
MODIFICATION DE L’INSTRUCTION COMPLÉMENTAIRE RELATIVE À LA NORME 
CANADIENNE  45-106 SUR LES DISPENSES DE PROSPECTUS ET D’INSCRIPTION 

1. L’Instruction complémentaire relative à la Norme canadienne 45-106 sur les
dispenses de prospectus et d’inscription est modifiée par l’insertion, après
l’article 4.6, du suivant :

« 4.6.1. Produits titrisés à court terme

1) Types de produits titrisés à court terme

L’article 2.35.1 prévoit une dispense de prospectus pour le placement
de produits titrisés à court terme. Ceux placés au Canada sont
généralement des billets de trésorerie adossés à des actifs.

2) Définition de l’expression « portefeuille d’actifs »

L’expression « actifs générant des flux de trésorerie » figurant dans la
définition de « portefeuille d’actifs » s’entend d’obligations, de
créances hypothécaires, de baux, de prêts, de créances ou de
redevances dans lesquels un conduit détient une participation
directe ou indirecte ou sur lesquels il détient une sûreté réelle directe
ou indirecte. Elle ne renvoie pas à un titre ou autre instrument grâce
auquel un conduit obtient une participation indirecte dans des actifs
générant des flux de trésorerie sous-jacents ou une sûreté réelle
indirecte sur ceux-ci. Par exemple, le conduit peut conclure une
opération visant des actifs dans laquelle il achète un billet d’une
fiducie qui est propriétaire d’un portefeuille de créances
hypothécaires, faisant ainsi l’acquisition d’une participation indirecte
dans ce portefeuille ou d’une sûreté réelle indirecte dans celui-ci.
Dans un tel scénario, ce sont les créances hypothécaires, et non les
billets, qui sont les « actifs générant des flux de trésorerie ».

3) Interaction entre les conditions et les notations

Pour que le conduit soit en mesure de se prévaloir de la dispense de
prospectus applicable, le produit titrisé à court terme doit remplir
certaines conditions en ce qui a trait à la notation, comme il est prévu



2 
 

aux alinéas i et ii du paragraphe a de l’article 2.35.2. Le produit titrisé 
à court terme et le conduit qui l’émet doivent aussi remplir d’autres 
conditions en matière de soutien de liquidité, de rang de la série ou 
catégorie et de composition du portefeuille d’actifs prévues aux 
alinéas iii et iv du paragraphe a et aux paragraphes b et c de l’article 
2.35.2. 

Les produits titrisés à court terme qui remplissent les conditions de la 
dispense de prospectus relatives au soutien de liquidité, au rang de la 
série ou catégorie et à la composition du portefeuille d’actifs ne 
respectent pas nécessairement les conditions relatives aux notations, 
en particulier celle prévue à l’alinéa i du paragraphe a de 
l’article 2.35.2, voulant que l’une des deux notations soit dans la 
catégorie la plus élevée. Chaque agence de notation possède sa 
méthode de notation et peut exiger des caractéristiques allant 
au-delà de celles précisées dans la dispense de prospectus pour que 
le produit titrisé à court terme obtienne une notation dans la 
catégorie la plus élevée. 

 4) Fournisseur de liquidités 

Le sous-alinéa B de l’alinéa iv du paragraphe a de l’article 2.35.2 
prévoit que le fournisseur de liquidités doit être une institution de 
dépôt réglementée ou autorisée à exercer son activité au Canada 
par le Bureau du surintendant des institutions financières (BSIF) ou par 
un ministère ou une autorité de réglementation du Canada ou d’un 
territoire du Canada. En vertu de cette disposition, une banque 
étrangère de l’annexe II ou de l’annexe III réglementée ou autorisée 
à exercer son activité au Canada par le BSIF peut être fournisseur de 
liquidités. 

 5) Exceptions relatives aux conventions sur les liquidités 

Le paragraphe 2 de l’article 2.35.3 vise à faire en sorte qu’une 
convention sur les liquidités puisse dispenser le fournisseur de liquidités 
d’avancer des fonds à l’égard de créances défaillantes non 
couvertes par un rehaussement de crédit applicable. Pour 
l’application de l’alinéa a de ce paragraphe, nous nous attendons à 
ce que la valeur totale des créances non défaillantes corresponde à 
la valeur comptable, à moins que la convention ne prévoie une autre 
méthode d’établissement de la valeur, par exemple la valeur 
actualisée ou la valeur marchande. 

6) Information à fournir – signification des mots « mettre raisonnablement 
à la disposition » 
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L’article 2.35.4 prévoit que chaque notice d’information et rapport 
établi conformément à l’Annexe 45-106A7 et à l’Annexe 45-106A8, 
respectivement, doit être mis raisonnablement à la disposition des 
autorités en valeurs mobilières et des souscripteurs de produits titrisés 
à court terme.  

Cette obligation pourrait être généralement satisfaite par l’affichage 
du document sur un site Web maintenu par le conduit ou pour son 
compte. Si l’accès au site Web est contrôlé par un mot de passe, 
nous nous attendons à ce que ce dernier soit fourni rapidement sur 
demande. En règle générale, nous ne nous opposons pas à ce que, 
comme condition à l’accès au site Web, le souscripteur éventuel 
doive s’engager à préserver la confidentialité des renseignements qui 
y figurent ou à ne pas donner l’accès au site ni aux documents qui s’y 
trouvent à des tiers. ». 
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