant à répondre à des développements des marchés du crédit mondiaux. De plus, nous continuerons

de travailler en coopération avec l’Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV) afin de contribuer à une réponse cohérente à la

crise actuelle des liquidités sur le plan de la réglementation.

En outre, la CVMO et ses partenaires dans les ACVM ont engagé dans des discussions constructives avec la Securities and Exchange Commission

des États-Unis au sujet de la reconnaissance mutuelle. Dans le cadre d’une convention de reconnaissance mutuelle, les bourses canadiennes, et

peut-être les courtiers en placement, pourraient être exemptés de l’obligation de s’inscrire aux États-Unis lorsqu’ils sont inscrits au Canada.

La CVMO reconnaît sa responsabilité de faire preuve de leadership ainsi que de coopérer de façon efficace dans le cadre réglementaire actuel. Pour

autant qu’il est possible de le faire, la direction et le personnel ont collaboré de façon efficace avec les autres membres des ACVM et des organismes

d’autoréglementation afin de moderniser et d’harmoniser la réglementation des valeurs mobilières au Canada. De plus, la CVMO a joué un rôle

de premier plan lors de sa contribution aux initiatives de l’OICV visant à favoriser des normes de réglementation élevées afin de maintenir l’équité

et l’efficacité des marchés mondiaux.

D E G A U C H E À D R O I T E :

David Wilson

Président

Lawrence Ritchie

Vice-président

Peggy Dowdall-Logie

Directrice générale

James Turner

Vice-président
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Le présent rapport annuel décrit quelques-unes des initiatives et des activités entreprises par la Commission au cours de l’exercice 2007–08.

Il présente également les états financiers vérifiés de la Commission pour l’exercice terminé le 31 mars 2008.

La fin de l’exercice 2007–08 a coïncidé avec une transition de deux postes de commissaire au sein de la CVMO. Le commissionnaire Robert Shiriff,

administrateur principal de la Commission depuis 2005, s’est retiré après la fin de son mandat, en mars 2008. Au nom de mes collègues commissaires,

je remercie M. Shiriff pour son leadership et ses services exemplaires pour la Commission et ses intervenants. Je me réjouis à l’idée de travailler avec

notre nouvel administrateur principal, le commissaire David Knight, alors que la Commission abordera les nouveaux défis qui nous attendent.

Je souhaite également exprimer l’appréciation et les remerciements de la Commission au commissaire Harold Hands, dont le mandat a expiré en

avril 2008. M. Hands a fourni des perspectives et des conseils précieux à la Commission depuis 2002.

La Commission a le bonheur d’accueillir deux nouvelles commissaires qui ont été nommées en avril 2008. Mary Condon et Paulette Kennedy

apportent toutes deux une vaste expérience pertinente à la Commission. Je serai heureux de travailler avec elles en 2008–09.

En conclusion, je souhaite remercier les commissaires, les directeurs et les membres du personnel de la CVMO pour l’intégrité et le professionnalisme

dont ils font preuve en vue de la réalisation du mandat de la Commission. Ensemble, nous réagissons avec dévouement et énergie aux défis créés

par l’évolution rapide des marchés financiers. Nous demeurons inébranlables dans notre détermination de protéger l’intégrité des marchés financiers

de l’Ontario et de minimiser les écarts de conduite sur ces marchés. Ainsi, nous sommes au service des investisseurs qui mettent leur capital au

service de notre économie.

Avec mes salutations distinguées,

David Wilson
P R É S I D E N T E T C H E F D E L A D I R E C T I O N ,

C O M M I S S I O N D E S V A L E U R S M O B I L I È R E S D E L ’ O N T A R I O

Nos objectifs pour 2008–09

L’énoncé des priorités de la CVMO pour 2008–09 identifie les

quatre objectifs suivants qui nous permettront de réaliser le mandat

de la Commission :

1 Identifier les questions importantes et y répondre dans les

meilleurs délais.

2 Exécuter des programmes de conformité et d’application de la loi

équitables, énergiques et opportuns.

3 Se faire le champion de la protection des investisseurs, en

particulier des épargnants.

4 Favoriser et promouvoir une organisation plus souple, plus

efficace et plus responsable.

Nous demeurons inébranlables dans notre

détermination de protéger l’intégrité des

marchés financiers de l’Ontario et de

minimiser les écarts de conduite sur ces

marchés. Ainsi, nous sommes au service des

investisseurs qui mettent leur capital au

service de notre économie.

David Wilson P R É S I D E N T D E L A C V M O
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La Commission

L’énoncé des pratiques de gouvernance de la Commission

peut être consulté à l’adresse www.osc.gov.on.ca.

D E G A U C H E À D R O I T E :

C I - D E S S O U S : Lawrence Ritchie vice-président, David Wilson président, James Turner vice-président, David Knight administrateur principal

P A G E E N R E G A R D : Paul Bates, Robert Shirriff, Suresh Thakrar, Wendell Wigle, Harold Hands, Patrick LeSage, Carol Perry, Margot Howard, Kevin Kelly

La Commission des valeurs mobilières de l’Ontario (CVMO) est l’organisme de réglementation chargé de la réglementation

des marchés financiers de la province dans le cadre d’un mandat établi dans la Loi sur les valeurs mobilières et la Loi sur la

vente à terme sur marchandises. Le mandat de la Commission consiste à protéger les investisseurs contre des pratiques

déloyales, irrégulières ou frauduleuses, et à favoriser des marchés financiers équitables et efficients pour qu’ils inspirent

confiance. La Commission est une société d’État qui s’autofinance et qui doit rendre compte à l’Assemblée législative de

l’Ontario par l’entremise du ministre des Finances.

En tant qu’organisme de réglementation, la Commission a la responsabilité de mettre en œuvre et de veiller à l’application

de la Loi sur les valeurs mobilières et de la Loi sur la vente à terme sur marchandises, et de s’acquitter des tâches qui lui sont

confiées en vertu des lois et de quelques autres législations. En vertu de la Loi sur les valeurs mobilières, la Commission et le

ministre doivent conclure un protocole d’entente tous les cinq ans. Le protocole d’entente prévoit les rôles et les responsabilités

du ministre, du président et du conseil d’administration de la CVMO, et décrit les responsabilités de ces derniers. Il définit

également le rapport de responsabilisation qui existe entre la Commission et le ministre.

Afin d’assurer la transparence de sa structure de gouvernance, la Commission a publié en juin 2007 son premier énoncé des

pratiques de gouvernance, ainsi que son rapport annuel 2007 et son énoncé des priorités pour 2007–08.
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« La Commission est convaincue que l’intégrité, l’efficacité et le dévouement de ses membres et de ses employés sont essentiels à

l’exécution de son mandat prescrit ainsi qu’à la réalisation de ses objectifs. Au nom des résidents de l’Ontario, la Commission se

consacre à la protection de l’intégrité des marchés et à la prévention des écarts de conduite. »

David L. Knight A D M I N I S T R A T E U R P R I N C I P A L

Toutes les affaires

devant la Commission

07/08

64
*

16
8

13
1

43

67
34

06/07

Nombre d’affaires

Jours d’audience

05/06

*Les 64 affaires comprennent
toutes les audiences concernant
les mérites, ainsi que les questions
interlocutoires et préliminaires,
pour 21 nouvelles poursuites en
matière d’application de la loi,
24 poursuites en matière
d’application de la loi qui avaient
déjà été intentées, deux audiences
à des fins de sanction,
11 audiences de règlement, deux
examens de décisions prises par
un directeur, deux examens de
décisions prises par un organisme
d’autoréglementation, ainsi
que deux demandes de fusion
et acquisition.

Exercice financier

Voir la page 17 de la section sur la
conformité et l’application de la loi
efficaces pour des informations sur les
audiences de règlements et les
audiences contestées conclues devant
la Commission, qui sont comprises
dans les chiffres ci-dessus.

L’énoncé des pratiques de gouvernance comprend la charte de

gouvernance d’entreprise de la Commission, le profil souhaité de ses

membres ainsi que les mandats de ses comités. L’énoncé décrit

également les deux rôles indépendants, quoique reliés, de la

Commission, à savoir son rôle de réglementation et son rôle de

Conseil d’administration.

Le rôle de réglementation

En tant qu’organisme de réglementation des valeurs mobilières, la

Commission assume une fonction d’établissement de politiques et de

règlements ainsi qu’une fonction d’arbitrage. La Commission énonce

des règles ayant force de loi et adopte des politiques qui influencent

le comportement des participants au marché. Ces participants, en

général, comprennent toute personne qui vend des valeurs mobilières

en Ontario ou qui offre ses conseils en matière d’investissement dans

les valeurs mobilières, ainsi que les émetteurs publics de valeurs

mobilières. Le processus législatif suivi offre la possibilité au public

d’apporter ses commentaires lors de la mise au point de règles et de

politiques. Toute proposition de règle doit être remise au ministre à

des fins de considération.



En tant qu’organisme de réglementation, les membres de la

Commission se réunissent toutes les deux semaines pour examiner

les initiatives en matière de politique et de réglementation. Au cours

de l’exercice 2007–08, la Commission a tenu 24 réunions ordinaires

et 2 réunions extraordinaires (voir le tableau à gauche).

Dans le cadre de leur rôle juridictionnel, les commissaires agissent

comme arbitres indépendants sur des panels, présidant des poursuites

concernant des affaires d’application de la loi et des enjeux en matière

de politique réglementaire, des examens de décisions d’arbitrage

prises par des organismes d’autoréglementation et des examens de

décisions prises par le personnel de la CVMO. Le président de la

Commission ne fait pas partie des panels décisionnels, mais il surveille

les décisions opérationnelles en matière d’application de la loi. La

Commission, par l’entremise de son Comité d’arbitrage, examine et

évalue les procédures, les pratiques et les procédures d’arbitrage de

la Commission afin de garantir qu’elles sont indépendantes, efficaces

et équitables. La Commission a traité 64 affaires sur 168 jours

d’audience au cours de l’exercice 2007–08. Les audiences de la

Commission sont généralement ouvertes au public.

En mai 2007, la Commission a publié aux fins de sollicitation de

commentaires de nouvelles règles de procédure qui remplaceront les

règles de pratique. Ces nouvelles règles s’appliqueront à toutes les

poursuites juridictionnelles intentées devant la Commission, lorsque

la loi exige que celle-ci tienne une audience. Les règles sont destinées

à favoriser un règlement équitable et efficace des poursuites intentées

devant la Commission, de la manière la plus rapide et la plus

économique possible. Les nouvelles règles, qui devraient être mises en

œuvre en 2008, pourront être consultées sur le site Web de la CVMO.

De plus, le 1er avril 2008, la Commission a approuvé de nouvelles

directives juridictionnelles qui fournissent aux membres des conseils

sur ce que l’on attend d’eux en matière d’exercice de leurs

responsabilités juridictionnelles. Le but de ces directives est de garantir

que le processus d’arbitrage est effectué avec impartialité, intégrité et

efficacité, et que cela est de notoriété publique.

Le rôle en tant que Conseil d’administration

Les membres agissent en tant que Conseil d’administration, avec des

responsabilités pour la gérance de la Commission dans son ensemble.

Les tâches du Conseil comprennent la surveillance de la gestion des

affaires financières de la CVMO ainsi que l’approbation du plan

stratégique et du plan d’exploitation annuels de la Commission. Le

président de la Commission est à la fois président du Conseil

d’administration et président-directeur général, tel qu’énoncé dans la

Loi sur les valeurs mobilières.

La Commission s’efforce de se conformer aux meilleures pratiques

de gérance d’entreprise préconisées pour les sociétés ouvertes, telles

que ces pratiques évoluent et dans la mesure qui convient à un

La Commission
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Réunions de la Commission en 2007–08
Réunions Ordinaires Extraordinaires

Commission 24 2

Conseil d’administration 4 8

Comité des finances et de la vérification 6 5

Comité de gestion interne et des mises en candidature 4 6

Comité des ressources humaines et de la compensation 3 –

Comité d’arbitrage 4 1

Au cours de l’exercice 2007–08, la présence des

membres aux réunions de la Commission, du Conseil

d’administration et des divers comités se chiffrait à

93 %

Activités juridictionnelles de la Commission



Comité des ressources humaines

et de la compensation

Margot C. Howard, présidente

Paul K. Bates

Kevin J. Kelly

Patrick J. LeSage

organisme de réglementation. Par exemple, un membre à temps partiel est nommé par les membres à temps partiel du Conseil au poste

d’administrateur principal pour renforcer la capacité de surveillance indépendante du conseil d’administration. Il incombe à l’administrateur principal,

en collaboration avec le président et les présidents des comités du conseil d’administration, de surveiller les actions du conseil d’administration pour

s’assurer qu’il s’acquitte efficacement de ses responsabilités.

Les membres siègent également aux comités du Conseil. Il existe trois comités permanents : le Comité des finances et de la vérification, le Comité

de gestion et des mises en candidature, et le Comité des ressources humaines et de la compensation.

En 2007, la Commission a retenu les services d’un consultant indépendant afin d’effectuer sa première évaluation de l’efficacité du processus lié

au Conseil et aux comités. L’examen a porté sur les activités du Conseil et des comités de la Commission, sur le caractère adéquat des

renseignements fournis aux membres, ainsi que sur la structure, la planification du programme et la direction stratégique du Conseil et des comités.

À la suite de l’examen, la Commission a identifié plusieurs initiatives en matière de gouvernance pour l’année suivante, telles que l’amélioration

du rôle de la Commission quant à l’identification et la gestion des risques.

Nominations

Toutes les nominations à la Commission sont effectuées en respectant les procédures du Secrétariat des nominations du gouvernement de l’Ontario.

Chaque membre de la Commission est nommé par le lieutenant gouverneur en conseil pour un mandat fixe. La Commission a mis au point un

profil des compétences, des qualités requises et des domaines d’expertise que les membres doivent posséder afin d’apporter une gérance efficace.

La Commission appuie et favorise la responsabilisation, la transparence et la conduite éthique de la CVMO. Les membres doivent se conformer au

code de conduite de la Commission et à ses règlements dans l’exécution de leurs tâches en vertu de la Loi sur les valeurs mobilières et de la Loi sur

la vente à terme sur marchandises.

La Commission

A U 1 5 A V R I L 2 0 0 8

Mandats des commissaires

A U 3 1 M A R S 2 0 0 8
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Comité des finances et

de la vérification

Suresh G. Thakrar, président

Margot C. Howard

Kevin J. Kelly

Paulette L. Kennedy

Carol S. Perry

Date de Échéance du

Nom nomination mandat actuel

Paul K. Bates* juin 2003 juin 2009

Harold P. Hands avril 2002 avril 2008

Margot C. Howard décembre 2006 décembre 2008

Kevin J. Kelly décembre 2006 décembre 2008

David L. Knight août 2004 juin 2010

Patrick J. LeSage décembre 2005 décembre 2008

Carol S. Perry février 2005 février 2011

Date de Échéance du

Nom nomination mandat actuel

Lawrence E. Ritchie février 2007 février 2012

Robert L. Shirriff mars 2002 mars 2008

Suresh G. Thakrar juin 2003 juin 2009

James E. A. Turner février 2007 février 2012

Wendell S. Wigle mai 2003 mai 2009

W. David Wilson novembre 2005 novembre 2010

Comité de gestion interne et

des mises en candidature

Carol S. Perry, présidente

Paul K. Bates

David L. Knight

Wendell S. Wigle

W. David Wilson

Membre de droit

Comité d’arbitrage

Patrick J. LeSage, président

Mary G. Condon

Lawrence E. Ritchie

Suresh G. Thakrar

James E. A. Turner

Wendell S. Wigle

John P. Stevenson

Membre de droit

Administrateur

principal

David L. Knight

Le mandat du commissaire
Robert Shirriff est arrivé à
échéance le 20 mars 2008 et
le mandat du commissaire
Harold Hands est arrivé à
échéance le 3 avril 2008.
La Commission exprime
son appréciation à ces
commissaires pour leurs
services et leurs
contributions. Deux
nouvelles commissaires,
Paulette Kennedy et
Mary Condon, ont été
nommées pour des mandats
de deux ans, entrant en
vigueur le 9 avril 2008.

Le mandat de chaque comité et de l’administrateur principal peut être consulté à l’adresse www.osc.gov.on.ca.

* Paul K. Bates est également président du fonds d’éducation des investisseurs.
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La CVMO s’efforce de se comporter en organisme de réglementation efficace et responsable des marchés financiers de

l’Ontario. Nous travaillons à fournir des services de réglementation de manière pratique à nos intervenants, qui comprennent

les investisseurs, les émetteurs de valeurs mobilières et les intermédiaires. Nous nous efforçons de nous adapter à la nature

dynamique des marchés des valeurs mobilières.

La Commission a établi quatre objectifs stratégiques qu’elle doit atteindre afin de réaliser son mandat prescrit. La direction

et le personnel ont fait preuve d’empressement pour atteindre ces buts tout au long de l’exercice 2007–08. Bon nombre des

résultats de ces efforts sont abordés dans le présent rapport annuel.

Au cours de l’exercice 2007–08, la CVMO a constamment surveillé et amélioré l’efficacité de ses activités. Cet engagement

envers l’excellence des activités nécessite que la direction et les employés communiquent de façon efficace avec les

intervenants, qu’ils fassent montre d’efficacité et de responsabilisation financières, et qu’ils se comportent de manière

professionnelle et honnête. Nous coopérons avec d’autres organismes de réglementation des valeurs mobilières, tant au

Canada qu’à l’étranger; nous collaborons avec d’autres organismes d’établissement des normes pour les marchés financiers,

avec des agences d’application des lois et avec les gouvernements; et nous utilisons nos ressources à bon escient.

Au cours de l’exercice 2007–08, la CVMO a vécu plusieurs changements positifs dans son équipe de haute direction, ce qui

a amélioré l’expertise et l’expérience collectives de la Commission. Susan Silma, anciennement directrice de la Direction des

fonds de placements, a été nommée au poste de directrice de la nouvelle Direction de la conformité et de la réglementation

des inscrits, et Brigitte Geisler a rejoint la CVMO en tant que directrice de la nouvelle Direction de réglementation des marchés.

Toutes deux apportent à leur poste une expérience impressionnante.

Message de la directrice générale

Tenir nos engagements

« Au cours de l’exercice 2007–08, la CVMO a

constamment surveillé et amélioré l’efficacité

de ses activités. »

Peggy Dowdall-Logie D I R E C T R I C E G É N É R A L E

L’organigramme de la CVMO peut être consulté à l’adresse www.osc.gov.on.ca.



Leslie Byberg, qui a participé à plusieurs projets de politique très visibles en qualité de gestionnaire de la Direction des fonds de placement, a été

nommée directrice par intérim de la Direction des fonds de placement. Gayle Fisher a rejoint la Commission en tant que président et directeur des

Ressources humaines.

Un nouveau poste de conseiller principal a été créé afin de travailler avec le président et la directrice générale sur des questions d’application de

la loi et d’éthique. James « Sasha » Angus a été nommé conseiller spécial auprès du président et de la directrice générale; il est entré en fonctions

le 7 janvier 2008.

Ces changements ont contribué à notre effort global visant à améliorer l’efficacité de la CVMO. L’équipe de haute direction est en meilleure

position pour travailler avec le personnel afin de tenir notre engagement en matière d’excellence des activités.

Je souhaite exprimer mes remerciements et mon appréciation aux membres du personnel de la CVMO pour les efforts qu’ils ont consacrés à réaliser

le mandat de la Commission. Ils ont travaillé d’arrache-pied à l’atteinte des buts de la Commission au nom de nos différents intervenants. Les

réalisations de la CVMO en 2007–08 font la preuve que nous disposons d’une excellente équipe qui assure une réglementation efficace des

marchés financiers en Ontario.

Avec mes salutations distinguées,

Peggy Dowdall-Logie
D I R E C T R I C E G É N É R A L E E T C H E F D E S S E R V I C E S A D M I N I S T R A T I F S D E L A C O M M I S S I O N

D E S V A L E U R S M O B I L I È R E S D E L ’ O N T A R I O

R A P P O R T A N N U E L 2 0 0 8 D E L A C O M M I S S I O N D E S V A L E U R S M O B I L I È R E S D E L ’ O N T A R I O 9

La structure organisationnelle de la CVMO
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Le dynamisme des marchés financiers crée constamment de nouveaux

défis pour les organismes de réglementation des valeurs mobilières.

Afin que la CVMO puisse protéger les investisseurs et favoriser l’équité

et l’efficacité des marchés, ces défis signifient que nous devons être en

mesure d’identifier les tendances et les enjeux émergents et d’établir les

priorités appropriées. Nous devons ensuite assurer une réponse

appropriée dans les délais prescrits.

Le personnel de la CVMO identifie et met au point des réponses qui

favorisent l’équité et l’efficacité des marchés de l’Ontario. Un éventail

d’outils de réglementation, comprenant des règles, des règlements, des

politiques et des avis émis par le personnel, est disponible afin de

réaliser le mandat de la CVMO. En outre, le personnel de la CVMO

travaille en collaboration avec les Autorités canadiennes en valeurs

mobilières (ACVM), d’autres organismes de réglementation et des

organismes d’autoréglementation afin de mettre au point des initiatives

de réglementation.

O B J E C T I F1

Une réglementation adaptée

Identifier les questions importantes et y répondre

dans les meilleurs délais



Réforme de l’inscription

Une des initiatives d’établissement de règlement les plus importantes

qui soit en cours concerne les réformes aux obligations d’inscription

pour les sociétés et les particuliers qui font la vente de valeurs

mobilières, qui fournissent des conseils en matière de placements ou

qui assurent la gestion de fonds de placement. Les ACVM ont

proposé le règlement 31-103 sur les obligations d’inscription aux fins

de sollicitation de commentaires du public en février 2007. Ce

règlement a attiré environ 260 lettres de commentaires provenant de

différents types d’intervenants. Les membres des ACVM ont étudié

attentivement les commentaires, ont répondu en apportant divers

changements, et ont publié une proposition de règle révisée en février

2008 pour une période de commentaires de 90 jours. Cette initiative

en matière de réforme dépend des modifications à la Loi sur les

valeurs mobilières, qui ont été publiées aux fins de sollicitation de

commentaires par le ministère des Finances en avril 2008.

Bon nombre des enjeux soulevés par les intervenants sont abordés dans

les changements à la règle proposée. Par exemple, les ACVM ont

modifié les obligations pour une nouvelle catégorie comprenant les

courtiers de marchés non réglementés afin de reconnaître la différence

entre les modèles d’affaires utilisés par ceux-ci.

La règle proposée aurait comme effet d’harmoniser et de simplifier les

obligations existant actuellement dans un grand nombre de lois, de

règlements, d’avis et de pratiques dans les juridictions des ACVM.

Il améliorerait l’efficacité des règlements et réduirait le fardeau

réglementaire pour les quelque 2 000 sociétés et 130 000 particuliers

actuellement inscrits en vertu des lois sur les valeurs mobilières.

Ce système plus harmonisé aurait également pour effet d’augmenter

les obligations de compétence des inscrits individuels et des obligations

de « connaître leur client » des courtiers, en plus de prescrire des

procédures pour le traitement des plaintes et la résolution de litiges. Le

régime proposé demande également, pour la première fois, l’inscription

des gestionnaires de fonds de placement, ce qui les assujettirait à une

surveillance réglementaire directe. Il est prévu que toutes ces obligations

améliorent la protection et la confiance des investisseurs.

Divulgation de la rémunération des cadres supérieurs

Avec l’évolution constante des pratiques en matière de rémunération

des cadres supérieurs, une amélioration de la divulgation permettrait

aux investisseurs d’évaluer la manière dont sont prises les décisions en

matière de rémunération. En tant que membre des ACVM, l’objectif

de la CVMO est de clarifier et d’uniformiser davantage la divulgation

de la rémunération des cadres supérieurs.
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Cible en 2007–08 Valeur réelle en 2007–08

90 % 89 %
Pourcentage d’initiatives prioritaires sur

l’établissement de règles
sur la bonne route :

Soumissions au Régime d’inscription canadien (RIC)

par les inscrits

Le RIC permet à un particulier de déposer une demande

d’inscription auprès de plusieurs organismes canadiens de

réglementation des valeurs mobilières et de ne traiter qu’avec

un seul organisme de réglementation, le principal organisme

de réglementation. Celui-ci, le seul point de contact pour le

demandeur, assume la responsabilité de garantir que le

demandeur se conforme à ses normes de qualification.

En 2007–08, les principaux organismes de réglementation ont

reçu 5 517 soumissions au RIC, soit une hausse de 7 %

comparativement à l’exercice précédent. Si ces soumissions

avaient été effectuées hors du cadre du RIC, le nombre de

soumissions déposées se serait élevé à 23 403, qui auraient dû

être examinées de façon indépendante par chaque juridiction

dans laquelle l’inscription était demandée. Les inscrits auraient

été en contact avec plusieurs organismes de réglementation

différents concernant la même soumission. Grâce au RIC, les

inscrits avaient environ 75 % moins de contacts avec les

organismes de réglementation d’un bout à l’autre du pays, ce

qui a eu comme effet de diminuer leur fardeau réglementaire.

Au cours du dernier exercice, la CVMO a été le principal

organisme de réglementation pour 1 689 soumissions, soit une

augmentation de 3 % comparativement à l’exercice précédent.

Ce nombre de demandes représente plus de 30 % du nombre

total de demandes de soumission au RIC reçues en 2007–08.
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Nombre total de soumissions
au RIC reçues par le principal
organisme de réglementation

Nombre total de soumissions
au RIC reçues par la CVMO
en tant que principal organisme
de réglementation
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Exercice financier

Les détails concernent les règles, les politiques, les

documents, les formules et les conseils mentionnés

dans cette section sont disponibles à l’adresse

www.osc.gov.on.ca.



En février 2008, les ACVM ont sollicité d’autres commentaires sur

l’abrogation et la substitution proposées de la formule 51-102F6 sur

la déclaration de rémunération de la haute direction. Cette formule

a été révisée afin de refléter les commentaires significatifs du public,

particulièrement dans le domaine de l’octroi d’actions, reçus après la

première publication des propositions aux fins de sollicitation de

commentaires, en mars 2007. La formule proposée obligerait les

sociétés ouvertes à divulguer toute rémunération octroyée à certains

cadres supérieurs et administrateurs.

Contrôle interne pour les émetteurs assujettis

Après étude des commentaires sur le règlement proposé 52-109 sur

l’attestation de l’information présentée dans les documents annuels

et intermédiaires des émetteurs, les ACVM ont annoncé, en

novembre 2007, qu’ils avaient l’intention de réviser de façon

importante certains aspects des obligations proposées relatives à

l’attestation des contrôles internes sur les rapports financiers par le

chef de la direction et le chef des finances. Ces révisions comprennent

l’exemption des émetteurs émergents de toute obligation d’attester

des contrôles internes sur les rapports financiers ainsi que des

contrôles et de procédures en matière de divulgation, et le report de

la date d’entrée en vigueur initialement proposée, qui était le 30 juin

2008. Après la publication de la règle proposée pour une nouvelle

période de sollicitation de commentaires de 60 jours, le but est de lui

faire prendre effet à la fin de l’année civile 2008.

Normes relatives aux rapports financiers

À la lumière de la décision prise par le Conseil des normes comptables

du Canada d’adopter une seule norme acceptée à l’échelle

internationale relative aux rapports financiers, à savoir les Normes

internationales d’information financière (NIIF) émises par le Conseil

des normes comptables internationales (CNCI), les ACVM ont émis le

document de réflexion 52-402 en février 2008. Ce document sollicitait

des commentaires relativement aux enjeux associés à des

changements possibles des règles concernant les principes comptables

acceptables pour les émetteurs assujettis et les autres participants au

marché. Les principaux enjeux soulevés comprenaient la possibilité de

permettre l’utilisation des NIIF par les émetteurs nationaux avant la

date prévue de changement, le 1er janvier 2011; la possibilité de

permettre aux émetteurs nationaux qui sont inscrits au SEC d’utiliser

les principes comptables généralement acceptés aux États-Unis; et la

possibilité de modifier les règles des ACVM afin d’exiger que les états

financiers se conforment aux « NIIF telles qu’émises par le CNCI ». Les

commentaires ont été reçus et sont actuellement à l’étude.

Attribution d’options

Le personnel de la CVMO a effectué des examens complets des

pratiques d’attribution d’options par les sociétés ouvertes en Ontario

dans le cadre d’un programme d’examen des obligations

Objectif 1 : Une réglementation adaptée
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Surveillance de la divulgation en matière de

rapports environnementaux

La CVMO se concentre de plus en plus sur le caractère

adéquat de la divulgation des questions

environnementales dans les documents d’information

continue. Les investisseurs demandent une meilleure

divulgation environnementale et semblent tenir compte

de plus en plus de cet aspect lorsqu’ils prennent des

décisions en matière de placement.



Nombre de marchés*

actifs en Ontario

*Comprend les bourses
reconnues ou exemptées de
reconnaissance, et les autres
systèmes commerciaux.
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d’information continue. Afin d’améliorer le choix des émetteurs

sélectionnés en vue d’un examen, un modèle basé sur le risque a été

mis au point en 2007–08 afin d’identifier les émetteurs qui semblaient

présenter des indications de problèmes liés à l’attribution d’options.

Les examens ont occasionné un certain nombre de renvois à la

Direction de l’application de la loi à des fins d’enquête plus poussée.

Structure des marchés

Avec l’évolution des marchés financiers canadiens causée par

l’introduction de marchés multiples, la CVMO et les ACVM ont

examiné plusieurs enjeux discutés dans un avis conjoint avec Services

de réglementation du marché Inc. (RS), publié aux fins de sollicitation

de commentaires en avril 2007. Dans cet avis, les ACVM ont proposé

des modifications au règlement 21-101 sur le fonctionnement du

marché et au règlement 23-101 sur les règles de négociation (les textes

sur les SNP) relativement à la meilleure exécution et à l’accès direct

aux marchés, et ils ont proposé un cadre permettant d’assurer que les

transactions au meilleur prix sont exécutées avant les transactions à

prix inférieur (c’est-à-dire la protection des transactions hors cours).

La CVMO et les ACVM continueront de travailler afin de mettre au

point les modifications aux textes sur les SNP afin d’aborder ces enjeux.

La CVMO contribue également à des initiatives d’établissement de

politiques au niveau international. Pendant la dernière année, la

CVMO a présidé le groupe d’étude sur la gouvernance d’entreprise

de l’Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV) et

a contribué aux groupes d’étude de l’OICV sur les agences de

notation et sur les hypothèques de mauvaise qualité.

Voilà quelques exemples parmi bien d’autres de la manière dont la

CVMO a fourni des réponses réglementaires adaptées aux

développements des marchés financiers. Guidée par des consultations

avec des intervenants et d’autres parties, la CVMO a collaboré de

façon efficace avec les ACVM afin de renforcer le système canadien

de réglementation des valeurs mobilières.
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Cap sur l’avenir

> Nous collaborerons avec les ACVM afin d’élaborer une

réponse aux enjeux associés au papier commercial

adossé à des actifs, qui sont du ressort des

organismes de réglementation des valeurs mobilières.

De plus, nous continuerons de travailler en

coopération avec la communauté internationale,

y compris l’Organisation internationale des

commissions de valeurs (OICV), afin de contribuer

à une réponse cohérente à la crise actuelle des

liquidités sur le plan de la réglementation.

> Notre personnel continuera de participer à des

discussions constructives avec les ACVM et la

Securities and Exchange Commission des Etats-Unis

en vue d’une reconnaissance mutuelle.

> Nous publierons les dernières modifications au

règlement 81-106 sur les obligations d’information

continue des fonds d’investissement afin de fournir

des conseils sur les principes de la juste valeur.

Le nombre de marchés actifs en Ontario

augmente régulièrement

Nombre des règlements administratifs

des entités réglementées examinés ou

approuvés par la CVMO

Ce graphique fournit une indication
des activités de surveillance de la
CVMO en rapport avec les entités
réglementées, qui comprennent les
organismes d’autoréglementation
reconnus, les bourses reconnues ou
exemptes et les agences de
compensation et de dépôt
reconnues. Le terme « règlements
administratifs » comprend tous les
instruments de réglementation
d’une entité réglementée.
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Afin d’administrer et de faire appliquer de façon efficace les lois sur les

valeurs mobilières en Ontario, la CVMO s’efforce de fournir des

programmes de conformité et d’application de la loi qui sont solides,

cohérents et équitables. Ce défi nécessite de protéger les investisseurs

contre les activités frauduleuses ou malhonnêtes, ainsi que de susciter

la confiance envers les marchés. La conformité occupe une extrémité du

continuum des tâches effectuées par la CVMO, tandis que l’application

de la loi se situe à l’extrémité opposée. Cela signifie que la CVMO

dispose d’un vaste éventail d’outils pour réaliser son mandat.

Les programmes de conformité de la CVMO se concentrent sur les

sociétés ouvertes, les fonds de placement, les participants au marché

et les intermédiaires qui ne sont pas réglementés par un organisme

d’autoréglementation. Des critères basés sur le risque sont utilisés pour

sélectionner les émetteurs assujettis, les participants au marché et les

intermédiaires en vue d’un examen de leurs documents ou de leurs

activités de divulgation. Cette approche permet au personnel de se

concentrer sur les domaines où les problèmes de réglementation sont

plus susceptibles de se présenter.

O B J E C T I F2

Une application de la loi et une conformité efficaces

Exécuter des programmes de conformité et d’application

de la loi équitables, énergiques et opportuns



Sociétés publiques émettrices

En ce qui concerne les sociétés ouvertes, la priorité de la CVMO en

matière de conformité consiste à améliorer le niveau de divulgation

sur les marchés en effectuant des examens de l’information continue.

En 2007–08, le personnel de la Direction du financement des sociétés

a effectué des examens des prospectus et de l’information continue

de sociétés ouvertes sélectionnées dans plusieurs secteurs d’activité.

Quelques domaines sur lesquels les examens de l’information

continue se sont concentrés comprennent les pratiques d’attribution

d’options, l’application des nouvelles normes comptables et la

divulgation des rapports environnementaux (se reporter à la page 12).

La Direction possède également une équipe spécialisée qui surveille

la conformité lors des offres publiques d’achat et des autres activités

de fusion et d’acquisition.

Émetteurs de fonds de placement

Dans le cas des fonds de placement basés en Ontario, le personnel de

la CVMO effectue des examens sélectifs des prospectus et des dépôts

de l’information continue. Ces examens constituent une priorité

majeure parce qu’une grande partie du secteur ontarien des fonds

de placement, qui représente une part importante du marché

canadien, dépend de distributions continues.

Le programme d’examen de l’information continue pour les fonds de

placement a été élargi en 2007–08, à la suite de son lancement au

cours de l’exercice précédent. Le personnel a augmenté le nombre

d’examens de l’information continue afin d’évaluer la mesure dans

laquelle les fonds de placement se conforment au règlement 81-106

sur les obligations d’information continue des fonds d’investissement.

L’avis 81-709 de la CVMO sur le rapport de l’examen de l’information

continue des fonds d’investissement par le personnel, publié au

printemps 2008, identifie les domaines où la conformité peut être

améliorée et fournit des conseils en vue de l’amélioration de la qualité

et de la présentation du rapport de gestion sur les états financiers.

Surveillance des participants au marché

La Direction de la conformité et de la réglementation des inscrits

assure une surveillance des participants au marché de plusieurs

façons, y compris par des examens ciblés qui portent sur un enjeu

particulier ou un domaine qui soulève des préoccupations. Par

exemple, la Direction a effectué un examen ciblé des pratiques de

marketing des gestionnaires de portefeuille, un domaine donnant lieu

à des préoccupations en raison de l’influence des documents de

marketing sur les décisions des investisseurs.

En novembre 2007, le personnel de la CVMO a émis l’avis 33-729

sur les pratiques commerciales des conseillers en placement et des

portefeuillistes, lequel fournissait des conseils sur des questions telles

que l’utilisation des données de rendement. Entre autres l’avis procure

certaines orientations que les gestionnaires de portefeuille doivent
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Résultats des examens par la

CVMO des prospectus des fonds

de placement en 2007–08

Meilleure
divulgation

Meilleure conformité
avec les formules

Aucun
changement important

33 %

31 %

36 %

Présentations de nouvelles
demandes et autres
changements aux
obligations d’information

Amélioration aux obligations
d’information prospectives

Aucun changement

18 %

44 %

38 %

Résultats des examens des

prospectus et des obligations

d’information continue de

sociétés ouvertes en 2007–08

effectués par la CVMO

Les émetteurs qui révisent et qui déposent à nouveau les documents d’information continue

à la suite d’un examen réglementaire figurent sur la liste des révisions de dépôts et des

erreurs de la CVMO, qui se trouve sur le site Web de la Commission à l’adresse

(www.osc.gov.on.ca)

Examens de la conformité

des gestionnaires

de portefeuille en 2007–08

Opérations
personnelles

29

35

47

Calculs de
capitaux

% des anomalies importantes*

Marketing

*Le tableau suivant présente les
trois principales anomalies
identifiées lors des examens de la
conformité des gestionnaires de
portefeuille. Les anomalies sur le
plan du marketing ont trait à
l’utilisation de documents de
marketing trompeurs. Les
anomalies en matière de calculs
de capitaux se produisent lorsque
les sociétés omettent de préparer
et de surveiller leurs normes de
fonds propres tous les mois. Les
anomalies sur le plan des
opérations personnelles ont lieu
lorsqu’une société n’a pas mis en
place un processus adéquat de
surveillance des opérations
personnelles de ses employés. Les
pourcentages sont calculés en
fonction du nombre de
gestionnaires de portefeuille
ayant fait l’objet de l’examen, et
ils ne représentent pas l’ensemble
de la population.



garantir que les données de performance sont basées sur des

rendements réels et non sur des chiffres hypothétiques, et qu’elles

sont calculées en recourant à une méthodologie uniforme. Dans

l’ensemble, l’avis visait à aider les intermédiaires à répondre à leurs

obligations envers leurs clients.

Examens de l’information continue et papier commercial

adossé à des actifs

En décembre 2007, les Autorités canadiennes en valeurs mobilières

ont annoncé qu’elles avaient lancé des examens de l’information

continue d’émetteurs assujettis identifiés comme détenteurs de

papier commercial adossé à des actifs non commandité par des

banques. La Direction du financement des sociétés, la Direction des

fonds d’investissement et la Direction de la conformité et de la

réglementation des inscrits de la CVMO prennent part à cette réponse

coordonnée aux développements sur le marché du papier commercial

adossé à des actifs.

Lorsque les préoccupations des membres du personnel persistent

malgré un examen de la conformité, plusieurs outils de

réglementation sont à leur disposition. Cela peut nécessiter

l’imposition de conditions lors de l’inscription, l’exigence qu’un

émetteur reformule et dépose à nouveau ses états financiers, ou le

renvoi d’un cas à la Direction de l’application de la loi.

Application des lois sur les valeurs mobilières

Alors que la conformité est axée sur la prévention et les mesures

correctives, l’application des lois est axée sur la protection et la

dissuasion. La législature provinciale a octroyé à la Commission la

responsabilité et les pouvoirs nécessaires pour veiller à l’application de

la Loi sur les valeurs mobilières et pour favoriser l’équité et l’efficacité

des marchés. Ces pouvoirs comprennent l’autorité administrative

pour imposer des sanctions aux transgresseurs.

Les panels juridictionnels de la Commission peuvent interdire à

certains particuliers d’assumer un rôle de leadership dans des sociétés

ouvertes ou certaines entreprises participant au marché – de façon

temporaire ou permanente. D’autres sanctions possibles sont

l’imposition d’amendes et l’ordonnance à des particuliers ou à des

sociétés de rendre les biens mal acquis. Dans certains cas, la CVMO

se rendra auprès des tribunaux ontariens afin de chercher à obtenir

des peines d’emprisonnement afin de punir les transgresseurs accusés

et de transmettre un message dissuasif puissant.

Les membres du personnel de la Division d’application de la loi

coopèrent également avec des organismes de réglementation des

valeurs mobilières nationaux et internationaux ainsi qu’avec des agences

d’application de la loi et participent à des enquêtes internationales sur

la fraude. La CVMO appuie les efforts faits pour combler les lacunes

dans la réglementation et favorise la coopération parmi les organismes

de réglementation des valeurs mobilières. En 2007–08, la Division

d’application de la loi a reçu près de 2 000 demandes d’information de

la part d’organismes de réglementation et d’agences internationales.

Objectif 2 : Une application de la loi et une
conformité efficaces
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La lutte contre les opérations de vente sous
pression et les autres escroqueries

Au milieu de l’année 2007, la CVMO a lancé son unité

spécialisée des opérations de vente sous pression afin

de prévenir et d’interrompre la distribution illégale de

valeurs mobilières aux investisseurs par des vendeurs

non inscrits, qui ciblent souvent les personnes âgées.

Des exemples de distributions illégales comprennent des

promotions par télémarketing d’actions frauduleuses

dans le secteur minier, le secteur pharmaceutique ou le

secteur de l’Internet.



De plus en plus, la Direction de l’application de la loi déploie des

méthodes en temps réel afin de mieux répondre à son mandat de

protection des investisseurs. Le cas échéant, la CVMO a obtenu des

ordonnances du tribunal nommant un séquestre afin de prendre

contrôle des avoirs des sociétés faisant l’objet d’une enquête. Les

séquestres peuvent être autorisés à mener des enquêtes, s’il y a lieu,

et à répondre aux questions et aux revendications des clients.

La Direction de l’application de la loi accorde également une priorité

particulière à l’interruption de distributions illégales qui ciblent les

personnes âgées. L’unité des opérations de vente sous pression de la

CVMO a particulièrement bien réussi à protéger les investisseurs en

2007–08. L’unité peut réagir rapidement et elle a eu recours à des

interdictions d’opérations temporaires ou des poursuites devant les

tribunaux afin de perturber plusieurs opérations de vente sous

pression (voir page 16).

La CVMO estime que des programmes de conformité et d’application

de la loi opportuns et pertinents sont essentiels afin de favoriser la

confiance envers les marchés financiers. Les membres du personnel des

services d’application de la loi et de conformité ont un lien étroit dans

le continuum de surveillance fournie par la CVMO dans ses efforts pour

prévenir les écarts de conduite et protéger l’intégrité des marchés.
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Cap sur l’avenir

> Nous agrandirons notre unité spécialisée des opérations

de vente sous pression qui se consacre aux enquêtes

des infractions de la Loi sur les valeurs mobilières.

> Nous mettrons au point une nouvelle approche des

enquêtes sur les délits d’initiés, y compris des outils qui

nous permettent de cibler des initiés récidivistes qui ont

organisé leurs affaires afin d’avoir recours abusivement

à des informations matérielles non divulguées.

Enquêtes d’application de la loi par catégorie

Au 31 mars 2008, la Direction de l’application de la loi comptait

53 enquêtes en cours, comme suit :

Genre d’enquête

Pratiques commerciales abusives 3

Information inadéquate ou trompeuse 7

Délit d’initié 12

Non-respect d’une ordonnance de la Commission 1

Écart de conduite de l’inscrit 5

Commerce sans inscription ou sans prospectus 25

Total 53

Délais pour l’application de la loi

Le nombre d’affaires en examen par l’unité d’admission et l’unité d’enquête de la

Direction de l’application de la loi a augmenté de 18 % en 2007–08

Exercice 05–06 06–07 07–08

Unités d’admission

Nombre de dossiers et de cas évalués

Transférés aux Enquêtes 51 50 58

Transmis à un autre organisme 34 43 28

Clos* 315 328 413

Total 400 421 499

Nombre de mois en moyenne 2,4 2,0 2,4

Unités des enquêtes

Nombre de dossiers

Transférés au Contentieux 20 16 16

Clos 12 25 32

Total 32 41 48

Nombre de mois en moyenne 9,8 9,5 10,4

*Les unités d’admission effectuent des analyses initiales sur toutes les affaires transmises à la direction. Les
critères servant à déterminer quelles affaires relatives à l’application de la loi sont poursuivies au moyen
d’enquêtes approfondies sont décrits dans l’Avis du personnel 11-719 de la CVMO sur l’approche fondée
sur les risques pour une réglementation plus efficace. Les facteurs pris en considération impliquent la preuve
d’une infraction aux lois sur les valeurs mobilières et les dommages encourus. Les affaires qui ne font pas
l’objet d’une enquête sont soit transmises à l’organisme d’enquête approprié, soit closes.

Application de la loi : Règlements achevés et audiences

contestées devant la Commission*

Certaines poursuites comptent plus d’un intimé.

Exercice 05–06 06–07 07–08

Nombre de poursuites 30 22 13

Particuliers intimés 36 26 12

Sociétés intimées 16 5 4

Les sanctions comprennent :**

Interdictions d’opérations sur valeurs 17 18 10

Exemptions retirées 11 14 7

Exclusions de directeur ou de cadre 21 12 8

Restrictions d’inscription 11 5 4

*Au 31 mars, 29 cas devant le tribunal avaient été intentés mais n’étaient pas encore terminés.
De plus, on comptait 29 cas au tribunal au cours de l’exercice. Ces cas comprennent des
poursuites en vertu de l’article 122 de la Loi sur les valeurs mobilières, des demandes de
maintien des blocages, la désignation de séquestres ou pour tout autre recours et appel ou
demandes d’autorisation d’interjeter appel lors de toute poursuite devant la Commission.

**De plus, on comptait 5 149 282 $ en sanctions administratives, en montants de règlements et
en coûts imposés au cours de l’exercice.
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Une réglementation efficace des valeurs mobilières protège les

investisseurs contre les pratiques non équitables, abusives ou

frauduleuses et diminue les préjudices qui leur sont causés. La

protection des investisseurs est un élément-clé du mandat double

de la CVMO. La CVMO s’efforce de réaliser son mandat grâce à

l’administration et à l’application de la Loi sur les valeurs mobilières

et de la Loi sur la vente à terme sur marchandises.

Les membres du personnel de la CVMO mènent des enquêtes sur de

nombreuses plaintes concernant des infractions potentielles des lois sur

les valeurs mobilières de l’Ontario, telles que les délits d’initiés, les

divulgations trompeuses et les divulgations inopportunes. La Commission

possède l’autorité nécessaire pour imposer des sanctions aux particuliers

et aux sociétés. Celles-ci peuvent comprendre des amendes, des

réprimandes et des suspensions du secteur d’activité. (Pour plus

d’informations sur l’application de la loi, se reporter aux pages 14 à 17).

O B J E C T I F3

Une solide protection des investisseurs

Se faire le champion de la protection des investisseurs,

en particulier des épargnants



En Ontario, toute personne qui vend des valeurs mobilières ou qui

offre des conseils en placement aux investisseurs, y compris les sociétés

de valeurs mobilières et leurs représentants, doit s’inscrire en vertu de

la Loi sur les valeurs mobilières, sauf si elle dispose d’une exemption.

La conduite des courtiers et des conseillers inscrits est réglementée

soit directement par la CVMO, soit par l’intermédiaire d’un organisme

d’autoréglementation qui peut établir des obligations quant aux

activités, aux normes de pratique et au comportement professionnel

de leurs membres et veiller à leur application. Ces obligations doivent

être équivalentes ou supérieures à celles des lois sur les valeurs

mobilières de l’Ontario. La CVMO supervise trois organismes

d’autoréglementation : l’Association canadienne des courtiers en

valeurs mobilières (ACCOVAM), l’Association canadienne des courtiers

de fonds mutuels (MFDA) et Services de réglementation du marché

inc. (RS). La CVMO dépend de ces organismes d’autoréglementation

qui agissent comme organismes de réglementation pour les courtiers,

et elle a également délégué certaines fonctions d’inscription à

l’ACCOVAM. La CVMO surveille les activités des trois organismes

d’autoréglementation par l’intermédiaire d’un programme de

surveillance complet.

L’amélioration de la protection des investisseurs a également été un

objectif clé de plusieurs initiatives de réglementation importantes

auxquelles a participé la CVMO. Ces initiatives comprennent

l’élaboration d’une règle proposée visant à réformer les obligations

d’inscription pour les participants au marché, un cadre proposé pour

fournir aux investisseurs dans les fonds communs de placement et les

fonds distincts des meilleures informations au point de vente, et la

transition proposée vers un nouveau format électronique pour le dépôt

des états financiers des sociétés ouvertes.
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Consultation de la section destinée aux consommateurs du

site Web de la CVMO

Exercice Consultations

2006–07 52 209

2007–08 51 883

Total des participants : programmes de la CVMO

de rayonnement pour les communications aux investisseurs

07/0806/0705/06

Exercice financier

18
20

0

18
54

2

17
34

3

Contacts avec la CVMO

Exercice 05–06 06–07 07–08

Plaintes écrites 1 206 1 086 845

Demandes

Par téléphone 30 535 26 595 24 073

Par courriel 6 121 6 173 5 736

Total des demandes 36 656 32 768 29 809

Total des contacts 37 862 33 854 30 654*

*Au cours de l’exercice actuel, le nombre total de contacts a légèrement dépassé la moyenne
des sept années précédentes qui s’établissait à 29 600. Au cours des deux exercices précédents,
le nombre de contacts s’est élevé au-dessus de la moyenne. Le nombre de contacts dépend des
demandes des participants au marché, en particulier les émetteurs assujettis, en réponse aux
activités d’établissement des règlements de la Commission. En grande partie, les contacts de la
part des investisseurs reflètent les conditions récentes du marché et les activités d’application
de la loi.

Contacts les plus courants de la part des investisseurs

Représente 66 % du total des contacts de la part des investisseurs pour 2007–08

Exercice 07–08

Questions liées aux émetteurs 1 243

Poursuites, audiences et enquêtes* 679

Problèmes liés au service à la clientèle** 525

Processus relatif aux plaintes et statut des plaintes soumises 450

Escroqueries et fraudes présumées 377

*Questions liées aux poursuites, aux audiences et aux enquêtes administratives.

**Questions liées au service des marchés financiers, tels que les niveaux des droits, les temps de
réponse, les virements de compte, etc.

Contacts les plus courants de la part des participants au marché

Représente 68 % du total des contacts de la part des participants au

marché pour 2007–08

Exercice 07–08

Demandes et questions d’ordre général 10 575

Demandes liées à l’inscription 3 517

Aide concernant la divulgation électronique par les initiés 1 686

Poursuites, audiences et enquêtes 890

Questions liées aux émetteurs 834

Les investisseurs ont consulté plus de 50 000 fois la section destinée aux consommateurs

du site Web de la CVMO, à la suite de nos efforts continus de renseigner les investisseurs

En 2007–08, la CVMO a pris part à 29 foires

commerciales et 33 séminaires, et elle a distribué

50 128 brochures aux investisseurs partout en Ontario



Réforme de l’inscription

La CVMO a dirigé l’élaboration d’une règle proposée (règlement

31-103 sur les obligations d’inscription) qui, après sa mise en œuvre,

aura pour effet d’harmoniser, de simplifier et de moderniser les

obligations d’inscription actuelles dans toutes les juridictions des

Autorités canadiennes en valeurs mobilières (ACVM). Les réformes

prévues au régime d’inscription des courtiers, des conseillers et des

gestionnaires de fonds de placement apporteront des avantages aux

investisseurs. Ces réformes auraient pour effet de nécessiter

l’inscription des gestionnaires de fonds de placement, d’établir des

normes de compétence plus élevées pour les inscrits et d’introduire

des obligations relatives au traitement des plaintes et au règlement

des litiges. (Pour plus de détails, se reporter à la page 11.)

Divulgation au point de vente

La CVMO collabore avec d’autres organismes de réglementation des

valeurs mobilières ainsi que des organismes de réglementation des

assurances au Canada afin d’améliorer les divulgations faites aux

investisseurs dans les fonds communs de placement et les fonds

distincts. En tant que membre du Forum conjoint des autorités de

réglementation du marché financier, la CVMO a publié, en juin 2007,

un cadre de point de vente proposé aux fins de sollicitation de

commentaires. L’objectif du cadre est de procurer aux investisseurs

des renseignements significatifs au moment où ils en ont le plus

besoin, à savoir avant de prendre la décision de faire l’acquisition d’un

fonds. Le Forum conjoint souhaite que les investisseurs comprennent

les avantages, les risques et les coûts potentiels d’un placement dans

un fonds et qu’ils soient en mesure de faire des comparaisons

significatives entre les fonds. (Voir à gauche pour plus de détails.)

Dépôt en XBRL

La CVMO prend la tête d’un projet des ACVM qui permettrait aux

émetteurs assujettis de déposer leurs renseignements financiers en

eXtensible Business Reporting Language (XBRL) de façon volontaire.

XBRL est un nouveau langage de communication de l’information

financière qui permet aux investisseurs et aux analystes d’accéder

rapidement aux données financières et de les analyser plus facilement.

Grâce à XBRL, les données financières peuvent être analysées par des

logiciels compatibles avec XBRL, ce qui permet aux investisseurs

comme aux analystes d’évaluer rapidement les ratios clés et d’effectuer

des comparaisons entre multiples émetteurs. Le programme facultatif

de dépôt en XBRL des ACVM a été lancé en mai 2007. Il s’agissait

d’une première étape importante visant à commencer à renseigner les

investisseurs, les émetteurs assujettis et les preneurs de décisions sur

les avantages d’une technologie qui est en cours d’adoption dans le

monde entier. Ce programme facultatif permettra aux ACVM

d’essayer et d’évaluer l’utilité de XBRL, alors qu’elles envisagent la

possibilité de rendre obligatoires les dépôts en format XBRL.

Objectif 3 : Une solide protection
des investisseurs
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Amélioration de la divulgation au

point de vente

Lorsque les investisseurs envisagent l’achat d’un fonds

commun de placement, la CVMO veut qu’ils bénéficient

de renseignements significatifs au point de vente,

lorsqu’ils prennent leur décision de placement.



Collaboration avec d’autres organismes

La CVMO coopère également avec l’ACCOVAM, la MFDA et

l’Ombudsman des services bancaires et d’investissement (OSBI) afin

d’aborder les autres préoccupations et besoins exprimés par les

investisseurs. Par exemple, les quatre organismes ont pris des mesures

visant à aider les investisseurs à mieux comprendre le processus de

plainte, y compris en fournissant aux investisseurs des documents de

communication en ligne et imprimés améliorés. Ces documents

comprennent un guide en langage simple expliquant où les investisseurs

peuvent se rendre s’ils ont besoin d’aide concernant une plainte.

Le Forum des investisseurs qui a eu lieu à Toronto le 24 octobre 2007

est un autre exemple d’initiative de rayonnement coordonnée de la

CVMO, l’ACCOVAM, la MFDA et l’OSBI visant à rejoindre les

investisseurs. Commandité par les quatre organismes, le Forum des

investisseurs a représenté une occasion d’offrir des séances de

renseignements sur des sujets tels que comprendre les produits

d’investissement et les risques associés. Ce forum permettait également

aux investisseurs d’exprimer leurs points de vue et leurs préoccupations.

La CVMO, l’ACCOVAM, la MFDA et l’OSBI ont pris l’engagement de

poursuivre leur collaboration pour aider les investisseurs à prendre

des décisions éclairées. Le mandat de deux ans du Comité consultatif

des investisseurs de la CVMO, créé dans le but d’améliorer les

consultations avec les investisseurs, a pris fin en 2007–08. Le comité

a apporté des contributions précieuses et le CVMO remercie les

membres pour leurs efforts. Un nouveau Comité mixte permanent

des questions touchant les investisseurs particuliers, sur lequel siègent

des représentants des organismes d’autoréglementation, de l’OSBI et

de la CVMO, assurera la coordination des travaux sur des initiatives

concernant les investisseurs et fera participer les épargnants au

processus d’établissement des politiques de réglementation.

Le succès des marchés financiers dépend de la confiance manifestée

par les investisseurs envers l’équité et l’efficacité de ces marchés. La

coopération sur le plan de la réglementation et les renseignements

aux investisseurs sont des éléments vitaux permettant de favoriser et

de maintenir cette confiance. En assurant une réglementation efficace

et en poursuivant leur dialogue avec les investisseurs, les organismes

d’autoréglementation et la CVMO peuvent également offrir une

protection efficace aux investisseurs en Ontario et dans l’ensemble

du Canada.
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La CVMO offre des ressources et des renseignements pour les

investisseurs dans la section « Renseignements pour les

consommateurs » de son site Web à l’adresse www.osc.gov.on.ca.

Cap sur l’avenir

> Nous collaborerons avec le Forum conjoint des autorités

de réglementation du marché financier afin de publier

un cadre final de divulgation au point de vente pour les

investisseurs qui effectuent un placement dans des fonds

communs de placement ou des fonds distincts.

> Les membres du personnel travailleront avec le comité

d’éducation aux investisseurs des Autorités

canadiennes en valeurs mobilières afin de produire

pour les investisseurs des informations en ligne et

imprimée qui sont cohérentes, exactes et opportunes.

> Nous mettrons au point des propositions visant à

moderniser la réglementation des valeurs mobilières

des régimes de bourses d’études.

Répartition des plaintes soumises à la CVMO

2007–08

28 %
ont été renvoyées pour un examen plus poussé de la

réglementation à l’intérieur de la Commission

64 %
ont été traitées par des membres du personnel qui ont fourni

des informations ou une explication au plaignant

8 %
ont été traitées en renvoyant

le plaignant à l’organisme approprié

Nombre de jours nécessaires en moyenne pour répondre

aux plaintes

Les plaintes consistent en allégations concernant d’éventuelles violations de

la loi sur les valeurs mobilières et impliquant une société ouverte, un

produit d’investissement, un vendeur, une société ou un particulier. Les

chiffres ci-dessous reflètent le nombre de jours nécessaires pour achever les

recherches, l’analyse et la réponse aux plaintes écrites soumises à la CVMO.

Exercice Nombre moyen de jours*

2005–06 26

2006–07 22

2007–08 18

*Toutes les plaintes reçoivent un accusé de réception.

En 2007–08, les membres du personnel de la

CVMO ont participé à des séminaires et à des

foires commerciales dans 30 collectivités de

l’Ontario afin de sensibiliser les gens à

l’importance de devenir des investisseurs avisés.
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L’efficacité et la responsabilisation organisationnelles sont essentielles à

l’atteinte des trois autres objectifs de la Commission (voir les pages

10–21). La CVMO s’efforce constamment de faire progresser la

compétence et l’efficacité de ses activités en utilisant à bon escient son

personnel et ses ressources, y compris la technologie et la recherche.

La réussite de toute organisation dépend de ses employés. La CVMO

favorise une culture d’intégrité, laquelle forme une partie vitale de ses

efforts visant à remplir son mandat d’organisme de réglementation des

valeurs mobilières. Les commissaires et les membres du personnel doivent

maintenir les normes les plus élevées en matière de conduite et

d’intégrité personnelle. Lors de leurs transactions avec les intervenants,

les commissaires et les membres du personnel doivent se montrer ouverts

et équitables.

O B J E C T I F4

Notre fonctionnement

Favoriser et promouvoir une organisation plus souple,

plus efficace et plus responsable



La CVMO a mis en place des normes solides en matière d’éthique et

de responsabilisation, qui ont été renforcées davantage en 2007–08

par la mise en œuvre de la Loi de 2006 sur la fonction publique de

l’Ontario. La Loi de 2006 sur la fonction publique de l’Ontario a été

promulguée en août 2007. Elle fait partie de l’engagement du

gouvernement de l’Ontario de renforcer la responsabilisation et la

transparence de la fonction publique, ce qui comprend la CVMO. Le

Code de conduite de la CVMO a été révisé, en partie, pour garantir

que les règles de conflit d’intérêts de la CVMO sont conformes aux

règles qui s’appliquent à la fonction publique provinciale. D’autres

révisions ont été apportées au Code de conduite afin d’améliorer

davantage le régime de responsabilisation énergique de la CVMO

(voir page 24).

En tant qu’organisation, la CVMO surveille et améliore sans cesse

l’efficacité de ses activités. Cette approche permet aux membres de

son personnel de faire preuve de souplesse et de sensibilité envers

les besoins des intervenants, y compris les investisseurs, les sociétés

ouvertes et les intermédiaires. Le site Web de la CVMO constitue une

interface importante avec le public, et la CVMO a lancé une refonte

du site afin de le rendre plus utile à tous ses intervenants. Afin

d’augmenter notre sensibilité aux besoins des épargnants, la CVMO

a créé une section d’Aide aux investisseurs à l’intérieur de son

InfoCentre. Cette section se concentrera sur les demandes des

investisseurs reçues par courrier, par téléphone et par courriel.

Réglementation proportionnelle

Les participants au marché de l’Ontario doivent être actifs au sein

d’un marché mondial de plus en plus concurrentiel. La CVMO est

confrontée au défi de devoir administrer et faire appliquer les lois sur

les valeurs mobilières sans imposer de restrictions indues à la

concurrence en raison de fardeaux réglementaires ou de coûts

excessifs de la conformité. En conséquence, la CVMO continue de

développer son expertise et sa rigueur dans l’exécution d’analyses

coûts-avantages pour la réglementation proposée, ce qui peut étayer

encore plus l’élaboration d’une réglementation équilibrée et rentable.
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Durée moyenne du service des membres du

personnel de la CVMO

7,4 ans

Expertise légale et comptable

24 % 17 %
de notre personnel est est composé
composé d’avocats de comptables

La CVMO possède une main-d’œuvre d’un niveau professionnel très élevé,

plus de 40 % des employés détenant une expertise légale ou comptable.

Les autres professionnels comprennent des géologues, des spécialistes

des technologies de l’information, des économistes, des spécialistes en

communication et des professionnels des ressources humaines.

Taux de rotation

du personnel – volontaire

07/08
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Prévu

Réel

05/06

Exercice financier

Le taux de rotation volontaire du personnel

de la CVMO demeure relativement bas



Les membres du personnel de la CVMO effectuent une analyse des

coûts et des autres impacts potentiels des initiatives en matière de

politique afin d’aider à l’évaluation des alternatives sur le plan de la

réglementation et de garantir que les résultats sont raisonnablement

proportionnels aux coûts. En 2007–08, par exemple, la CVMO a

mené à bien une analyse des coûts-avantages pour les modifications

proposées au règlement 21-101 sur le fonctionnement des marchés

et au règlement 23-101 sur les règles de négociation. Cette analyse

et d’autres analyses semblables peuvent être consultées sur le site

Web de la CVMO.

Stratégie en matière de technologie

Afin d’utiliser à meilleur escient les technologies de l’information (TI)

pour appuyer la CVMO, un nouveau plan stratégique pour les TI a

été achevé en 2007–08. Le plan pour les TI prend en compte les

besoins d’affaires de la Commission et identifie les nouvelles

possibilités technologiques permettant d’améliorer le caractère

opportun et l’efficacité de la réglementation actuelle et future sur les

valeurs mobilières.

L’efficacité des données, des informations et de la gestion des

connaissances forme la base du plan stratégique pour les TI. Une série

d’initiatives s’étendant sur plusieurs années a été définie afin de créer

un cadre technologique intégré qui favorise la sensibilité de la

réglementation grâce à un accès rapide et sécuritaire aux

renseignements de la CVMO et de tiers. Un tel cadre améliorera la

souplesse et la productivité des activités de la CVMO ainsi que les

interactions avec les participants au marché et les membres du public.

Les éléments clés de cette initiative de TI comprennent le partage des

connaissances équilibré avec la sécurité des informations, ainsi que la

gestion du contenu de l’entreprise.

Ressources humaines

Dans sa stratégie de ressources humaines, la CVMO s’efforce de

garantir que les bons employés sont en place au bon moment afin

qu’elle puisse atteindre ses objectifs et satisfaire à ses besoins futurs. En

2007–08, la CVMO a peaufiné son plan stratégique de ressources

humaines afin de se concentrer sur les priorités, c’est-à-dire attirer et

conserver ses employés, établir un cadre pour la rémunération totale

et mettre sur pied une approche de planification successorale.

Objectif 4 : Notre fonctionnement
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Renforcer

la responsabilisation

La CVMO appuie l’engagement pris par le gouvernement

de l’Ontario de renforcer la responsabilisation et la

transparence dans la fonction publique. En conséquence,

la CVMO s’assure que ses politiques et ses procédures

rigoureuses en matière de comportement éthique

respectent les obligations de la nouvelle Loi de 2006 sur

la fonction publique de l’Ontario.

>

>

>



Les membres du personnel de la CVMO possèdent un vaste éventail

de compétences, de formation et d’expertise qu’ils peuvent appliquer

pour réaliser le mandat de l’organisme. Le profil professionnel de la

CVMO comprend des avocats spécialisés en valeurs mobilières, des

avocats plaidants, des comptables, des géologues et des économistes.

En 2007–08, la CVMO a embauché un chef des ressources humaines

et a amélioré son processus de présentation des occasions d’emploi

sur son site Web.

Évaluation par le Fonds monétaire international

En février 2008, le Fonds monétaire international (FMI) a publié une

évaluation de la stabilité du secteur financier canadien. La CVMO a

soumis une auto-évaluation détaillée aux fins de cet examen

indépendant. Le rapport final du FMI notait que le secteur financier

canadien était l’un des plus développés au monde et qu’il présentait

de nombreux exemples de meilleures pratiques. De plus, il affirmait

que le Canada possédait un cadre de réglementation solide pour les

émetteurs de valeurs mobilières, les intermédiaires sur le marché, les

marchés secondaires et les organismes d’autoréglementation. La

CVMO, en collaboration avec les Autorités canadiennes en valeurs

mobilières, surveille l’avancement fait sur le plan d’action

recommandé par le FMI et fera rapport des progrès effectués.

La CVMO surveille sans cesse ses activités dans le but d’améliorer leur

efficacité. L’augmentation de l’efficacité et de la productivité de

l’organisme vient étayer son objectif de fournir une réglementation des

valeurs mobilières efficace et sensible, dans le but de réaliser le mandat

de la CVMO qui consiste à protéger les investisseurs et à susciter la

confiance envers l’intégrité des marchés financiers de l’Ontario.
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L’énoncé de priorités de la CVMO pour l’exercice 2008–09 est

disponible à l’adresse www.osc.gov.on.ca.

Cap sur l’avenir

> Nous mettrons en œuvre de nouvelles politiques de

conflit d’intérêt qui renforceront les normes

d’éthique, d’intégrité et de responsabilisation de la

Commission conformément à la nouvelle Loi sur la

fonction publique de l’Ontario.

> Les membres du personnel achèveront la refonte du

site Web de la CVMO afin de mieux répondre aux

besoins de tous les intervenants.

> Nous mettrons en œuvre des initiatives internes de

gestion des connaissances au sein de la CVMO.

Délai de réponse aux contacts en 2007–08

Délai de réponse moyen par le personnel de l’InfoCentre de la CVMO

Type de contact Délai de réponse moyen

Temps d’attente pour parler au téléphone

à un agent de l’InfoCentre 27 secondes

Contacts par courriel 1,1 jour ouvrable

Plaintes 18,0 jours ouvrables*

*Toutes les plaintes reçoivent un accusé de réception

Dans le cadre de son engagement à améliorer

l’efficacité, la CVMO a réduit les délais nécessaires

pour répondre aux plaintes écrites de 31 %
depuis l’exercice 2005–06.
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Les états financiers présentent les résultats de la CVMO pour l’exercice se terminant le 31 mars 2008, avec l’état comparatif de 2007 et les notes

afférentes. À moins d’une indication contraire, la référence aux années, par exemple à l’année 2008, se rapporte aux années fiscales de la CVMO

se terminant le 31 mars. Les commentaires suivants analysent les facteurs qui ont affecté les activités de la CVMO en 2008, ainsi que les facteurs

qui sont raisonnablement susceptibles d’avoir un impact sur ses activités et ses résultats financiers futurs.

Le présent document doit être consulté conjointement avec les états financiers. Certains états financiers compris dans le présent rapport annuel

sont prospectifs, et sujets à d’importants risques et incertitudes. Il est possible que les résultats ou les événements prévus dans les présents états

financiers diffèrent sensiblement des résultats ou des événements réels. Les facteurs qui peuvent engendrer une divergence des résultats ou des

événements par rapport aux prévisions actuelles sont décrits dans la rubrique des risques et des incertitudes. Les lecteurs sont avisés du fait que

certaines hypothèses, bien qu’elles soient raisonnables au moment de leur publication, ne représentent pas des garanties de rendement futur.

La préparation d’états financiers selon les principes comptables généralement reconnus du Canada (PCGR) nécessite des prévisions et des hypothèses

ayant des répercussions sur les montants d’actif et de passif déclarés à la date des états financiers et sur les recettes et les dépenses déclarées pour

la période. Ces estimations sont calculées en fonction de l’expérience historique, des tendances et d’autres hypothèses que nous pensons

raisonnables dans ces circonstances. Les résultats réels pourraient être différents de ces estimations.

Aperçu
La CVMO est une société sans capital-actions qui, en sa qualité d’organisme de réglementation, surveille l’industrie des valeurs mobilières en

Ontario. À titre de société d’État, la CVMO ne paie pas d’impôts sur le revenu. Les activités de la CVMO sont financées par les droits qui lui sont

versés par les participants au marché des valeurs mobilières. La rémunération des employés et les charges locatives représentent 83 % (81,7 % en

2007) des dépenses de la CVMO.

Contrôle interne de l’information financière
La CVMO est persuadée qu’il faut que ses propres pratiques de gouvernance soient solides, transparentes et, s’il y a lieu, conformes aux pratiques

d’excellence qu’elle prône auprès des sociétés ouvertes. Ayant reconnu l’importance d’une information financière fiable, transparente et de haute

qualité, le Comité des finances et de la vérification et la direction ont décidé, en 2007, de mettre en œuvre les dispositions sur l’information des

émetteurs assujettis de la Norme multilatérale 52-109 en ce qui concerne le contrôle interne de l’information financière (CIIF).

Cela a mené à un processus de recherche et de planification, d’identification des zones à risque, d’examen et de documentation des contrôles et

d’identification des domaines nécessitant une amélioration. Ce processus a impliqué le personnel et la direction de la CVMO, ainsi que l’aide de

ressources externes. En conséquence, la déclaration de responsabilité de la direction relativement aux états financiers a été développée afin d’inclure

l’attestation appropriée.

En 2008, des modifications aux contrôles internes ont été apportées afin d’aborder des enjeux dont il était fait mention dans le rapport du dernier

exercice. La documentation de ces contrôles a également été révisée et mise à jour, et aucune faiblesse importante dans leur conception n’a

été découverte.

Les droits perçus par la CVMO
Le barème des droits perçus par la CVMO est conçu pour générer des droits qui correspondent aux frais encourus par la CVMO pour la prestation

de services aux participants au marché. Depuis le 1er avril 2003, la CVMO établit un barème des droits tous les trois ans, le plus récent datant du

1er avril 2006. Le barème des droits est ajusté pour compenser les déficits ou les excédents accumulés. L’excédent prévu au 31 mars 2006 a servi

à établir une réduction des droits de participation pour le nouveau barème de tarification entré en vigueur le 1er avril 2006. Un examen de la

structure de droits est en cours afin de déterminer s’il existe des manières d’améliorer la prévisibilité des recettes, l’équité pour les participants au

marché et la correspondance des recettes et des dépenses. La mise en œuvre d’un barème des droits révisé est prévue pour le 1er avril 2009. Le

barème des droits nécessite le versement de « droits d’activité » et de « droits de participation ».
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Les droits d’activité visent à couvrir le coût direct des ressources en personnel que la CVMO engage pour assurer la prestation de certains services

à la demande des participants au marché. La CVMO applique un taux uniforme qui se fonde sur le prix moyen que lui coûte la prestation du service.

Les montants des droits de participation sont calculés d’après le coût d’un vaste éventail de services de réglementation qu’il est difficile et peu

commode d’attribuer à des activités ou à des entités individuelles et qui visent à refléter le niveau d’utilisation des marchés financiers de l’Ontario

par le participant au marché. Les droits de participation se fondent sur un régime différentiel. Les droits des émetteurs sont calculés en fonction

du capital; ceux des inscrits le sont en fonction de leur revenu. Au fur et à mesure de la croissance d’un participant au marché, son échelon dans

le barème de tarification change et des droits de plus en plus élevés s’appliquent. L’intervalle entre chaque échelon est conçu pour minimiser les

changements d’un échelon à l’autre au fil des fluctuations du marché, et réduire ainsi la volatilité des revenus de la CVMO due aux flottements

positifs ou négatifs du marché.

Au fur et à mesure de l’acquisition d’expérience au sujet de la structure des droits, il a été noté que cette dernière correspondait plus étroitement

que prévu aux niveaux d’activité du marché. En 2008, les droits de participation se sont chiffrés à 2 millions de dollars de plus que prévu au budget.

Cette augmentation était attribuable à une croissance des revenus des sociétés inscrites supérieure aux prévisions, ce qui a généré des droits de

participation plus élevés. Les recettes supérieures aux prévisions représentent environ le quart de l’excédent sur le budget de 2008.

La Loi sur les valeurs mobilières stipule qu’à la demande du ministre idoine, la CVMO doit remettre à la province d’Ontario tous les fonds

excédentaires que fixe le ministre. À la suite du passage à la structure de droits actuelle, en avril 2003, le ministre alors responsable du dossier a

confirmé que la CVMO n’est plus tenue de verser ses excédents, sous réserve que celle-ci convienne de conditions adéquates avec le ministère.

Tel que mentionné ci-dessus, la CVMO maintient son engagement à réévaluer son barème de tarification tous les trois ans et à tenir compte des

excédents accumulés lorsqu’elle fixe les droits de la période suivante. Les excédents accumulés, soit précédemment, soit à l’avenir, ou encore la

réserve de la CVMO, serviront à combler tout déficit.

Informations annuelles choisies sur trois ans

(en milliers de dollars) 2008 2007 2006

Recettes 78 238 $ 71 067 $ 83 050 $

Dépenses 73 621 $ 69 304 $ 65 823 $

Excédent du revenu 4 617 $ 1 763 $ 17 227 $

Immobilisations 2 658 $ 3 229 $ 4 017 $

Analyse des résultats de fonctionnement
La CVMO gère activement ses dépenses :

> En préparant un budget annuel vérifié par le comité des finances et de la vérification et approuvé par le conseil d’administration;

> En évaluant et en améliorant constamment l’efficacité de ses procédés;

> En établissant des rapports de rendement réel par rapport au rendement prévu et en présentant au conseil d’administration des prévisions à l’année

mises à jour chaque trimestre;

> En exigeant l’approbation du conseil d’administration pour les dépenses ou les réaffectations imprévues importantes.
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Résultats réels 2008 par rapport aux résultats réels 2007

(en milliers de dollars) 2008 Réel 2007 Réel

Recettes 78 238 $ 71 067 $

Dépenses 73 621 $ 69 304 $

Excédent des recettes 4 617 $ 1 763 $

Excédent des recettes sur les dépenses
L’excédent des recettes sur les dépenses pour l’exercice s’est élevé à 4,6 millions de dollars, soit une augmentation de 2,8 millions de dollars

comparativement à 2007. La hausse des recettes était attribuable à une augmentation de 6,1 millions de dollars des droits de participation. Les

recettes légèrement moins élevées provenant des droits de participation des émetteurs ont été plus que compensées par les recettes plus élevées

provenant des droits de participation des inscrits. Dans l’ensemble, les recettes provenant des droits d’activité ont augmenté de 2,7 %, soit

295 000 $. Dans tous les cas, les changements des recettes étaient attribuables à la croissance des recettes des inscrits et de la capitalisation

boursière des émetteurs, la structure des droits étant inchangée depuis le 1er avril 2006. Le revenu de placement a connu une hausse de 8,8 %,

soit 277 000 $, ce qui reflète des taux de rendement plus élevés et des soldes d’encaisse supérieurs aux prévisions.

L’augmentation des dépenses est principalement liée à l’augmentation des coûts des salaires et des avantages sociaux et aux charges locatives.

Une discussion plus poussée des recettes et des dépenses est présentée ci-dessous.

Recettes

(en milliers de dollars) % du total des droits 2008 réel 2007 réel Changement % changement

Droits de participation 81,5 60 913 $ 54 814 $ 6 099 $ 11,1

Droits d’activité 14,8 11 027 10 732 295 2,7

Droits hors délai 3,7 2 754 2 238 516 23,1

Total des droits 100,0 74 694 67 784 6 910 10,2

Revenu de placement 3 417 3 140 277 8,8

Divers 127 143 (16) (11,2)

Total des recettes 78 238 $ 71 067 $ 7 171 $ 10,1

Le diagramme 1 indique les sources de revenu de la CVMO.

Les recettes pour l’exercice s’établissaient à 78,2 millions de dollars, soit

7,2 millions de plus qu’en 2007. Cet écart est lié aux facteurs suivants :

Les droits de participation des inscrits, qui sont basés sur les recettes des

sociétés des inscrits, étaient de 6,4 millions de dollars plus élevés, en raison

des recettes supérieures des sociétés des inscrits. Cela a été partiellement

compensé par les droits de participation des émetteurs, qui étaient inférieurs

de 300 000 $ à l’exercice précédent.

Les droits d’activité étaient de 295 000 $ plus élevés, principalement en raison

du nombre plus élevé de dépôts de prospectus (tant pour les émetteurs

assujettis que pour les fonds d’investissement), de dépôts pour placement privé

et de demandes de dispense.

Les droits hors délais ont augmenté de 516 000 $ ou 23,1 %, car les recettes ont augmenté sur la plupart des catégories hors délais.

Les recettes diverses sont demeurées généralement inchangées.

Le revenu de placement était plus élevé en raison des hausses des soldes d’encaisse et des taux d’intérêt. Le taux de rendement moyen sur les

placements s’établissait à 4,23 %, soit 31 points de base de plus qu’en 2007.
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Diagramme 1

Droits de la CVMO par type

Droits de participation 81,5 %

Droits d’activité 14,8 %

Droits hors delais 3,7 %



Dépenses

(en milliers de dollars) % du total des dépenses 2008 2007 % chang. 2006 2005

Salaires et avantages sociaux 75,6 55 609 $ 51 508 $ 8,0 48 871 $ 44 287 $

Frais d’administration 7,7 5 655 5 143 10,0 5 263 5 464

Charges locatives 7,5 5 533 5 104 8,4 4 570 4 037

Services professionnels 6,0 4 445 4 827 (7,9) 3 827 3 416

Amortissement 2,0 1 483 1 771 (16,3) 2 329 3 267

Autres 1,2 896 951 (5,8) 963 1 158

Total des dépenses 100,0 73 621 $ 69 304 $ 6,2 65 823 $ 61 629 $

Les dépenses totales pour 2008 (diagramme 2) ont augmenté de 6,2 % pour

se chiffrer à 73,6 millions de dollars (69,3 millions de $ en 2007).

Les éléments clés ayant contribué à cette hausse des dépenses sont les suivants.

Les coûts des salaires et avantages sociaux ont augmenté de 8 % pour

s’établir à 55,6 millions de dollars (51,5 millions de $ en 2007), ce qui représentait

75,6 % des dépenses totales de la CVMO. L’impact pour l’exercice du coût des

employés embauchés en 2007, ainsi que les coûts liés aux 23 nouveaux postes

approuvés dans le budget et comblés en 2008, ont apporté une contribution

importante à cette hausse. Seize postes ont été créés dans la Direction

d’application de la loi afin d’améliorer l’efficacité des travaux dans ce domaine.

Cela comprenait la création d’une nouvelle unité des « opérations de vente sous

pression » afin d’aborder le problème de la vente de valeurs mobilières non approuvées par des particuliers non inscrits, particulièrement à de petits

investisseurs peu avertis. Les sept autres postes étaient nécessaires pour répondre à la charge de travail dans différents secteurs des activités.

Un autre élément ayant contribué à l’écart était l’effet des augmentations de salaire mises en place au début de l’exercice, dont le montant total

s’élevait à environ 1,9 million de dollars. Comme la CVMO fonctionne dans un environnement concurrentiel pour les employés les plus talentueux,

son système de rémunération comprend des primes basées sur le rendement. Ces primes représentaient 9,4 % du coût total au titre des salaires

et avantages sociaux (9,4 % en 2007).

Les frais administratifs constituaient 7,7 % (7,4 % en 2007) des dépenses totales de la CVMO. Les dépenses au titre des frais administratifs ont

augmenté de 10 % pour s’établir à 5,6 millions de dollars (5,1 millions de $ en 2007). Les dépenses au titre de la formation ont diminué de 18 %

pour s’établir à 594 000 $ (724 000 $ en 2007), la formation dans le cadre du régime d’examen concerté (MRRS) qui se déroule tous les deux ans

n’ayant pas eu lieu en 2008. Les dépenses liées à la Commission ont augmenté de 23,5 %, s’établissant à 1,3 million de dollars (1 million de $ en

2007). Cette hausse reflétait une augmentation du nombre d’activités liées aux réunions et aux audiences, le nombre d’affaires portées devant la

Commission ayant augmenté de 49 % pour se chiffrer à 64 (43 en 2007). Le nombre de jours d’audience a augmenté de 36 %, le nombre de

réunions des comités a connu une hausse d’environ 10 %, et le nombre de jours de préparation et de délibération a augmenté d’environ 30 %

(en raison d’une augmentation du nombre et de la complexité des affaires et des audiences plus longues). Les frais en communications se sont

chiffrés à 1,6 million de dollars (1,3 million de $ en 2007), enregistrant ainsi une hausse de 17,8 %. Les augmentations des services de recherche

en ligne et des services d’information ont constitué l’élément le plus important de cette hausse. Les coûts de l’entretien et du soutien de

l’informatique ont connu une hausse de 12,5 %, passant à 1 million de dollars (925 000 $ en 2007). Les dépenses sur les fournitures ont augmenté

de 3 % pour s’établir à 727 000 $ (706 000 $ en 2007).

Les charges locatives constituaient 7,5 % (7,4 % en 2007) des dépenses totales de la CVMO. Elles ont augmenté de 429 000 $, soit 8,4 %, pour

atteindre 5,5 millions de dollars. La hausse est due à des coûts de location plus élevés et à l’acquisition de bureaux supplémentaires en raison de

la hausse des effectifs.

Les dépenses au titre des services professionnels ont diminué de 7,9 %, passant de 4,8 millions de dollars à 4,4 millions de dollars, et ont

représenté 6 % (7 % en 2007) des dépenses totales de la CVMO. La Commission sous-traite les services professionnels à des tiers s’il n’est pas

rentable d’effectuer le travail à l’interne ou si elle ne possède pas les compétences pour le faire.
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Diagramme 2

Dépenses de la CVMO par type

Salaires et avantages sociaux 75,6 %

Frais d’administration 7,7 %

Charges locatives 7,5 %

Services professionnels 6,0 %

Amortissement 2,0 %

Autres 1,2 %



Aucune dépense liée au projet de modernisation du Système de déclaration électronique des initiés (SEDI) n’a été effectuée (1,2 million de $ en

2007), car les travaux ont été reportés en 2008 dans l’attente de l’achèvement du plan stratégique sur les technologies de l’information des

Autorités canadiennes en valeurs mobilières (ACVM). Les coûts de recrutement étaient inférieurs de 109 000 $ par rapport aux prévisions en raison

d’un recours moindre aux services de recrutement externes. Les dépenses dans les affaires relevant de l’application de la loi, y compris le recours

à des ressources de comptabilité légale et de juricomptabilité et à d’autres experts spécialisés, ont augmenté de 847 000 $ par rapport à 2007, car

le nombre d’affaires nécessitant le recours à des ressources externes en 2008 était plus élevé qu’en 2007. Les recouvrements des dépenses externes

générés par les opérations d’application de la loi ont augmenté de 54 000 $.

La CVMO est membre des ACVM, un forum des organismes provinciaux de réglementation des valeurs mobilières. En 2008, les dépenses totales

des ACVM consacrées à des projets conjoints sont restées inchangées, à 2,2 millions de dollars, la part de la CVMO se montant à 873 000 $

(895 000 $ en 2007). Les services professionnels comprennent les frais d’exploitation des bureaux des ACVM (répartis selon une formule entre les

membres) ainsi que la part de la CVMO des frais de services professionnels engagés dans le cadre des projets conjoints des ACVM.

Un bureau central des projets coordonne tous les projets des ACVM, notamment l’élaboration de politiques et de règles harmonisées pour les valeurs

mobilières. Un bureau des systèmes des ACVM s’occupe des relations commerciales des ACVM avec les tiers fournisseurs de services technologiques.

En 2008, la part de la CVMO aux frais du bureau central des projets et du bureau des systèmes s’est respectivement montée à 217 000 $ (172 000 $

en 2007) et à 235 000 $ (230 000 $ en 2007).

L’amortissement a représenté environ 2 % (2,6 % en 2007) des dépenses totales de la CVMO. L’amortissement de l’exercice a chuté à 1,5 million

de dollars (1,8 million de $ en 2007) en raison des montants moins élevés consacrés aux améliorations locatives, au mobilier et à l’agencement.

Les autres charges, soit les frais de déplacement et les frais connexes, ont baissé de 55 000 $, soit 5,8 %, et se sont chiffrées à 896 000 $

(951 000 $ en 2007), ce qui correspond à 1,2 % (1,4 % en 2007) des dépenses totales de la CVMO. Une réduction des déplacements due au report

ou à l’ajournement de certains travaux de portée internationale en collaboration avec l’Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV)

ainsi que le remplacement de certains voyages prévus afférents aux ACVM par des conférences téléphoniques, ont compté pour beaucoup dans

cette diminution.

Résultats réels en 2008 par rapport au budget de 2008

(en milliers de dollars) 2008 réel 2008 budget

Recettes 78 238 $ 75 189 $

Dépenses 73 621 $ 82 437 $

Excédent des recettes 4 617 $ (7 248) $

En 2008, le budget de la CVMO prévoyait une insuffisance de 7,2 millions de dollars des recettes par rapport aux dépenses. Le résultat réel a été un

excédent de 4,6 millions de dollars. Les recettes ont été supérieures de 3 millions de dollars par rapport au budget, surtout en raison du surplus des

droits de participation (2 millions de dollars) tel que discuté, des droits hors délai (0,4 million de dollars) et du revenu de placement (0,7 million de dollars).

Les dépenses ont été inférieures aux prévisions dans toutes les catégories. Les salaires et avantages sociaux des employés (3,7 millions de dollars) et les

services professionnels (2,4 millions de dollars) ont été les deux principaux secteurs de dépenses inférieures aux prévisions.

Recettes

(en milliers de dollars) % du total des droits 2008 réel 2008 budget Écart % écart

Droits de participation 81,5 60 913 $ 58 943 $ 1 970 $ 3,3

Droits d’activité 14,8 11 027 10 925 102 0,9

Droits hors délai 3,7 2 754 2 400 354 14,8

Total des droits 100,0 74 694 72 268 2 426 3,4

Revenu de placement 3 417 2 759 658 23,8

Divers 127 162 (35) (21,6)

Total des recettes 78 238 $ 75 189 $ 3 049 $ 4,1
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Les droits de participation recueillis dépassaient le budget de 2 millions de dollars. Les droits de participation des émetteurs (28,2 % du total)

étaient de 1,7 million de dollars inférieurs aux prévisions. L’écart négatif de ces droits était principalement attribuable au moment de leur perception,

car les droits prévus en mars 2008 ne se sont matérialisés qu’en avril. Les recettes provenant des droits de participation des inscrits (53,3 % du

total) étaient de 3,7 millions de dollars supérieurs aux prévisions, en raison de la croissance plus importante que prévu des recettes des sociétés

des inscrits, ce qui a généré des droits de participation plus élevés.

Le volume des droits d’activité fluctue en fonction de la demande du marché pour les services de la CVMO. Les droits d’activité des émetteurs se

sont montés à 334 000 $ de plus que prévu en raison des droits plus élevés qu’anticipé provenant des dépôts de prospectus provisoires et définitifs,

des placements privés et des offres publiques d’achat. Le nombre plus faible que prévu de demandes de dispenses a en partie compensé ces

augmentations. L’écart négatif entre les droits d’activité des inscrits et les prévisions s’est chiffré à 232 000 $ en raison d’une baisse de l’activité

des prospectus des fonds de placement et du nombre plus faible de demandes de dispenses.

Les droits hors délais ont dépassé les prévisions de 354 000 $, soit 14,8 %. Cet écart s’explique principalement en raison de dépôts hors délai

des déclarations d’informations des inscrits, des états financiers provisoires et annuels et des autres dépôts obligatoires plus élevés que prévu.

Le revenu de placement tiré des dépôts et d’autres placements a dépassé les prévisions de 23,8 %, soit 658 000 $. La hausse des taux d’intérêt

et des soldes d’encaisse supérieurs aux prévisions expliquent cet écart positif. L’intérêt accumulé sur les soldes d’encaisse a généré 2,1 millions de

dollars. Ces soldes portent intérêt à un taux d’intérêt inférieur de 1,75 % au taux préférentiel. Le rendement des investissements dans des bons

du Trésor par l’intermédiaire de l’Office ontarien de financement s’est monté à 1,3 million de dollars. Le taux de rendement moyen de ces

instruments a été de 4,23 %.

Dépenses

(en milliers de dollars) 2008 réel 2008 budget % écart 2007 réel 2006 réel 2005 réel

Salaires et avantages sociaux 55 609 $ 60 002 $ 7,3 51 508 $ 48 871 $ 44 287 $

Frais d’administration 5 655 6 525 13,3 5 143 5 263 5 464

Charges locatives 5 533 6 174 10,4 5 104 4 570 4 037

Services professionnels 4 445 6 649 33,1 4 827 3 827 3 416

Amortissement 1 483 1 534 3,3 1 771 2 329 3 267

Autres 896 1 553 42,3 951 963 1 158

Total des dépenses 73 621 $ 82 437 $ 10,7 69 304 $ 65 823 $ 61 629 $

L’écart négatif des salaires et des avantages sociaux par rapport aux prévisions s’est monté à 4,4 millions de dollars, soit 7,3 % de moins que

prévu au budget. Des fonds étaient prévus afin de traiter les rectificatifs de milieu d’année liés au marché; toutefois, la décision quant aux

changements majeurs dans l’administration des salaires a été reportée dans l’attente de l’achèvement et de l’approbation d’une stratégie révisée

de rémunération totale. Les rectificatifs aux échelles salariales qui n’ont pas eu lieu représentaient 1,5 million de dollars de l’écart négatif, soit 34,1 %.

Le reste des économies est attribuable aux postes à pourvoir et au retard pris pour les combler. La CVMO continue de vivre des retards pour

combler les postes, car il existe certains secteurs de la CVMO où il est difficile d’attirer ou de conserver les employés, notamment, les avocats

plaidants dans la Direction de l’application de la loi, les comptables en général et les enquêteurs. Au 31 mars 2008, le nombre d’employés

permanents approuvés de la CVMO s’élevait à 467.

Les frais administratifs se sont montés à 870 000 $ ou 13,3 % de moins que prévu au budget. Le coût de la formation affiche une baisse de

47,2 %, soit 530 000 $, car les activités de formation prévues ont été remplacées par des séances de formation données par les ressources internes

ou ont été reportées en raison d’autres priorités dans la charge de travail. Les dépenses au titre de l’entretien des technologies de l’information

ont diminué, parce que les coûts de la continuité des opérations et des réseaux ont baissé de 15 %, soit 76 000 $ et les coûts d’octroi de licence

et de soutien ont baissé de 11 % ou 61 000 $ en raison de l’appréciation du dollar canadien.

Les charges locatives ont subi une baisse de 641 000 $ ou 10,4 % par rapport au budget, en raison des économies réalisées en négociant de

meilleurs taux pour les nouveaux bureaux, d’une date de départ plus tardive pour les rénovations et de la mise à disposition sans frais des espaces

requis pendant la transition.
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Les dépenses au titre des services professionnels ont été de 2,2 millions de dollars, soit 33,1 % moindre par rapport au budget. Dans la Direction

de l’application de la loi, qui représente 35,8 % de l’écart, les dépenses sur certains cas identifiés n’ont pas eu lieu ou étaient inférieures aux prévisions.

D’autres initiatives où les dépenses étaient inférieures aux prévisions comprenaient le travail sur différentes initiatives de politique (p. ex., règle sur

les BCO, projets de bourses d’études, modélisation des données pour le système TREATS); des sommes réservées aux éventualités pour les travaux

d’analyse des coûts-avantages n’ont pas été dépensées; et le sondage bisannuel auprès des intervenants de la CVMO a été reporté. Certaines

économies ont également été réalisées en raison de délais des vérifications prévues dans le cadre du programme de vérification interne. Les sommes

réservées aux éventualités pour certaines initiatives des ACVM et pour les conseils juridiques d’experts externes n’ont pas été dépensées dans leur

intégralité. La somme réservée aux éventualités dans la part de la CVMO du budget des ACVM (194 000 $) n’a pas été requise. Les frais de recrutement

ont dépassé les prévisions budgétaires de 154 000 $, soit 48,9 %, en raison d’une plus grande utilisation de sociétés externes pour faire face aux

demandes du marché pour certains emplois et d’une augmentation imprévue du recrutement du personnel de direction au cours de l’exercice.

L’amortissement a correspondu aux prévisions budgétaires.

Les autres charges ont baissé de 42,3 %, soit 657 000 $. Les déplacements prévus pour le projet de réforme de l’inscription étaient moindres par

rapport aux prévisions, car certains des déplacements prévus ont été remplacés par des conférences téléphoniques, et quelques réunions, qui

auraient eu lieu à l’origine en dehors de la ville, ont été tenues à Toronto. Le report ou l’ajournement de certains déplacements liés à l’OICV ou

aux ACVM était l’autre source principale d’économies.

Liquidité et situation financière

Instruments financiers
Les instruments financiers utilisés par la CVMO se composent de l’encaisse, de fonds détenus en vertu de règlements affectés et d’ordonnances,

de fonds en fiducie, de l’actif du fonds de réserve, qui sont tous comptabilisés à leur juste valeur, ainsi que des débiteurs et des créditeurs et

charges à payer, qui sont comptabilisés à leur valeur nominale, ce qui est approximativement égal à leur juste valeur étant donné les échéances de

courte durée. L’encaisse, les fonds détenus en vertu de règlements affectés et d’ordonnances et les fonds en fiducie sont détenus dans un compte

de dépôt canadien auprès d’une banque de l’Annexe 1, portant intérêt à un taux de 1,75 % inférieur au taux préférentiel. L’actif du fonds de réserve

est investi auprès de l’Office ontarien de financement en bons du Trésor du gouvernement de l’Ontario à liquidité élevée, arrivant à échéance en

un an ou moins. De l’avis de la direction, la CVMO n’est exposée à aucun risque important lié aux taux d’intérêt, aux devises, aux flux de trésorerie

ou au crédit découlant de ses instruments financiers en raison de leur nature de courte durée. La concentration du risque lié au crédit en relation

avec les débiteurs est limitée, en raison du grand nombre de clients constituant la clientèle de la CVMO. La valeur comptable de nos instruments

financiers est approximativement égale à leur juste valeur, en raison de leur nature de courte durée.

Liquidité
La CVMO a suffisamment de liquidité pour financer son fonctionnement et ses achats d’immobilisations corporelles. En 2008, les disponibilités ont

augmenté de 5,8 millions de dollars, soit 9,9 %. Les flux de trésorerie provenant des opérations d’exploitation se sont montés à 6,2 millions de

dollars, 891 000 $ ayant été engagés dans les achats d’immobilisations corporelles.

Au 31 mars 2008, la CVMO avait une encaisse de 64,6 millions de dollars (58,8 millions de $ en 2007), un actif à court terme de 66,8 millions de

dollars (61,3 millions de $ en 2007) et un passif à court terme de 11,3 millions de dollars (10,9 millions de $ en 2007), soit un ratio de liquidité

actuel de 5,9 : 1 (5,6 : 1 en 2007). L’augmentation de 4,6 millions de dollars de l’excédent reflète l’excédent des recettes sur les dépenses.

En raison du moment de la matérialisation des recettes au cours de l’exercice, il est prévu que l‘encaisse de la CVMO diminue pendant l’exercice

jusqu’à un creux estimé de 17,5 millions de dollars en décembre 2008, pour ensuite remonter jusqu’à 52,3 millions de dollars en mars 2009.

Recettes et réserves
La génération des recettes reste néanmoins aléatoire, car toutes les recettes restent quelque peu liées aux activités du marché financier. Comme

indiqué précédemment, le degré de variation des recettes de la CVMO en fonction des fluctuations du marché est plus important que prévu lors

de l’élaboration de la structure de tarification. Différentes options seront envisagées afin de mettre au point des mesures pour résoudre ce problème

lorsque le barème révisé des droits sera mis en œuvre le 1er avril 2009.
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Afin de gérer cette incertitude, la CVMO dispose d’une réserve de 20 millions de dollars pour parer aux manques à gagner et aux dépenses

imprévues. La CVMO dispose d’une autre réserve de 12 millions de dollars, celle-ci pouvant uniquement servir à compenser tous les coûts engagés

dans le cadre d’un projet de fusion de la CVMO et de la Commission des services financiers de l’Ontario.

Le taux de rendement des placements est faible, car les fonds sont placés auprès de la province d’Ontario en bons du Trésor ayant une échéance

de six mois ou d’un an. Les principaux critères de placement pour la réserve sont la protection du principal et le maintien de la liquidité appropriée

afin de répondre aux besoins de trésorerie. Les produits de la réserve sont affectés aux opérations générales.

Créances
Les créances ont chuté de 3,2 % pour se fixer à 1,65 million de dollars (1,7 million de $ en 2007). Les droits hors délais en souffrance, qui représentaient

35,8 % des créances, ont augmenté de 1,1 % pour se chiffrer à 592 000 $ (561 000 $ en 2007). Les créances douteuses ont également diminué de

188 000 $ en raison des meilleurs résultats des activités de perception. Parmi les autres créances importantes, on citera 772 000 $ (919 000 $ en 2007)

d’intérêts à recevoir et 118 000 $ du Fonds pour l’éducation des investisseurs (103 000 $ en 2007) pour les services fournis par la CVMO.

Fonds détenus en vertu de règlements affectés et d’ordonnances
En 2008, la CVMO a reçu 787 000 $ en règlements affectés et en ordonnances résultant des procédures d’application de la loi. Selon les conditions

s’y appliquant, les fonds dérivés des règlements et des ordonnances peuvent être attribués à des tiers. Les fonds qui ne sont pas affectés lorsque

le règlement est approuvé ou l’ordonnance est rendue doivent être versés au Trésor du gouvernement de l’Ontario.

À l’heure actuelle, la CVMO détient 4,9 millions de dollars (5,6 millions de $ en 2007) en fonds détenus en vertu de règlements affectés et

d’ordonnances. En 2008, le conseil d’administration de la CVMO a autorisé des transferts de 1,75 million de dollars au Fonds pour l’éducation des

investisseurs (néant en 2007). Les modifications apportées à la Loi sur les valeurs mobilières en décembre 2004 ont éliminé l’obligation d’obtenir

l’approbation du ministre pour attribuer les fonds des règlements affectés. Le ministre conserve le droit d’établir des lignes directrices en ce qui

concerne le processus d’attribution de ces fonds. La CVMO doit obtenir l’approbation du ministre pour transférer à des tiers 1,9 million de dollars

du reliquat de ces règlements affectés concernant la période précédant décembre 2004.

Fonds en fiducie
Au 31 mars 2008, l’exploitant du Système électronique de données, d’analyse et de recherche (SEDAR), la Base de données nationale d’inscription

(BDNI) et le Système électronique de déclaration des initiés (SEDI) avaient versé à la Commission 22,4 millions de dollars, ce qui représente le cumul

de l’excédent lié aux opérations du SEDAR, de la BDNI et du SEDI depuis leur création. En 2008, les intérêts créditeurs de ces fonds se sont montés

à 1,5 million de dollars.

Tel que décrit dans la note 4 des états financiers, ces fonds ne peuvent servir qu’à améliorer les systèmes, réduire les droits des systèmes ou compenser

le manque à gagner du SEDAR, de la BDNI et du SEDI. Au 31 mars 2008, 16,1 millions de dollars (12,5 millions de $ en 2007) de fonds totaux détenus

en fiducie sont à disposition du SEDAR. La CVMO s’est engagée à payer 45,1 % des manques à gagner annuels découlant des opérations du SEDAR

lorsque les frais d’exploitation de ce dernier dépassent les recettes. Le SEDAR n’a pas enregistré de déficit au cours de l’exercice.

Immobilisations corporelles
Au cours de l’année 2008, les dépenses en immobilisations corporelles ont été les suivantes :

(en milliers de dollars) 2008 2007 % changement

Mobilier et matériel 66 $ 42 $ 57,1

Ordinateurs et autres équipements informatiques 704 $ 915 $ (23,1)

Tenures à bail et autres biens immobilisés 147 $ 31 $ 374,2

Total 917 $ 988 $ (7,2)

Les immobilisations corporelles ont baissé de 17,7 %, pour se chiffrer à 2,7 millions de dollars (3,2 millions de $ en 2007). Des achats d’un montant

total de 917 000 $ (988 000 $ en 2007) ont été effectués en 2008. Les améliorations technologiques, notamment l’achat de matériel pour le

nouveau personnel et le remplacement d’ordinateurs pour mettre à jour l’infrastructure technologique, représentent plus des trois quarts (704 000 $)

des dépenses. L’augmentation importante en 2008 des dépenses au titre du mobilier, du matériel, des tenures à bail et des autres biens immobilisés

se rapporte aux rénovations des bureaux nouveaux et existants.
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Passif
Les comptes créditeurs et les charges à payer ont augmenté de 3,7 %, pour atteindre 11,1 millions de dollars (10,7 millions de $ en 2007). Les

plus importantes augmentations ont été enregistrées dans les primes (492 000 $), les congés payés (163 000 $) et les salaires (254 000 $), ce qui

correspond à des niveaux de dotation plus élevés. Les comptes payables affichent une diminution (468 000 $) et l’augmentation des indemnités

de cessation d’emploi a connu un ralentissement de 98 000 $.

La charge de retraite à payer de 1,5 million de dollars (1,4 million de $ en 2007) représente les obligations futures de la CVMO dans les régimes

de retraite complémentaires en faveur des vice-présidents et des présidents actuels et passés. Au 31 mars 2008, les régimes de retraite

complémentaires sans capitalisation représentaient une obligation de 1,3 million de dollars (essentiellement inchangée) au titre des prestations

acquises. La charge afférente de la CVMO pour l’exercice était de 238 000 $ (249 000 $ en 2007); cette somme est incluse dans les salaires et

avantages sociaux.

La CVMO s’est engagée à verser des loyers, comme suit :

Locations-acquisitions

2009 196 700 $

2010 59 100 $

2011 3 900 $

Montant total minimum des paiements de location 259 700 $

Moins : montant représentant un intérêt de 6 % 10 500 $

Solde dû 249 200 $

Locations-exploitations

Total < 1 an 1 à 3 ans 4 à 5 ans

25 866 000 $ 5 802 000 $ 11 748 000 $ 8 316 000 $

Risques et incertitudes

Risques opérationnels et infrastructurels
Les risques opérationnels sont définis comme les risques de pertes occasionnées par des processus, des employés ou des systèmes inadéquats ou

présentant une défaillance, ou encore par des événements externes. La CVMO est exposée à de nombreux types de risques opérationnels. Elle fait

également face au risque de défaillance des systèmes informatiques ou des systèmes de télécommunication, en dépit des efforts pour maintenir

ces derniers en bon état de marche. Des faiblesses ou des défaillances des processus internes, des employés ou des systèmes, y compris de n’importe

lequel des systèmes de traitement des finances, de la comptabilité ou des données, pourraient mener à une perte financière et entacher la réputation

de la CVMO, et occasionner le risque de fraude perpétrée par les employés ou par des tiers, les transactions non autorisées par le personnel, et les

erreurs opérationnelles ou humaines. En outre, malgré les plans de secours mis en place, la capacité de la CVMO à expédier ses affaires peut être

négativement influencée par une perturbation de l’infrastructure qui soutient ses activités et des collectivités au sein desquelles elle est active.

La CVMO a en place des politiques et des procédés pour déceler, gérer et contrôler les risques opérationnels. Voici les principaux éléments de

l’approche de la gestion des risques opérationnels :

> Un conseil d’administration chargé d’assurer une bonne gouvernance d’entreprise.

> Un très solide environnement de contrôle interne, y compris une surveillance de la direction. Cela a été abordé en partie en examinant le caractère

adéquat de la conception des contrôles internes sur les rapports financiers, tel que mentionné plus haut.

> Un examen régulier des mesures de sécurité des systèmes pour en dépister les points faibles éventuels et pour éviter que des personnes de l’extérieur

aient accès aux données de la CVMO.
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> Une mitigation des risques à l’égard des actifs en souscrivant des assurances, s’il y a lieu.

> Les travaux effectués par la Direction de l’analyse économique, de la stratégie et de la planification de projet, de concert avec le secteur des

programmes, pour élaborer des solutions axées sur les risques qui peuvent menacer leurs activités.

> Des tiers vérificateurs internes indépendants qui effectuent périodiquement des vérifications axées sur les risques pour déceler, le cas échéant, des

risques importants, évaluer les systèmes de contrôle et recommander des modifications, s’il y a lieu.

Les risques opérationnels sont également surveillés et gérés dans le cadre de certaines activités, dont la planification de la poursuite des activités

et les méthodes en matière de conformité axées sur les risques.

Poursuite des activités
La CVMO a un Plan de poursuite des activités (PPA) pour assurer la continuité des services de réglementation clés en cas de perturbation importante

de ses activités. Des plans de poursuite des activités détaillés sont en place pour chaque fonction administrative prioritaire, chacun comprenant une

procédure documentée de récupération, y compris des solutions de rechange manuelles et des stratégies d’atténuation. Des installations et des

services de récupération hors site sont en place et ont été mis à l’essai avec succès en 2008. Ce plan fait l’objet d’une amélioration constante grâce

à l’intégration de stratégies de récupération et de reprise des activités pour divers scénarios de perturbation. Les vérificateurs internes tiers indépendants

mentionnés ci-dessus ont examiné le plan de poursuite des activités de la CVMO, et ils ont confirmé qu’il est généralement solide, sans lacune

présentant un risque élevé. Les possibilités d’amélioration identifiées dans le cadre de cette vérification seront abordées au cours de l’année à venir.

Conformité axée sur les risques
En vue s’acquitter de son mandat, la CVMO adopte une approche axée sur les risques pour bon nombre de ses activités d’examen d’information

continue et de conformité des participants au marché. La Direction du Financement des sociétés continue d’améliorer les méthodes de dépistage

axé sur les risques pour qu’une partie importante de la population à surveiller fasse tous les ans l’objet d’un examen minutieux, tout en veillant à

n’investir des ressources dans un examen de grande envergure que si celui-ci se justifie. L’équipe a réalisé au cours de l’année 474 examens, ce

qui correspond à 32 % des émetteurs assujettis de l’Ontario.

La Direction des Fonds d’investissement a récemment lancé un examen des dépôts de documents d’information continue faits conformément au

règlement 81-106 sur les obligations d’information continue des fonds d’investissement. En 2007–08, les membres du personnel ont augmenté

le nombre d’examens de l’information continue afin d’évaluer la mesure dans laquelle les fonds de placement sont conformes à ce règlement. Au

printemps 2008, la CVMO a publié l’avis 81-709 sur le rapport de l’examen de l’information continue des fonds d’investissement par le personnel,

lequel identifie les domaines où la conformité peut être améliorée et fournit des conseils en vue de l’amélioration de la qualité et de la présentation

du rapport de gestion qui accompagne les états financiers.

L’équipe de conformité, dans la Direction de la conformité et de la réglementation des inscrits, utilise une approche axée sur les risques pour

sélectionner les conseillers, les gestionnaires de fonds et des courtiers sur le marché des valeurs dispensées à des fins d’examen. Les sujets des

examens ciblés sont déterminés tous les ans.

La Direction de l’application de la loi a également recours à une approche axée sur les risques pour veiller à ce que les cas présentés fassent l’objet

d’un examen minutieux, portent sur de graves violations du droit ontarien des valeurs mobilières et tiennent correctement compte des priorités de

la CVMO.

Risques associés à notre réputation
La CVMO s’appuie sur ses pratiques de gouvernance, sur un Code de conduite (comprenant le règlement 2) et sur son cadre de gestion du risque

pour gérer les risques associés à sa réputation. Afin d’établir et de maintenir la réputation de la CVMO, tous les commissaires et tous les employés

doivent chaque année fournir une attestation écrite déclarant qu’ils ont respecté le Code de conduite de la CVMO. Conformément à la nouvelle

Loi de 2006 sur la fonction publique de l’Ontario, la CVMO a élaboré un nouveau code de comportement. Certains aspects de ce nouveau code

doivent être approuvés par le commissaire aux conflits d’intérêts de l’Ontario. S’il est approuvé dans les délais, ce nouveau code entrera en vigueur

en août 2008. Un poste de superviseur de la conformité sera mis en place.
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Risques associés à notre personnel
En qualité d’entité axée sur le savoir, le succès de la CVMO repose sur son aptitude à attirer et à garder des employés de haut niveau. Pour gérer

les risques, le suivi de tout un éventail d’éléments (p.ex., études de la rotation et de la rémunération du personnel) est effectué. La rotation du

personnel est passée à 33 employés, soit une augmentation de 7,7 %, par rapport à 28 employés ou 7 % en 2007, et demeure à des niveaux

acceptables. La CVMO accorde une importance primordiale à la gestion des connaissances et elle poursuit certaines initiatives pour être plus à même

de garder intacte la mémoire de l’organisation et de transférer efficacement ses connaissances.

Approches nationales de la réglementation des valeurs mobilières au Canada
Les constantes discussions à l’échelle nationale sur les façons de traiter la réglementation des valeurs mobilières au Canada provoquent des

incertitudes et pourraient avoir des retombées concrètes sur les activités de la CVMO.

Utilisation de CDS
CDS exploite un certain nombre de systèmes importants (SEDAR, BDNI et SEDI) au nom des ACVM et de la CVMO. La BDNI a été lancée le 31 mars

2004. L’accord d’exploitation actuel de ce système se termine en mars 2009. Le Système électronique de déclaration des initiés (SEDI) est devenu

pleinement opérationnel en mai 2003. L’accord d’exploitation actuel du SEDI est en vigueur jusqu’en mai 2010. Le système SEDAR a été lancé en

janvier 1997. L’accord d’exploitation actuel du SEDAR est en vigueur jusqu’en mai 2010. En 2009, conjointement avec les ACVM, la CVMO

examinera les options possibles pour la gestion de ces systèmes après l’expiration des accords d’exploitation actuels.

CDS récupère les coûts d’exploitation des systèmes en imposant des droits d’utilisation aux émetteurs. En 2008, 90 % (89 % en 2007) des recettes

totales de la CVMO tirées des droits ont été perçues par l’intermédiaire de systèmes nationaux : le SEDAR (35 %) et la BDNI (55 %). On ne prévoit

aucun changement matériel dans le volume des droits perçus par le biais de ces systèmes. CDS possède pour ces systèmes des processus de secours

et de reprise après sinistre, qui sont testés tous les ans. Toutefois, si jamais CDS n’était plus disposé ou plus en mesure d’exploiter l’un ou l’ensemble

de ces systèmes, il faudrait que la CVMO et les ACVM étudient différentes options pour en poursuivre l’exploitation, car des perturbations du

traitement de ces droits par l’entremise de ces systèmes aurait un effet important sur les flux de trésorerie.

Transactions avec la province d’Ontario
Dans le cours normal de ses activités, la CVMO a conclu des transactions avec la province d’Ontario comme suit :

a. La Loi sur les valeurs mobilières stipule qu’à la demande du ministre idoine, la CVMO doit remettre à la province d’Ontario tous les fonds

excédentaires que fixe le ministre. Compte tenu du modèle s’appliquant aux droits, tel que décrit à la note 8 des états financiers, et de la pratique

de la CVMO d’établir les droits selon un cycle de trois ans, la CVMO n’est pas tenue de verser ses fonds excédentaires tous les trimestres au

Trésor. Les fonds excédentaires que la CVMO garde sont assujettis à des conditions qui doivent être convenues avec le ministère.

b. Les charges complémentaires de retraite des salariés ont été payées par le gouvernement de l’Ontario et ne figurent pas dans l’État du

fonctionnement et de l’excédent de fonctionnement.

Éventualités
La CVMO est engagée dans différentes poursuites découlant de la conduite normale des affaires. Les règlements y afférents, le cas échéant, seront

comptabilisés dans la période où ils auront été conclus. Il est impossible pour le moment de déterminer l’issue et les dispositions de ces poursuites.

Toutefois, la direction ne prévoit pas que le règlement de ces poursuites, à titre individuel ou collectif, entraînera d’importantes modifications de

la situation financière de la CVMO.

Estimations comptables essentielles
La préparation des états financiers en conformité avec les principes comptables généralement reconnus du Canada exige que la direction fasse des

prévisions et des hypothèses ayant des répercussions sur les montants d’actif et de passif déclarés à la date des états financiers et sur les recettes

et les dépenses déclarées pour la période. Il est possible que les montants réels soient différents de ces estimations, car les événements futurs peuvent

grandement différer des attentes de la gestion. La CVMO se sert de diverses estimations pour préparer les états financiers. Les domaines clés ayant

fait l’objet d’estimations ont compris la possibilité de recouvrement des créances, l’évaluation des obligations de pension complémentaire, la durée

de vie utile des immobilisations corporelles, les charges à payer totales ainsi que la possibilité de recouvrement des règlements affectés et des

ordonnances. Lorsqu’il y a lieu, par exemple en ce qui concerne les pensions, la CVMO fait appel à des experts externes afin de l’aider à préparer

ces estimations. De l’avis de la direction, aucune des estimations décrites à la note 2 de nos états financiers pour 2008 ne nécessite que la CVMO

pose des hypothèses concernant des questions très incertaines. Pour ces raisons, aucune de ces estimations n’est considérée comme étant une

« estimation comptable essentielle » selon la définition de la formule 51-102F1 publiée par la CVMO.
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Modification des conventions comptables
L’ICCA a publié de nouvelles normes de divulgation concernant le capital d’une entité et la gestion de celui-ci en exigeant que cette entité

divulgue des informations qui permettent aux lecteurs de ses états financiers d’évaluer les objectifs, les politiques et les processus de gestion du

capital de l’entité.

L’ICCA a également publié de nouvelles normes concernant la divulgation et la présentation des instruments financiers, dans lesquelles les obligations

en matière de divulgation sont révisées et améliorées et les exigences en matière de présentation sont conservées sans changement. Les nouvelles

sections mettent davantage l’accent sur les divulgations de la nature et de la portée des risques liés aux instruments financiers et de la gestion de

ces risques par l’entité.

Ces nouvelles normes seront en vigueur pour les états financiers terminés le 31 mars 2009. De l’avis de la direction, ces nouvelles normes n’auront

aucun effet important sur les états financiers de la CVMO.

Perspectives pour 2009
La version préliminaire de l’énoncé de priorités 2008–2009 de la CVMO énonce les priorités et les initiatives prévues au cours de la prochaine année. Le

document est publié sur le site Web à l’adresse www.osc.gov.on.ca. Les prévisions budgétaires pour 2009 visent la réalisation des objectifs suivants :

1. Identifier les questions importantes et y répondre dans les meilleurs délais.

2. Exécuter des programmes de conformité et d’application de la loi équitables, énergiques et opportuns.

3. Se faire le champion de la protection des investisseurs, en particulier des épargnants.

4. Favoriser et promouvoir une organisation plus souple, plus efficace et plus responsable.

De par leur nature, les énoncés prospectifs nécessitent que des hypothèses soient posées, et ils sont assujettis à des incertitudes et des risques

inhérents. Il existe un risque important selon lequel les prévisions, les prédictions, les conclusions ou les projections ne soient pas exactes, que ces

hypothèses soient incorrectes et que les résultats réels soient différents de ces prévisions, ces prédictions, ces conclusions ou ces projections. Les

lecteurs du présent document sont mis en garde de ne pas se fier indûment à ces énoncés prospectifs, car bon nombre de facteurs pourraient faire

en sorte que les résultats, les conditions, les actions et les événements futurs réels diffèrent des cibles, des attentes, des estimations ou des intentions

exprimées dans les énoncés prospectifs. Les résultats futurs liés aux énoncés prospectifs peuvent être affectés par un grand nombre de facteurs, y

compris, notamment, les conditions générales de l’économie et du marché, les fluctuations des taux d’intérêt et de la monnaie, les changements

de la politique monétaire, les changements des lois, des procédures judiciaires ou réglementaires, notre capacité à mettre en œuvre nos plans

stratégiques, les estimations comptables essentielles, les risques opérationnels et infrastructurels et les changements technologiques. La liste

précédente ne renferme pas tous les facteurs possibles, et d’autres facteurs pourraient avoir un effet négatif sur les résultats.

Le budget 2009 prévoit un déficit de 7,1 millions de dollars. Cela est conforme au plan de la CVMO pour les trois années terminées en 2009, au

cours desquelles il avait été prévu de mener des activités avec un déficit en recourant aux fonds excédentaires acquis au cours des exercices

précédents pour réduire les droits de participation, retournant ainsi le surplus aux participants au marché.

Résultats réels 2008 comparativement au budget 2009

Changement
(en milliers de dollars) 2009 budget 2008 réel sur douze mois

Recettes 79 064 $ 78 238 $ 826 $

Dépenses 86 172 $ 73 621 $ 12 551 $

Excédent (déficit) des recettes sur les dépenses (7 108) $ 4 617 $ (11 725) $

Dépenses d’immobilisations corporelles 5 669 $ 917 $ 4 752 $
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Recettes
La CVMO tient toujours à ce que les droits versés par les émetteurs et les inscrits reflètent les coûts prévus pour les réglementer. Le barème tarifaire

actuel a pris effet le 1er avril 2006. En 2008, les recettes de la CVMO se sont montées à 78,2 millions de dollars. En 2009, la CVMO prévoit que les

recettes issues des droits de participation de la part des émetteurs demeureront du même ordre et que les recettes issues des droits de participation

de la part des inscrits augmenteront de 3 %. Comme en 2008, ces augmentations seront le résultat de la croissance du marché plutôt que d’une

hausse des droits. Les droits seront maintenus aux niveaux fixés le 1er avril 2006. On estime à 3,4 % la hausse qu’accusera le total des droits

d’activité, et à 2,5 % la baisse des droits hors délais. On prévoit une baisse du revenu de placement de 19,1 % ou 651 000 $ en raison de soldes

d’encaisse moins élevés. Tel qu’indiqué plus haut, la CVMO prévoit de mettre en œuvre un barème des droits révisé le 1er avril 2009.

Dépenses
Le budget prévu pour les dépenses en 2009 s’élève à 86,2 millions de dollars, une augmentation de 12,6 millions de dollars ou 17 % sur les

résultats réels en 2008. Voici les éléments clés de cette hausse :

(en millions de dollars)

Salaires et avantages sociaux 6,5 $

Administration 1,3

Charges locatives 0,9

Services professionnels 3,7

Amortissement (0,3)

Autres 0,5

Total 12,6 $

On prévoit que le coût des salaires et des avantages sociaux atteindra 62,1 millions de dollars (55,6 millions de $ en 2008), en hausse de 11,7 %,

et représentera 51,7 % de l’augmentation totale du budget. Cette hausse tient à la décision qui a été prise d’accroître le personnel de 1,7 %, qui

passera ainsi de 464 à 475 employés. La majorité du nouveau personnel travaille à la Direction de l’Application de la loi.

L’augmentation budgétaire reflète principalement l’effet des décisions des années précédentes, y compris le coût sur une année complète des postes,

approuvés dans le budget 2008, et qui ont été comblés au cours de l’année (sans qu’il y ait donc versement du salaire annuel intégral en 2008).

De plus, certains postes étaient vacants en 2008 surtout en raison du roulement du personnel et des délais pour les combler; le budget comprend

le coût pour combler ces postes pendant l’année complète. Le reste des augmentations est attribuable à la majoration annuelle des salaires liée au

rendement du personnel actuel, aux primes supplémentaires découlant du grossissement de l’effectif et aux effets des changements de personnel

et des postes à pourvoir sur une année.

On prévoit une augmentation des dépenses au titre des frais administratifs de 22,3 %, ou 1,3 million de dollars. On prévoit une augmentation

de 573 000 $ des dépenses en formation, des dépenses dans ce secteur n’ayant pas été effectuées en 2008 en raison du report des activités

prévues, y compris d’un programme de perfectionnement des gestionnaires, compte tenu d’autres priorités. De plus, le budget 2009 prévoit des

fonds pour la formation des ACVM sur le MRRS, qui n’a pas eu lieu en 2008. On prévoit une augmentation du coût des commissaires de 99 000 $

en raison de la charge de travail élevée attribuable aux audiences. On prévoit une hausse de 38,1 % des frais d’entretien de la technologie de

l’information en communication, qui passeront à 1,4 million de dollars. Ces dépenses permettront à la CVMO d’améliorer sa capacité d’interagir

de façon électronique avec les intervenants au marché et les membres du public par l’entremise de soumissions électroniques, de fournir un soutien

à une gestion améliorée des connaissances et des documents, et d’offrir un soutien supplémentaire aux services et aux équipements nouveaux en

raison de l’expansion continue des besoins de stockage de la CVMO.

Selon les prévisions, les charges locatives augmenteront de 16,6 %, pour atteindre 6,5 millions de dollars (5,5 millions de $ en 2008). Cela reflète

le coût annualisé des locaux supplémentaires acquis en 2008 ainsi que l’effet des coûts de fonctionnement et des loyers plus élevés à partir de

septembre 2008.

On prévoit une chute de 21,2 % de l’amortissement qui devrait se fixer à 1,2 million de dollars en 2009 (1,5 million de $ en 2008). Les dépenses

en immobilisations corporelles étaient faibles en 2008; une fois les améliorations locatives proposées achevées, l’amortissement augmentera en

proportion en 2010.
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La CVMO estime que le coût des services professionnels augmentera de 82,2 % en 2009, pour atteindre 8,1 millions de dollars (4,4 millions de $

en 2008). Les augmentations proposées représentent principalement des exigences de consultation uniques associées à la structure de la technologie

de l’information (qui découle du plan stratégique de la CVMO pour les technologies de l’information et qui augmentera l’efficacité de son

fonctionnement), les dépenses relatives à l’expertise externe qui aidera le personnel avec la conformité au procédé CIIF, la refonte du site Web de la

CVMO, l’achèvement du sondage auprès des intervenants de la CVMO et le financement du comité d’examen sur quatre ans.

Cette hausse reflète également la participation de la CVMO dans les initiatives des ACVM et une part plus élevée des coûts découlant du plan

stratégique sur les TI des ACVM, ce qui comprend des ajouts aux effectifs des TI des ACVM et les travaux liés à la rédaction de contrats ou de DP,

etc. liés aux systèmes partagés (SEDAR, SEDI et BDNI). La CVMO prévoit que sa part à des projets conjoints avec les ACVM augmentera pour

atteindre 1,6 million de dollars (783 000 $ en 2008).

Selon les prévisions, les autres charges augmenteront de 59,9 %, pour atteindre 1,4 million de dollars (896 000 $ en 2008). Les éléments clés

des coûts de déplacement plus élevés comprennent une augmentation prévue des déplacements nécessaires ayant trait aux activités d’application

de la loi et à la participation aux discussions sur la reconnaissance mutuelle avec le Securities and Exchange Commission des États-Unis. Les

déplacements à l’étranger doivent être approuvés d’avance et planifiés individuellement, en se basant sur la participation du président, des vice-

présidents et des membres des différents comités aux réunions pertinentes.

Le budget des immobilisations corporelles s’élève à 5,7 millions de dollars (917 000 $ en 2008). Ce budget comprend 3,2 millions de dollars

pour les améliorations locatives et l’ameublement. Le projet d’accommodement était initialement prévu pour 2008, mais sa portée et les enjeux

liés à la planification ont augmenté, ce qui a entraîné le report des rénovations en 2009. Le budget comprend le coût des rénovations de certaines

parties des bureaux existants afin de tenir compte des déménagements et d’autres priorités proposées, telles que des installations séparées pour

le Fonds pour l’éducation des investisseurs et d’autres besoins opérationnels entraînés par la réorganisation des activités (p. ex., une nouvelle

Direction de réglementation des marchés, etc.). Une croissance importante des activités liées aux audiences a généré un besoin de hausse du

nombre de salles d’audience et d’espace de travail supplémentaire pour les commissaires.

Le budget proposé pour le capital en technologie de l’information a augmenté de 2,4 millions de dollars. Les initiatives clés entraînant cette

augmentation des dépenses d’infrastructure sont les suivantes :

• améliorer et augmenter l’espace de stockage afin de faciliter les processus actuels et futurs de gestion des documents, un système de gestion

des documents pour l’ensemble de la CVMO et un plan de poursuite des activités;

• la gestion de l’information et des données, la sécurité des informations, l’accès et l’identification; la refonte et la gestion du contenu du site Web

de la CVMO.

Excédent/déficit
Le tableau ci-dessous représente les prévisions originales et actuelles pour la position d’excédent ou de déficit opérationnel de la CVMO à la fin de

chaque exercice. Les prévisions originales préparées dans le cadre du processus d’établissement des droits n’indiquaient pas d’excédent à la fin du

cycle de trois ans. Les droits ont été fixés de façon qu’ils donnent lieu à un déficit cumulatif égal à l’excédent prévu de 39,5 millions au 31 mars

2006. Cependant, en raison de la bonne performance des marchés financiers, la CVMO prévoit actuellement un déficit opérationnel sur trois ans

de 728 000 $ seulement. Cela engendrera un excédent de 49,3 millions de dollars au 31 mars 2009. La CVMO prévoit actuellement de rendre

l’excédent accumulé aux participants au marché lorsque les droits seront révisés pour le prochain cycle de trois ans. Tel que noté, la CVMO révisera

son barème de tarification en avril 2009.

Prévisions d’excédent ou de déficit opérationnel sur trois ans
(en milliers de dollars) 2006/2007 2007/2008 2008/2009 sur trois ans

Déficit opérationnel prévu à l’origine (12 000) $ (13 500) $ (14 000) $ (39 500) $

Excédent (Déficit) opérationnel prévu actuellement 1 763 4 617 (7 108) (728)

Écart des prévisions d’excédent opérationnel 13 763 $ 18 117 $ 6 892 $ 38 772 $
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La direction répond de l’intégrité, de la cohérence et de la fiabilité des états financiers et des autres informations contenus dans le présent rapport

annuel. Les états financiers ont été dressés par la direction selon les principes comptables généralement reconnus du Canada.

Nous attestons que nous avons examiné les états financiers et les autres informations contenus dans le présent rapport annuel, et que, à notre

connaissance, ils ne contiennent aucune fausse déclaration au sujet d’un fait important, ni n’omettent de déclarer un fait important nécessitant

de l’être, et qu’il n’est pas nécessaire de faire une déclaration non tendancieuse compte tenu des circonstances dans lesquelles elle a été faite, en

ce qui concerne la période couverte par les états financiers et le rapport annuel.

À notre connaissance, les états financiers, conjointement avec les autres informations financières incluses dans le présent rapport annuel, donnent,

à tous égards importants, une image fidèle de la situation financière de la Commission sur les valeurs mobilières de l’Ontario (la « CVMO ») aux

dates et pour les périodes données, ainsi que des résultats de son fonctionnement et de ses flux de trésorerie. La préparation des états financiers

comprend des transactions ayant un impact sur la période courante mais qui ne peuvent être conclues avec certitude qu’au cours de périodes

ultérieures. Les prévisions et les hypothèses se basent sur des conditions antérieures et actuelles, et sont jugées comme étant raisonnables.

Nous sommes responsables de l’établissement et du maintien d’un contrôle interne de l’information financière pour la CVMO. Nous avons conçu

ce contrôle interne de l’information financière, ou nous avons été les instigateurs de sa conception effectuée sous notre surveillance, afin d’offrir

une assurance raisonnable en ce qui concerne la fiabilité de l’information financière ainsi que la préparation des états financiers à des fins externes,

en conformité avec les principes comptables généralement reconnus du Canada.

Nous avons fait état dans le rapport de gestion de tout changement survenu dans notre contrôle interne de l’information financière au cours de

l’exercice, qui a sensiblement touché, ou aurait raisonnablement pu sensiblement toucher, notre contrôle interne de l’information financière.

Le Conseil d’administration veille à ce que la direction s’acquitte de ses obligations en matière d’information financière et de contrôle interne. Les

états financiers ont été examinés par le comité de vérification et approuvés par le Conseil d’administration. Le rapport du vérificateur général de

l’Ontario, qui suit, présente la portée de l’examen et l’opinion du vérificateur au sujet des états financiers.

W. David Wilson A. Kenneth Gibson, comptable agréé
P R É S I D E N T - D I R E C T E U R G É N É R A L D I R E C T E U R D E S S E R V I C E S D ’ E N T R E P R I S E
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Rapport du vérificateur

À la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario

J’ai vérifié le bilan de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario (la « CVMO ») au 31 mars 2008, l’état du fonctionnement et de l’excédent

de fonctionnement ainsi que l’état des flux de trésorerie pour l’exercice terminé à cette date. La responsabilité de ces états financiers incombe à

la direction de la CVMO. Ma responsabilité consiste à exprimer une opinion sur ces états financiers en me fondant sur ma vérification.

Ma vérification a été effectuée conformément aux normes de vérification généralement reconnues du Canada. Ces normes nécessitent que la

vérification soit planifiée et exécutée de manière à fournir l’assurance raisonnable que les états financiers sont exempts d’inexactitudes importantes.

La vérification comprend le contrôle par sondages des informations probantes à l’appui des montants et des autres éléments d’information fournis

dans les états financiers. Elle comprend également l’évaluation des principes comptables suivis et des estimations importantes faites par la direction,

ainsi qu’une appréciation de la présentation d’ensemble des états financiers.

À mon avis, ces états financiers donnent, à tous égards importants, une image fidèle de la situation financière de la CVMO au 31 mars 2008, ainsi

que des résultats de son fonctionnement et de ses flux de trésorerie pour l’exercice terminé à cette date, selon les principes comptables généralement

reconnus du Canada.

Jim McCarter, CA
T O R O N T O ( O N T A R I O ) V É R I F I C A T E U R G É N É R A L

L E 9 M A I 2 0 0 8 E X P E R T - C O M P T A B L E A U T O R I S É
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2008 2007

ACTIF
À COURT TERME

Encaisse 64 571 100 $ 58 770 149 $

Créances 1 652 856 1 707 830

Charges payées d’avance 556 052 777 250

66 780 008 61 255 229

FONDS DÉTENUS EN VERTU DE RÈGLEMENTS AFFECTÉS ET D’ORDONNANCES (note 3) 4 882 802 5 611 341

FONDS EN FIDUCIE (Note 4) 23 927 009 16 174 925

ACTIF DU FONDS DE RÉSERVE (Note 5) 32 000 000 32 000 000

IMMOBILISATIONS CORPORELLES (Notes 6, 11(b) 2 657 985 3 229 307

130 247 804 $ 118 270 802 $

PASSIF
À COURT TERME

Créditeurs et charges à payer 11 129 889 $ 10 737 044 $

Tranche actuelle des obligations en vertu des contrats de locations-

acquisitions (Note 11(b)) 188 107 198 037

11 317 996 10 935 081

À LONG TERME

Obligations en vertu de locations-acquisitions (Note 11(b)) 61 076 246 743

Charge de retraite à payer (Note 7(b)) 1 549 038 1 409 779

12 928 110 12 591 603

FONDS DÉTENUS EN VERTU DE RÈGLEMENTS AFFECTÉS ET D’ORDONNANCES (Note 3) 4 882 802 5 611 341

FONDS EN FIDUCIE (Note 4) 23 927 009 16 174 925

EXCÉDENT
FONCTIONNEMENT

Fonds d’administration générale (Note 8) 56 411 639 51 794 689

Réserve (Note 5) 32 000 000 32 000 000

88 411 639 83 794 689

SURPLUS D’APPORT 98 244 98 244

88 509 883 83 892 933

130 247 804 $ 118 270 802 $

Fonds pour l’éducation des investisseurs (Note 13)

Engagements et éventualités (Notes 9,11)

Voir les notes afférentes aux états financiers.

AU NOM DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE LA COMMISSION

W. David Wilson Suresh Thakrar
P R É S I D E N T - D I R E C T E U R G É N É R A L P R É S I D E N T D U C O M I T É D E S F I N A N C E S E T D E V É R I F I C A T I O N
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2008 2007

RECETTES
Droits (Note 8) 74 693 885 $ 67 784 003 $

Revenu de placement 3 416 824 3 139 931

Divers 127 473 143 024

78 238 182 71 066 958

Dépenses

Salaires et avantages sociaux (Note 10, 12(c)) 55 609 264 51 507 726

Administration 5 655 113 5 142 855

Charges locatives (Note 11(a)) 5 532 809 5 103 973

Services professionnels (Note 10) 4 444 510 4 826 948

Amortissement 1 483 247 1 771 296

Autre 896 289 951 410

73 621 232 69 304 208

EXCÉDENT DES RECETTES SUR LES DÉPENSES 4 616 950 1 762 750

EXCÉDENT DE FONCTIONNEMENT AU DÉBUT DE LA PÉRIODE 83 794 689 82 031 939

EXCÉDENT DE FONCTIONNEMENT À LA FIN DE LA PÉRIODE 88 411 639 $ 83 794 689 $

REPRÉSENTÉ PAR :

Fonds d’administration générale 56 411 639 $ 51 794 689 $

Réserve 32 000 000 32 000 000

88 411 639 $ 83 794 689 $

Voir les notes afférentes aux états financiers.
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2008 2007

RENTRÉES (SORTIES)
DE FONDS NETTES LIÉES AUX ACTIVITÉS SUIVANTES

Rentrées de fonds provenant du fonctionnement

Excédent des recettes sur les dépenses 4 616 950 $ 1 762 750 $

Biens n’affectant pas l’encaisse

Régimes de retraite 139 259 177 991

Perte sur disposition d’immobilisations corporelles 4 656 3 896

Amortissement 1 483 247 1 771 296

6 244 112 3 715 933

Évolution du fonds de roulement hors trésorerie :

Créances 54 974 (237 831)

Charges payées d’avance 221 198 (439 489)

Créditeurs et charges à payer 392 845 809 262

669 017 131 942

6 913 129 3 847 875

Rentrées de fonds provenant du financement

Remboursements d’obligations en vertu de locations-acquisitions (221 403) (147 959)

(221 403) (147 959)

Rentrées de fonds provenant des investissements

Produits de la vente d’immobilisations corporelles – 615

Achat d’immobilisations corporelles (Note 6) (890 775) (830 459)

(890 775) (829 844)

AUGMENTATION NETTE DE LA TRÉSORERIE 5 800 951 2 870 072

TRÉSORERIE AU DÉBUT DE LA PÉRIODE 58 770 149 55 900 077

TRÉSORERIE À LA FIN DE LA PÉRIODE 64 571 100 $ 58 770 149 $

Voir les notes afférentes aux états financiers.

État des flux de trésorerie
P O U R L ’ E X E R C I C E T E R M I N É L E 3 1 M A R S
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1. Nature de la société
La Commission des valeurs mobilières de l’Ontario (la « CVMO ») est une société sans capital-actions qui, en sa qualité d’organisme de

réglementation, surveille l’industrie des valeurs mobilières en Ontario. À titre de société d’État, la CVMO ne paie pas d’impôts sur le revenu.

2. Principales conventions comptables
Les états financiers ont été préparés selon les principes comptables généralement reconnus du Canada. Ces principes exigent que la direction fasse

des prévisions et des hypothèses ayant des répercussions sur les montants de l’actif et du passif déclarés à la date des états financiers et sur les

recettes et les dépenses déclarées pour la période. Il est possible que les montants réels soient différents de ces estimations. Les principales

conventions comptables observées dans leur préparation ont été les suivantes :

a. Instruments financiers

À partir du 1er avril 2007, la CVMO a adopté les nouvelles normes comptables de l’Institut canadien des comptables agréés (ICCA) relatives

aux instruments financiers. Ces normes établissent des directives pour la constatation et la mesure de l’actif et du passif financiers ainsi que

pour la comptabilisation des gains et des pertes relatifs aux instruments financiers. Dans le cadre de ces nouvelles normes, tous les instruments

financiers sont classés dans l’une des cinq catégories suivantes : détenus à des fins de transaction, détenus jusqu’à leur échéance, prêts et

créances, disponibles à la vente ou passif financier autre.

En vertu de cette norme, tous les instruments financiers doivent être mesurés à leur juste valeur lors de leur constatation initiale, sauf dans le

cas de certaines transactions entre apparentés. Après leur constatation initiale, les instruments financiers doivent être mesurés à leur juste valeur,

sauf dans le cas d’actifs financiers classés dans la catégorie des titres détenus jusqu’à leur échéance, dans celle des prêts et créances ou dans

celle du passif financier autre, qui sont mesurés au coût ou au coût amorti selon la méthode de l’intérêt réel.

La CVMO a adopté les catégories suivantes pour la classification de l’actif et du passif financier :

• L’encaisse, les fonds détenus en vertu de règlements affectés et d’ordonnances, les fonds en fiducie et l’actif du fonds de réserve sont

classés comme titres détenus à des fins de transaction et comptabilisés à leur juste valeur.

• Les débiteurs sont classés comme des prêts et créances et sont évalués à leur valeur nominale, ce qui est approximativement égal à leur juste

valeur étant donné les échéances de courte durée.

• Les créditeurs et charges à payer sont classés comme passif financier autre et sont comptabilisés à leur valeur nominale, ce qui est

approximativement égal à leur juste valeur étant donné les échéances de courte durée.

De l’avis de la direction, la CVMO n’est exposée à aucun risque important lié aux taux d’intérêt, aux devises, aux flux de trésorerie ou au crédit

découlant de ses instruments financiers en raison de leur nature de courte durée.

Il y a concentration du risque lié au crédit lorsque plusieurs contreparties prennent part à des activités semblables, sont situées dans la même

région ou possèdent des caractéristiques économiques comparables qui font en sorte que leur capacité de satisfaire à leurs obligations

contractuelles serait affectée de la même manière par des changements des conditions économiques, politiques ou autres. La concentration

du risque lié au crédit dénote la sensibilité relative de notre rendement attribuable aux développements ayant un effet sur un secteur d’activité

ou une région géographique spécifique. L’encaisse, les fonds détenus en vertu de règlements affectés et d’ordonnances et les fonds en

fiducie de la CVMO sont détenus dans une banque de l’Annexe 1, et l’actif du fonds de réserve est investi auprès de l’Office ontarien de

financement, un organisme du gouvernement de l’Ontario. Ensemble, ces deux contreparties détiennent environ 96 % de l’actif financier

de la CVMO; cependant, étant donné la nature de ces contreparties, la direction considère que l’exposition à la concentration du risque lié

au crédit est minimale.

Notes afférentes aux états financiers
L E 3 1 M A R S 2 0 0 8
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b. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au coût moins l’amortissement cumulé. L’amortissement est calculé selon la méthode de

l’amortissement linéaire au cours de la durée de vie utile estimative des éléments d’actif, à compter de l’exercice suivant l’acquisition, c’est-à-dire

Mobilier et matériel de bureau 5 à 10 ans

Matériel informatique et applications connexes 2 ans

Améliorations locatives durée du bail

c. Recettes

Les droits sont constatés au moment de leur matérialisation, soit normalement lors de leur réception.

Les droits de participation sont constatés au moment de leur réception, car ils représentent un paiement pour le droit de participer aux marchés

financiers de l’Ontario.

Les droits d’activité représentent le coût direct des ressources en personnel de la CVMO engagé dans l’exécution de certaines activités

demandées par les participants au marché. Les activités entreprises étant généralement achevées dans un délai assez court, les droits d’activité

sont constatés au moment de leur réception.

Les droits hors délai pour les « rapports » d’initiés sont constatés le 15e et le dernier jour de chaque mois. Ils comprennent tous les rapports

d’initiés déposés hors délai au cours de la période précédente de 15 jours.

Le recouvrement des frais des enquêtes est enregistré en tant que rajustement de la dépense leur correspondant lorsque les règlements sont

approuvés ou lorsque les ordonnances sont rendues par la CVMO, sauf si la direction détermine que le recouvrement final est très aléatoire,

auquel cas le recouvrement est constaté à la réception de la somme due.

d. Fonds détenus en vertu de règlements affectés et d’ordonnances

Les fonds détenus en vertu de règlements affectés et d’ordonnances sont comptabilisés lorsque les règlements sont approuvés ou lorsque les

ordonnances sont rendues par la CVMO, sauf lorsque la direction détermine que le recouvrement final est très aléatoire, auquel cas le

recouvrement est constaté à la réception de la somme due.

e. Régime d’avantages sociaux des employés

La CVMO offre des prestations de retraite à ses employés à plein temps en vertu du Régime de pension de retraite de la fonction publique de

l’Ontario, lequel est un régime de retraite à prestations déterminées interentreprises. La CVMO le comptabilise comme un régime à cotisations

déterminées, car elle ne dispose pas de suffisamment d’informations pour lui appliquer les règles de comptabilisation relatives aux régimes à

prestations déterminées.

La CVMO maintient également pour certains membres à plein temps (note 7(b)) des régimes de retraite complémentaires sans capitalisation.

Elle prend en charge ses obligations et les coûts connexes en vertu de ces régimes de retraite complémentaires sans capitalisation. L’obligation

transitoire ainsi que l’excédent des gains ou des pertes actuariels sont amortis sur la durée résiduelle moyenne d’activité des membres actifs,

ou au cours de l’espérance de vie des membres inactifs, censés recevoir des prestations en vertu de ces régimes. Pour les besoins de l’évaluation,

des actuaires indépendants déterminent la provision actuarielle et le coût des services rendus au moyen de la méthode de répartition des

prestations au prorata des années de service et à partir des hypothèses les plus probables de la direction.

Les charges des autres avantages sociaux postérieurs au départ à la retraite des salariés sont payées par le gouvernement de l’Ontario et ne

figurent pas dans l’État du fonctionnement et de l’excédent de fonctionnement, conformément à ce qui est mentionné à la note 12(c).

Notes afférentes aux états financiers
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3. Fonds détenus en vertu de règlements affectés et d’ordonnances
La CVMO a un certain nombre d’accords de règlement et d’ordonnances résultant de procédures visant l’application de la loi; les fonds que la CVMO

reçoit ou doit recevoir au titre de ces règlements ou de ces ordonnances doivent être mis de côté pour être attribués à des tiers de son choix. Le

solde comprend un autre règlement de 1 900 000 $, qui est soumis à l’approbation du ministre idoine en vertu de la disposition de la Loi sur les

valeurs mobilières en vigueur au moment de l’approbation du règlement. Les fonds cumulés sont détenus dans un compte en banque distinct, et

rapportent un intérêt à un taux équivalent au taux préférentiel moyen mensuel moins 1,75 %.

Au 31 mars 2008, le solde cumulé s’établit comme suit :

2008 2007

Solde à l’ouverture 5 611 341 $ 4 700 795 $

Règlements et ordonnances 786 694 711 883

Intérêts 234 767 215 663

Paiements (Note 13(b)(i)) (1 750 000) (17 000)

Solde à la clôture 4 882 802 $ 5 611 341 $

Représenté par :

Encaisse 4 831 486 $ 5 591 158 $

Débiteurs 51 316 20 183

4 882 802 $ 5 611 341 $

4. Fonds en fiducie
Au cours de l’année, l’exploitant du Système électronique de données, d’analyse et de recherche (SEDAR), la Base de données nationale d’inscription

(BDNI) et le Système de déclaration électronique des initiés (SEDI) ont versé à la CVMO le surplus cumulé lié aux opérations du SEDAR, de la BDNI

et du SEDI. Les fonds cumulés au 31 mars 2008 se chiffraient à 23 927 009 $ (16 174 925 $ en 2007), représentant un total de paiements reçus

de 22 440 872 $ (15 464 752 $ en 2007) et des intérêts rapportés de 1 486 137 $ (710 173 $ en 2007). La CVMO doit détenir ces fonds en fiducie

conformément à des ententes passées entre la Commission des valeurs mobilières de l’Alberta, la Commission des valeurs mobilières de la

Colombie-Britannique et l’Autorité des marchés financiers. Dans le cas de la BDNI, l’Association canadienne des courtiers en valeurs mobilières est

également partie à l’entente. Ces fonds serviront à compenser tout manque à gagner lié aux systèmes, à mettre au point ou à améliorer ces

derniers et à réduire les droits facturés aux utilisateurs des systèmes. Ils sont détenus dans un compte en banque distinct, et rapportent un intérêt

à un taux équivalent au taux préférentiel moyen mensuel moins 1,75 %.

5. Actif du fonds de réserve

a. Les principaux critères de placement pour la réserve sont la protection du principal et le maintien de la liquidité appropriée afin de répondre

aux besoins de trésorerie. L’intérêt sur les placements est affecté au fonctionnement de la CVMO. Les fonds cumulés au 31 mars 2008 ont

été investis en bons du Trésor de six mois et d’un an auprès de l’Office ontarien de financement.

b. Dans le cadre de l’approbation de son statut d’organisme autofinancé, la CVMO a obtenu la permission de constituer une réserve pour

éventualités de 20 millions de dollars pour parer aux manques à gagner et aux dépenses imprévues.
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c. Le budget du 2 mai 2000 proposait la fusion de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario et de la Commission des services financiers

de l’Ontario, organisme qui réglementerait les marchés et les services financiers. Pour créer ce nouvel organisme et en préciser les responsabilités

et les pouvoirs réglementaires, une loi doit être adoptée. Au 31 mars 2008, la loi n’avait toujours pas été déposée.

En 2002, le ministère des Finances a autorisé la CVMO à conserver un montant de 12 millions de dollars, lequel ne peut servir qu’à payer la mise

en œuvre de la fusion proposée et est assujetti aux modalités pertinentes convenues avec le ministère des Finances, notamment ce qui suit :

i) les fonds sont versés au Trésor en tout ou en partie s’ils ne sont pas requis pour financer les coûts de la fusion;

ii) les fonds conservés par la CVMO sont investis auprès de l’Office ontarien de financement.

6. Immobilisations corporelles

Amortissement 2008 valeur 2007 valeur
Coût cumulé comptable nette comptable nette

Ameublement de bureau 3 490 205 $ 3 096 044 $ 394 161 $ 512 288 $

Matériel de bureau 581 181 409 533 171 648 228 933

Matériel informatique et applications connexes 11 963 964 11 036 869 927 095 967 183

Matériel informatique et applications connexes

détenus en vertu de locations-acquisitions 656 734 546 978 109 756 399 414

Améliorations locatives 7 235 747 6 180 422 1 055 325 1 121 489

23 927 831 $ 21 269 846 $ 2 657 985 $ 3 229 307 $

Au cours de l’exercice, le coût total des immobilisations corporelles acquises s’est élevé à 916 581 $ (988 052 $ en 2007) desquels

25 806 $ (157 593 $ en 2007) ont été achetés au moyen de locations-acquisitions.

7. Régimes de retraite

a. Tous les employés et les membres admissibles de la CVMO doivent adhérer au Régime de pension de retraite de la fonction publique de

l’Ontario. La CVMO a versé un montant de 3 011 765 $ (2 684 244 $ en 2007) au Régime de pension de retraite de la fonction publique pour

l’exercice terminé le 31 mars 2008. Ce montant est inclus dans les salaires et avantages sociaux.

b. La CVMO possède également des régimes de retraite complémentaires sans capitalisation pour les présidents et les vice-présidents actuels et

précédents. Ces régimes avaient au 31 mars 2008 une obligation au titre des prestations constituées de 1 327 235 $ (1 311 797 $ en 2007) et

une responsabilité comptabilisée en matière de prestations de 1 549 038 $ (1 409 779 $ en 2007). La différence entre l’obligation au titre des

prestations constituées et la responsabilité comptabilisée en matière de prestations représente le gain actuariel net non amorti de 221 803 $ (97

982 $ en 2007). Les dépenses de la CVMO liées aux régimes de retraite complémentaires s’établissaient à 238 220 $ (248 910 $ en 2007). Ce

montant est inclus dans les salaires et avantages sociaux. Des prestations de 98 961 $ ont été versées durant l’exercice (70 919 $ en 2007). Au

31 mars 2007, la durée moyenne du reste de la carrière active des salariés bénéficiant de ces régimes allait de 3,58 à 4,89 ans (0,85 à 4,59 ans

en 2006); les chiffres de 2007 ont servi pour des besoins d’amortissement dans l’exercice 2008. En date du 31 mars 2007, la durée de vie

moyenne pour un membre non actif se situait entre 17,03 et 34,03 ans (18,13 à 24,22 ans en 2006). Les principales hypothèses actuarielles

adoptées au 31 mars 2008 comprennent un taux d’actualisation de 5,9 % (4,75 % en 2007) sur l’obligation au titre des prestations constituées,

de 4,75 % (5 % en 2007) sur le coût des avantages et un taux de progression des salaires allant de 2,1 % à 3 %, s’il y a lieu (de 2,1 % à 3 %

en 2007).

Notes afférentes aux états financiers
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8. Droits
Le barème de tarification de la CVMO vise à générer des droits qui représentent les dépenses que celle-ci engage pour offrir des services aux

participants au marché. Le barème de tarification se fonde sur le concept de « droits de participation » et de « droits d’activité ». Les droits de

participation représentent l’avantage que tirent les participants de leur participation aux marchés financiers de l’Ontario. Les droits d’activité

représentent le coût direct des ressources en personnel de la CVMO engagé dans l’exécution de certaines activités demandées par les participants

au marché. Conformément au barème de tarification, la CVMO établit des droits pour une période de trois ans, d’après les frais de réglementation

prévus. L’excédent général de fonctionnement prévu au 31 mars 2006 a permis d’établir des droits de participation révisés pendant la période de

trois ans qui a commencé le 1er avril 2006. De même, l’excédent général de fonctionnement prévu au 31 mars 2009 permettra d’établir des droits

de participation révisés pendant la période de trois ans qui commencera le 1er avril 2009.

Les droits perçus pour l’exercice terminé le 31 mars 2008 sont les suivants :

2008 2007

Droits de participation 60 912 202 $ 54 813 878 $

Droits d’activité 11 027 587 10 731 993

Droits hors délais 2 754 096 2 238 132

Total 74 693 885 $ 67 784 003 $

9. Engagements et éventualités

a. La CVMO s’est engagée à payer 45,1 % des manques à gagner annuels découlant des opérations du SEDAR lorsque les frais d’exploitation

de ce dernier dépassent les recettes. Le SEDAR est un système de dépôt et de paiement électronique dont se servent conjointement les membres

des Autorités canadiennes en valeurs mobilières (ACVM) pour transmettre, recevoir, accepter, étudier et divulguer les documents déposés en

version électronique. Le système est géré par un organisme externe au nom des ACVM, en vertu d’un accord signé le 1er août 2004. La

Commission des valeurs mobilières de l’Alberta, la Commission des valeurs mobilières de la Colombie-Britannique et l’Autorité des marchés

financiers se sont aussi engagées à payer un pourcentage précis du déficit annuel du SEDAR.

Le SEDAR n’a pas enregistré de déficit au cours de l’exercice. Tel qu’indiqué en note 4, la CVMO détient des fonds en fiducie qui peuvent servir

à compenser le manque à gagner du SEDAR, du SEDI et de la BDNI. Au 31 mars 2008, 16 060 621 $ (12 485 730 $ en 2007) de fonds totaux

détenus en fiducie sont à disposition du SEDAR.

b. La CVMO est engagée dans différentes poursuites découlant de la conduite normale des affaires. Il est impossible pour le moment de déterminer

l’issue et les dispositions de ces poursuites. Toutefois, la direction ne prévoit pas que le règlement de ces poursuites, à titre individuel ou

collectif, entraînera d’importantes modifications de la situation financière de la CVMO. Les règlements y afférents, le cas échéant, seront

comptabilisés dans la période où ils auront été conclus.

10. Recouvrement des frais d’enquêtes
En 2008, la CVMO a affecté 1 479 824 $ (185 000 $ en 2007) au recouvrement du coût des enquêtes sur les salaires et les avantages sociaux et

89 176 $ (34 911 $ en 2006) aux services professionnels.
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11. Obligations découlant de baux

a. Locations-exploitations

La CVMO a conclu des contrats de location-exploitation pour de l’équipement et des bureaux et s’est engagée à verser des paiements de loyer

comme suit :

2009 5 802 145 $

2010 5 848 615 $

2011 5 898 860 $

2012 5 871 962 $

2013 2 444 000 $

Il n’existe actuellement aucun contrat de location-exploitation après 2013.

b. Locations-acquisitions

La CVMO a conclu des contrats de location-acquisition pour du matériel informatique. Des contrats de location qui transfèrent dans une large

mesure à la CVMO tous les avantages et les risques associés à la propriété de biens, ou répondent aux critères s’appliquant à la capitalisation

d’une location à bail conformément aux principes comptables généralement reconnus du Canada, sont comptabilisés comme des contrats de

location-acquisition. Un bien est comptabilisé au moment où le contrat de location-acquisition est conclu, tout comme les obligations qui y

sont associées, de façon à tenir compte de l’achat et du financement. Le total des intérêts débiteurs comptabilisés dans les obligations locatives

pour l’exercice se terminant au 31 mars 2008 se monte à 21 402 $ (22 581 $ en 2007). Le calendrier des paiements minimums en vertu des

contrats de location-acquisition, lesquels expirent le 16 août 2010 ou avant, s’établit comme suit :

Exercice terminé le 31 mars

2009 196 672 $

2010 59 082

2011 3 906

Montant total minimum des paiements de location 259 660

Moins : montant représentant un intérêt de 6 % 10 477

Solde dû 249 183 $

Le total des obligations en vertu des locations-acquisitions de 249 183 $ comprend une partie à court terme s’élevant à 188 107 $ et une partie

à long terme s’élevant à 61 076 $.

12. Transactions avec la province d’Ontario
Dans le cours normal de ses activités, la CVMO a conclu des transactions avec la province d’Ontario comme suit :

a. La Loi sur les valeurs mobilières stipule qu’à la demande du ministre idoine, la CVMO doit remettre à la province d’Ontario tous les fonds

excédentaires que fixe le ministre. Compte tenu du nouveau modèle s’appliquant aux droits, tel que décrit à la note 8, et de la pratique de la

CVMO d’établir les droits selon un cycle de trois ans, la CVMO n’est plus tenue de verser ses fonds excédentaires tous les trimestres au Trésor.

Les fonds excédentaires que la CVMO garde sont assujettis à des conditions qui doivent être convenues avec le ministère.

b. La CVMO a une entente tripartite avec l’Office ontarien de financement pour faciliter des arrangements bancaires avec une banque de

l’Annexe 1.

c. Les charges complémentaires de retraite des salariés ont été payées par le gouvernement de l’Ontario et ne figurent pas dans l’État du

fonctionnement et de l’excédent de fonctionnement.

Notes afférentes aux états financiers
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13. Fonds pour l’éducation des investisseurs

a. Le Fonds pour l’éducation des investisseurs (le « fonds ») a été constitué par des lettres patentes de l’Ontario en date du 3 août 2000 à titre

de société sans but lucratif ni capital-actions. Le fonds, qui est géré par un conseil d’administration indépendant, a pour mission d’accroître

les connaissances et la sensibilisation des investisseurs actuels et éventuels, d’appuyer la recherche et d’élaborer des programmes et des

partenariats visant à promouvoir l’éducation des investisseurs. La CVMO supervise le fonctionnement du fonds à titre de seul membre ayant

droit de vote. Le fonds est exempté de l’impôt sur le revenu.

Le fonds n’a pas été consolidé dans les états financiers de la CVMO. Les états financiers du fonds peuvent être fournis sur demande. Voici les

principaux chiffres relatifs à cette entité non consolidée au 31 mars 2008 et 2007 et pour les deux exercices terminés le 31 mars 2008 :

2008 2007

SITUATION FINANCIÈRE

Actif total 2 170 222 $ 2 535 910 $

Moins :

Passif total 238 704 355 542

Actif net total 1 931 518 2 180 368

Investi dans les immobilisations corporelles 954 130 1 617 925

Disponible pour les besoins du fonds 977 388 $ 562 443 $

RÉSULTATS DE FONCTIONNEMENT

Revenu de contributions et d’intérêts total 1 795 062 $ 97 277 $

Dépenses totales 2 043 912 1 735 155

Déficit des recettes sur les dépenses (248 850) $ (1 637 878) $

FLUX DE TRÉSORERIE

Rentrées de fonds provenant du fonctionnement

Rentrées de fonds de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario 1 750 000 $ – $

Revenu de placement 44 819 104 415

Sommes versées au titre des initiatives et des frais (1 348 837) (1 393 492)

Sommes versées au titre des immobilisations corporelles (120 506) (1 123 266)

Hausse (baisse) nette de la position de trésorerie 325 476 (2 412 343)

Position de la trésorerie au début de la période 883 951 3 296 294

Trésorerie à la fin de la période 1 209 427 $ 883 951 $

b. Pendant l’exercice, la CVMO a conclu certaines opérations avec le fonds dans le cours normal de ses activités :

i) En 2008, le conseil d’administration de la CVMO a autorisé des transferts d’un montant total de 1 750 000 $ au fonds (néant en 2007).

Ces transferts provenaient de fonds détenus en vertu de règlements affectés et d’ordonnances, tel que décrit à la note 3.

ii) La CVMO a un contrat de services de gestion et d’administration avec le fonds au prix coûtant.

Pour l’exercice terminé le 31 mars 2008, la CVMO a engagé des dépenses totales de 440 763 $ (565 788 $ en 2007) dans les services liés au fonds.

Le coût total de ces services a été réimputé au fonds. Sur ce montant, 117 562 $ étaient dus à la CVMO au 31 mars 2008 (103 327 $ en 2007).
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14. Changements aux principes comptables
L’ICCA a publié de nouvelles normes de divulgation concernant le capital d’une entité et la gestion de celui-ci en exigeant que cette entité

divulgue des informations qui permettent aux lecteurs de ses états financiers d’évaluer les objectifs, les politiques et les processus de gestion du

capital de l’entité.

L’ICCA a également publié de nouvelles normes relatives à la divulgation et la présentation des états financiers, dans lesquelles les obligations en

matière de divulgation sont révisées et améliorées et les exigences en matière de présentation sont conservées sans changement. Les nouvelles

sections mettent davantage l’accent sur les divulgations de la nature et de la portée des risques liés aux instruments financiers et de la gestion de

ces risques par l’entité.

Ces nouvelles normes seront en vigueur pour les états financiers terminés le 31 mars 2009. De l’avis de la direction, ces nouvelles normes n’auront

aucun effet important sur les états financiers de la CVMO.

15. Chiffres correspondants des exercices antérieurs
Certains chiffres correspondants des exercices antérieurs ont été reclassés en conformité avec la présentation actuelle.

Notes afférentes aux états financiers
L E 3 1 M A R S 2 0 0 8
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L’InfoCentre de la CVMO répond aux personnes

qui le contactent par courriel ou par téléphone, et

procède à l’étude initiale des plaintes écrites contre

les participants aux marchés. L’InfoCentre est

ouvert du lundi au vendredi, de 8 h 30 à 17 h.

Ses coordonnées sont les suivantes :

> Téléphone : 416-593-8314 (région de Toronto)

1-877-785-1555 (sans frais)

> Télécopieur : 416-593-8122

> Courriel : inquiries@osc.gov.on.ca

> Courrier : Commission des valeurs

mobilières de l’Ontario

20, rue Queen ouest, bureau 1903

Toronto (Ontario) M5H 3S8

Vous pouvez présenter une plainte au moyen du

formulaire en ligne que vous trouverez dans la

rubrique « Renseignements pour les

consommateurs » à l’adresse

> www.osc.gov.on.ca

Pour envoyer des indications concernant d’éventuelles

violations du droit ontarien des valeurs mobilières,

veuillez faire usage du formulaire trouvé sur :

> www.osc.gov.on.ca/Tips/tips_form.jsp

En tant qu’organisme de réglementation avec responsabilité de surveillance sur les marchés financiers en Ontario, la Commission des

valeurs mobilières de l’Ontario administre et applique la Loi provinciale sur les valeurs mobilières et la Loi provinciale sur la vente à terme

sur marchandises en plus d’administrer certaines dispositions de la Loi provinciale sur les sociétés par actions. La CVMO est une société

d’État qui s’autofinance et qui doit rendre compte à l’Assemblée législative de l’Ontario par l’entremise du ministre des Finances.
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Points saillants pour 2007–08

Demandes d’aide et de renseignements

de la part d’agences et d’organismes

de réglementation internationaux
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Résultats des examens des prospectus

et des obligations d’information

continue de sociétés ouvertes

en 2007–08 effectués par la CVMO

Présentations de nouvelles
demandes et autres
changements aux
obligations d’information

Amélioration aux
obligations d’information
prospectives

Aucun changement

18 %

44 %

38 %

Résultats des examens par

la CVMO des prospectus

de fonds de placement

en 2007–08

Meilleure
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avec les formules

Aucun
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> L’unité des opérations de vente
sous pression de la CVMO

La CVMO a lancé une unité spécialisée

dans les opérations de vente sous

pression afin d’interrompre et de

prévenir la distribution aux investisseurs

de valeurs mobilières non enregistrées

par des vendeurs non enregistrés.

L’unité des opérations de vente sous

pression se compose de personnes

possédant une expertise dans les

domaines de la réglementation, des

marchés et de l’application des lois.

Cette unité collabore avec les agences

policières et d’autres organismes de

réglementation au Canada et aux États-

Unis afin d’interrompre et de prévenir

les distributions illégales avant qu’elles

n’atteignent les investisseurs.

Voir page 16

> Divulgation au point de vente

En tant que membre du Forum conjoint

des autorités de réglementation des

marchés financiers, nous avons publié,

en juin 2007, un cadre de point de

vente proposé aux fins de sollicitation

de commentaires. L’objectif du cadre

est de procurer aux investisseurs des

renseignements significatifs au

moment où ils en ont le plus besoin, à

savoir avant de prendre la décision de

faire l’acquisition d’un fonds commun

de placement ou d’un fonds distinct.

Voir page 20

> Réforme de l’inscription

La CVMO a dirigé l’élaboration d’une

version préliminaire révisée du

règlement 31-103 sur les obligations

d’inscription, qui vise à harmoniser,

simplifier et moderniser les exigences

d’inscription actuelles dans toutes les

juridictions des Autorités canadiennes

en valeurs mobilières (ACVM). Les

modifications apportées au règlement

proposé abordent bon nombre des

questions et des enjeux soulevés par

les intervenants concernant le

règlement proposé à l’origine, publié

aux fins de sollicitation de

commentaires en 2007.

Voir pages 11 et 20

> Pratiques
d’attribution d’options

La CVMO a effectué des examens

complets des pratiques d’attribution

d’options par les sociétés ouvertes en

Ontario dans le cadre d’un programme

d’examen des obligations d’information

continue. Les émetteurs qui semblaient

présenter des indications de pratiques

d’attribution d’options ont été

identifiés pour examen futur. Ce

programme a donné naissance à

plusieurs enquêtes de la part de la

Direction de l’application de la loi.

Voir page 12

> Divulgation sur les
rapports environnementaux

La CVMO a publié l’Avis 51-716 sur les

rapports environnementaux à la suite

d’un examen ciblé de la conformité aux

exigences en matière de rapports

environnementaux par les émetteurs

assujettis. Cet Avis fournit des directives

dont les émetteurs assujettis doivent

tenir compte lors de discussions de

questions environnementales dans leurs

documents d’information continue afin

de garantir que leur divulgation est

conforme aux lois sur les valeurs

mobilières.

Voir page 12

> Règlement sur les autres
systèmes de négociation

Dans un avis conjoint avec Services de

réglementation du marché Inc. (RS), les

organismes de réglementation des

valeurs mobilières ont proposé des

modifications au règlement 21-101 sur

le fonctionnement des marchés et au

règlement 23-101 sur les règles de

négociation (les textes sur les SNP)

relativement à la meilleure exécution et

à l’accès direct aux marchés. L’avis

proposait également un cadre pour la

protection des transactions hors cours.

Voir page 13

L’énoncé de priorités de la CVMO pour l’exercice 2008–09 est

disponible à l’adresse www.osc.gov.on.ca.
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COMMISSION DES VALEURS MOBILIÈRES DE L’ONTARIO

20, rue Queen ouest, bureau 1903

Toronto (Ontario) Téléphone : 416-593-8314

M5H 3S8 Sans frais : 1-877-785-1555
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Protéger l’intégrité des marchés Prévenir les écarts de conduite sur les marchés

R A P P O R T A N N U E L 2 0 0 8

La Commission des valeurs mobilières de l’Ontario (CVMO) est l’organisme de réglementation chargé de la réglementation des marchés financiers

de la province dans le cadre d’un mandat établi dans la Loi sur les valeurs mobilières et la Loi sur la vente à terme sur marchandises. La Commission

est une société d’État qui s’autofinance et qui doit rendre compte à l’Assemblée législative de l’Ontario par l’entremise du ministre des Finances.

> Notre vision
Être un organisme de réglementation

des valeurs mobilières efficace et

responsable, qui favorise une culture

d’intégrité et de conformité chez les

participants au marché et qui s’assure

que les investisseurs font confiance aux

marchés financiers.
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Émetteurs assujettis et inscrits en Ontario

> Nos objectifs
Identifier les questions importantes et y

répondre dans les meilleurs délais.

Exécuter des programmes de conformité et

d’application de la loi équitables, énergiques

et opportuns.

Se faire le champion de la protection des

investisseurs, en particulier des épargnants.

Favoriser et promouvoir une organisation plus

souple, plus efficace et plus responsable.

> Notre mandat
Protéger les investisseurs contre des

pratiques déloyales, irrégulières ou

frauduleuses, et favoriser l’équité et

l’efficacité des marchés financiers

afin qu’ils inspirent confiance.




