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INSTRUCTION GENERALE

RELATIVE AU REGLEMENT 44-102

SUR LE PLACEMENT DE TITRES AU MOYEN D'UN PROSPECTUS

PREALABLE

PARTIE 1
GENERALITES

1.1 Lien entre le Reglement et la Iégislation en valeurs mobiliéres

1)

2)

Les émetteurs se rappelleront de lire les régles et procédures énoncées dans le Réglement 44-102 a
I'égard de placements effectués sous le régime du prospectus préalable en se référant aux autres
dispositions de la Iégislation en valeurs mobilieres de chaque territoire dans lequel un placement est
effectué.

Tout placement effectué au moyen d’'un prospectus simplifié sous le régime du prospectus préalable est
assujetti au Reglement 44-101 sur le placement de titres au moyen d'un prospectus simplifié, a certaines
obligations prévues par le Réglement 41-101 sur les obligations générales relatives au prospectus et aux
autres dispositions de la législation en valeurs mobilieres, complétés ou modifiés par le Réglement 44-102
et la loi d’application du territoire. L'article 1.5 de I'Instruction générale relative au Réglement 44-101 traite
du lien entre ce reglement et le Reglement 44-102, et le paragraphe 5 de l'article 1.2 de I'Instruction
générale relative au Réglement 41-101, du lien entre ce réglement, le Réglement 44-101 et le Reglement
44-102.

1.2 Responsabilité

1)

2)

Les autorités en valeurs mobilieres sont d'avis que l'attestation de I'‘émetteur contenue dans une
modification du prospectus préalable de base déposée sous le régime du prospectus préalable remplace
celle qui figure dans le prospectus préalable de base. Par conséquent, le membre de la direction qui signe
I'attestation la plus récente et les administrateurs en fonction au moment du dépdt de celle-ci engagent
leur responsabilité envers les souscripteurs des titres placés au moyen du prospectus préalable de base
modifié.

Les autorités en valeurs mobilieres sont d'avis que l'attestation de I|'émetteur contenue dans un
supplément de prospectus préalable déposé sous le régime du prospectus préalable remplace celle qui
figure dans le prospectus préalable de base aux fins du placement de titres au moyen de ce supplément.
Par conséquent, le membre de la direction qui signe Il'attestation la plus récente et les administrateurs en
fonction au moment du dépdt de celle-ci engagent leur responsabilité envers les souscripteurs des titres
placés au moyen du supplément.

1.3 Projets de supplément

L'émetteur peut utiliser une version provisoire du supplément de prospectus préalable décrivant une tranche de



2.1

2.2

2.3

titres en vue de la commercialisation des titres avant la fixation du prix d'offre au public. Il est rappelé aux
émetteurs que la possibilité d'utiliser ainsi une version provisoire d'un supplément de prospectus préalable pour
placer des titres de participation au moyen d'un prospectus préalable de base visant des titres non ventilés est
assujettie aux dispositions de l'article 3.2 du Réglement 44-102 qui obligent I'émetteur ou le porteur vendeur a
diffuser un communiqué de presse des qu'il s'attend raisonnablement a placer les titres visés.

PARTIE 2
REGIME DU PROSPECTUS PREALABLE

Admissibilité du prospectus préalable

1)

2)

Le principe directeur des dispositions relatives & I'admissibilité qui sont énoncées dans le Réglement
44-102 est que tout placement au moyen d'un prospectus simplifié peut étre effectué sous le régime du
prospectus préalable a I'exclusion du placement de droits.

Tout placement effectué sous le régime du prospectus préalable est nécessairement un placement au
moyen d'un prospectus simplifié. Par conséquent, les émetteurs doivent étre autorisés a déposer un
prospectus sous forme de prospectus simplifié aux termes du Reglement 44-101 et satisfaire aux autres
criteres d'admissibilité prévus dans la partie 2 du Réglement 44-102.

Période de validité du visa

1)

2)

3)

Le Reglement 44-102 prévoit que le visa du prospectus préalable de base est valide jusqu'a la plus
rapprochée des dates suivantes : i) la date qui tombe 25 mois aprés la date de sa délivrance, ii) le
moment qui précéde immédiatement la vente des titres, si certaines conditions prescrites pour
l'admissibilité de I'émetteur au dépdt d'un prospectus sous forme de prospectus simplifié ne sont pas
remplies, et iii) en Ontario, la date de caducité du visa prescrite par la législation en valeurs mobiliéres, si
aucune dispense n'a été accordée a I'émetteur a la suite d'une décision générale ou sur demande de
celui-ci. Le mécanisme d'expiration du visa vise essentiellement & limiter & deux ans la durée des
placements de titres au moyen d'un prospectus préalable et a empécher les placements de titres
effectués au moyen d'un prospectus préalable de base lorsque I'émetteur n'est plus admissible aux
termes du Reglement 44-101.

La législation en valeurs mobilieres de certains territoires limite a un an la validité du visa du prospectus, a
moins que l'autorité en valeurs mobilieres du territoire n'accorde une dispense a cet égard. Certains de
ces territoires ont octroyé une dispense générale a I'égard des visas délivrés pour les prospectus
préalables de base.

Abrogé.

Prospectus préalable visant des titres non ventilés

1)

2)

L'article 3.1 du Réglement 44-102 prévoit que le prospectus préalable de base peut viser a différents
types de titres. Il peut ainsi étre utilisé pour placer une combinaison quelconque de titres d'emprunt,
d'actions privilégiées, de dérivés, de titres adossés a des créances et de titres de participation a I'égard
desquels I'émetteur peut se prévaloir du régime du prospectus simplifié.

Dans le cas d'un prospectus préalable de base visant des titres non ventilés, I'article 3.2 du Réglement
44-102 exige que I'émetteur ou le porteur vendeur de titres diffuse un communiqué de presse des qu'il



s'attend raisonnablement a placer des titres de participation aux termes de ce prospectus. En général,
I'émetteur ou le porteur vendeur ne s'y attend raisonnablement qu'au moment ou il entreprend des
discussions relativement précises et certaines avec un placeur a ce sujet.

2.4 Placements de nouveaux dérivés et de nouveaux titres adossés a des créances
sous le régime du prospectus préalable

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Les autorités en valeurs mobilieres reconnaissent I'utilité du régime du prospectus préalable pour les
placements de dérivés et de titres adossés a des créances, car il permet de fixer le prix de tranches de
ces produits et de les placer rapidement pour tirer profit des occasions qui se présentent sur le marché,
sans avoir a obtenir au préalable l'autorisation des autorités compétentes.

Toutefois, les autorités en valeurs mobilieres n'ignorent pas non plus la complexité du placement de
dérivés visés et de titres adossés a des créances. Les principales caractéristiques des produits, ainsi que
les risques qui leur sont associés, devraient étre présentées soit dans le prospectus préalable de base,
soit dans le supplément. Elles veulent également s'assurer que les souscripteurs éventuels de ces
produits ont les droits prévus par la Iégislation en valeurs mobilieres lorsqu'ils effectuent leur placement.
On se reportera a l'article 4.8 de I'Instruction générale relative au Reglement 44-101 sur le placement de
titres au moyen d'un prospectus simplifié sur ce point. Les autorités en valeurs mobiliéres ont tenté de
concilier ces objectifs en formulant le Réglement 44-102.

Les régles relatives a l'approbation des placements de dérivés ou de titres adossés a des créances
établissent une distinction entre les produits " nouveaux " et ceux qui ne le sont pas. Si le prospectus
préalable de base se rapporte a des dérivés visés ou a des titres adossés a des créances, I'émetteur ou
le porteur vendeur, selon le cas, doit déposer un engagement avec le prospectus, conformément a l'article
4.1 du Reglement 44-102, notamment lorsque le prospectus (qui peut étre un prospectus préalable visant
des titres non ventilés) peut étre utilisé avec un supplément de prospectus pour placer des produits
nouveaux. L'émetteur ou le porteur vendeur doit s'engager a ne pas placer de dérivés visés ni de titres
adossés a des créances qui sont nouveaux au moment du placement sans faire viser au préalable par
I'agent responsable l'information a inclure dans les suppléments de prospectus préalable.

Le terme « nouveau » a un sens différent selon qu'il se rapporte & des dérivés visés ou a des titres
adossés a des créances. En ce qui concerne les titres adossés a des créances, ce terme s'applique aux
placements de titres adossés a des créances dont la structure difféere de facon importante de celle de tout
appel public a I'épargne effectué auparavant dans un territoire. Dans le cas des dérivés visés, I'émetteur
ou le porteur vendeur doit faire autoriser au préalable tout placement d’'un type de dérivés qui n’a jamais
été placé auprés du public par I'émetteur auparavant.

Les autorités en valeurs mobiliéres sont d’avis que la définition du terme « nouveau » doit étre interprétée
de facon plutbt restrictive. Un titre ne serait pas considéré comme nouveau du simple fait qu’'un nouvel
élément sous-jacent est utilisé. Par exemple, lorsque I'élément sous-jacent est un indice boursier,
l'utilisation d’un indice boursier différent ne fait pas en sorte que le titre soit considéré comme « nouveau
», pourvu que l'information sur la méthodologie de l'indice, sur les éléments qui le composent et sur son
niveau quotidien soit rendue publique. Toutefois, les autorités en valeurs mobiliéres encouragent les
émetteurs ou leurs conseillers qui n'ont pas la certitude qu’un produit est nouveau a le traiter comme s'il
I'était ou a consulter le personnel avant de déposer un prospectus préalable de base ou, selon le cas, un
supplément de prospectus.

S'il ne s’agit pas d’'un nouveau produit, il n'est pas nécessaire de faire examiner les suppléments de
prospectus préalable qui s’y rapportent par les autorités en valeurs mobilieres. Celles-ci estiment en effet
qgue, dans ces circonstances, l'information présentée dans les suppléments de prospectus préalable ne
devrait pas étre moins exhaustive que l'information examinée précédemment par l'autorité en valeurs



7

8)

mobilieres d'un territoire. Elles estiment également que les droits accordés aux souscripteurs de ces
produits ne devraient pas étre moindres que ceux accordés aux souscripteurs dans le cadre d'offres
examinées précédemment par l'autorité en valeurs mobiliéres d’un territoire.

Les autorités en valeurs mobiliéres portent une attention particuliere a I'examen des nouveaux dérivés
dont le fonctionnement est similaire a celui des produits de fonds d’investissement. En général, ces
produits prennent la forme de billets liés émis dans le cadre d’'un programme de billets a moyen terme. lls
procurent un rendement analogue a celui des produits de fonds d’investissement, mais ne sont pas
nécessairement assujettis au méme cadre réglementaire. Par conséquent, les autorités en valeurs
mobiliéres examinent ces offres sans perdre de vue les questions de conflits d’intéréts auxquelles font

face les fonds d'investissement et I'information que ceux-ci doivent fournir.

Dans les cas ou il est clair pour I'émetteur ou le porteur vendeur qu’un dérivé visé qui est assujetti au
processus d’autorisation préalable est semblable a un dérivé visé ayant déja été assujetti a ce processus,
I'émetteur ou le porteur vendeur est invité, en vue d’accélérer le processus, a déposer avec le supplément
de prospectus préalable une version soulignée indiquant les changements par rapport au dernier
supplément de prospectus préalable. L’émetteur ou le porteur vendeur est également invité & fournir une
lettre d’accompagnement énoncant les principales caractéristiques des dérivés visés qui différent de
celles des titres offerts au moyen du prospectus préalable précédent.

2.5 Information qui peut étre omise dans le prospectus préalable de base

1)

2)

L'alinéa 1 de l'article 5.6 du Réglement 44-102 prévoit que le prospectus préalable de base peut omettre
les modalités variables, si elles ne sont pas connues, des titres qui peuvent étre placés au moyen de ce
prospectus. Les modalités variables qui peuvent étre omises sont notamment les suivantes :

a) la désignation de la tranche;

b) les échéances;

c) les coupures;

d) les dispositions concernant les intéréts ou les dividendes;

e) les modalités d'achat et de rachat ;

f) les modalités de conversion ou d'échange;

g) les modalités de prorogation ou de remboursement anticipé;

h) les devises dans lesquelles les titres sont émis ou payables;

i) les modalités du fonds d'amortissement;

)] toute autre convention ou modalité particuliere applicable aux titres de la tranche.

L'alinéa 3 de l'article 5.6 du Réglement 44-102 prévoit que le prospectus préalable de base peut omettre
certains renseignements, s'ils ne sont pas connus, au sujet des modalités variables du mode de
placement des titres qui peuvent étre placés au moyen du prospectus préalable de base. Ces modalités

variables sont notamment les suivantes :

a) sile prospectus préalable prévoit plusieurs modes de placement, le mode qui s'appliquera a chaque
tranche de titres placée au moyen du prospectus;



3)

b)  pour chacune de ces tranches, les conditions particulieres non comprises dans la description du
mode de placement pertinent qui figure dans le prospectus préalable, y compris, le cas échéant,

(i) le nom des placeurs;

(i)  la répartition du produit du placement, les décotes et les commissions de placement.
Le paragraphe 7 de l'article 5.6 du Reglement 44-102 prévoit que le prospectus préalable de base peut
omettre certains autres renseignements, s'ils ne sont pas connus, qui se rapportent uniguement a un
placement particulier de titres au moyen du prospectus préalable de base, notamment :
a) le prix d'offre au public;

b) les dates de livraison;

c) les avis juridiques concernant l'admissibilité des titres aux fins de placement et les questions
fiscales;

d) les déclarations concernant l'inscription des titres a la cote;
e) le montant réel du produit du placement;

f) les renseignements sur I'emploi du produit.

2.6 Suppléments de prospectus préalable

1)

2)

3)

La possibilité de déposer un supplément de prospectus préalable n'empéche pas de déposer une
modification du prospectus préalable en vue de fournir une partie ou la totalité de I'information qui peut
étre donnée dans un supplément de prospectus.

Aux termes du paragraphe 6.3 2) du Reglement 44-102, le supplément de prospectus préalable utilisé
dans le cadre d'un placement doit contenir toute l'information qui peut étre différée dans le régime du
prospectus préalable ainsi que les renseignements nécessaires pour que le prospectus préalable de base
soit conforme aux exigences en matiere d'information applicables au prospectus simplifié. Par exemple,
si les titres placés sous le régime du prospectus préalable ont recu une note, celle-ci doit étre divulguée
dans un supplément de prospectus préalable parce que le Réglement 44-101 exige que toutes les notes,
y compris les notes provisoires, qui ont été attribuées aux titres faisant I'objet du placement par une ou
plusieurs agences de notation agréées et qui sont toujours en vigueur, soient divulguées dans le
prospectus simplifié.

L'article 6.7 du Reglement 44-102 dispose que tous les suppléments de prospectus préalable qui se
rapportent aux titres placés au moyen d'un prospectus préalable de base doivent étre envoyés par
courrier affranchi ou transmis aux souscripteurs des titres en méme temps que le prospectus préalable de
base. Le supplément de prospectus préalable peut prendre la forme d'un autocollant, d'une chemise ou
d'un supplément d'une ou de plusieurs pages a joindre au prospectus préalable de base.

2.6.1 Consentement de I'expert

Conformément a l'article 7.2 du Réglement 44-102, lorsqu'un document (le
rapport, I'évaluation, la déclaration ou l'opinion d'un expert est intégré par renvoi dans le prospectus
préalable de base et déposé aprés celui-ci, I'émetteur doit déposer le consentement écrit de I'expert avant

document ") contenant le



2.7

2.8

I'expiration d'un délai qui varie selon les circonstances. |l est rappelé aux émetteurs qu'ils doivent déposer un
consentement du vérificateur avec le prospectus préalable de base et avec chaque supplément de
prospectus préalable suivant, pour chaque jeu d'états financiers vérifiés qui est intégré par renvoi. Voici une
illustration des obligations de dépét du consentement de l'expert :

Type de prospectus Date d'inclusion du rapport Date de dép6t du rapport

déposé de I'expert de I'expert

Prospectus préalable de Rapport de I'expert inclus dans le Consentement de I'expert

base établissant un prospectus préalable de base a la déposé a la date de dépdt
du

programme BMT ou non date de dépét de celui-ci. prospectus.

Prospectus préalable de Rapport de I'expert inclus dans un Consentement de I'expert

base établissant un document, déposé aprées le dépdt du déposé a la date de dépot
du

programme BMT prospectus préalable de base, qui est document.

intégré par renvoi dans le prospectus.

Prospectus préalable de Rapport de I'expert inclus dans un Consentement de I'expert
base n'établissant pas  document, déposé apres le dépét déposé au plus tard
de programme BMT du prospectus préalable de base, a la date de dépét du
qui est intégré par renvoi dans le supplément de prospectus
prospectus. suivant correspondant au

prospectus préalable de
base ou a la date de
dépdt du document.

Placements par prise ferme

L'alinéa 5 de l'article 5.6 du Réglement 44-102 prévoit que le prospectus préalable de base visant des titres qui
doivent étre placés par un ou plusieurs placeurs ayant convenu de les souscrire a un prix précis peut omettre la
mention selon laquelle la prise ferme doit intervenir, le cas échéant, dans un délai déterminé. Ce paragraphe
prévoit une dispense de l'exigence de la Iégislation en valeurs mobilieres voulant que cette information soit
donnée dans un prospectus. Les émetteurs se rappelleront que l'alinéa 1 du paragraphe 6.3 2) du Reglement
44-102 exige que toute linformation omise dans le prospectus préalable de base soit donnée dans le
supplément de prospectus préalable. Par conséquent, il est nécessaire d'inclure dans le supplément
l'information exigée par la législation en valeurs mobilieres a I'égard des placements particuliers qui sont
effectués par prise ferme.

Placements pour compte

L'alinéa 6 de l'article 5.6 du Réglement 44-102 prévoit également que le prospectus préalable de base visant un
placement de titres effectué dans le cadre d'un placement pour compte comportant un minimum de fonds a
réunir par I'émetteur peut omettre l'indication, exigée par la Iégislation en valeurs mobiliéres, de la durée
maximale du placement et de la remise du produit du placement aux souscripteurs. Les émetteurs se
rappelleront que l'alinéa 1 du paragraphe 6.3 2) du Reglement 44-102 exige que toute l'information omise dans
le prospectus préalable de base soit donnée dans le supplément de prospectus préalable. Par conséquent, il
est nécessaire d'inclure dans le supplément l'information exigée par la Iégislation en valeurs mobiliéres a I'égard



des placements particuliers qui sont effectués dans le cadre d'un placement pour compte.

2.9 Obligations de transmission

Les autorités en valeurs mobiliéres sont d'avis que le droit de résolution ou de révocation commence a courir a
compter de la date a laquelle le souscripteur a recu tous les suppléments de prospectus préalables pertinents,
car elles estiment que ce n'est qu'a ce moment-la que le prospectus a été transmis dans son intégralité.

PARTIE 3
MODIFICATIONS DU PROSPECTUS PREALABLE

3.1 Modifications du prospectus préalable

1)

2)

3)

4)

La partie 6 du Réglement 41-101 ou d'autres dispositions de la législation en valeurs mobilieres exigent
gu'une modification apportée au prospectus soit déposée si un changement important se produit aprés
que le prospectus a été visé mais avant que le placement effectué au moyen de celui-ci ait été mené a
terme. Cette exigence s'applique également au prospectus préalable de base.

L'article 5.8 du Reglement 44-102 permet, dans certaines circonstances limitées, de satisfaire a
I'obligation de dépbt d’'une modification, prévue par la partie 6 du Réeglement 41-101 ou par d'autres
dispositions de la législation en valeurs mobiliéres, en intégrant par renvoi les déclarations de
changement important déposées aprés la délivrance du visa pour le prospectus préalable de base. |
s'agit d'une dérogation au principe général énoncé a l'article 3.6 de I'Instruction générale relative au
Réeglement 44-101. Cet article prévoit en effet qu'il n'est pas possible de remplir cette exigence en
intégrant par renvoi des déclarations de changement important déposées apres la délivrance du visa pour
le prospectus simplifié. La dérogation prévue a l'article 5.8 du Réglement 44-102 ne s’applique qu’aux
périodes pendant lesquelles aucun titre n’est placé au moyen du prospectus préalable de base.

Si des titres sont placés au moyen du prospectus préalable de base, le principe général mentionné au
paragraphe 2) s'appliqgue. On peut satisfaire a I'exigence du Reglement 41-101 ou d'autres textes de la
Iégislation en valeurs mobilieres selon laquelle toute modification apportée au prospectus doit étre
déposée si un changement important se produit en déposant une modification qui est également une
déclaration de changement important. Dans ces circonstances, la déclaration de changement important :

a) indigue qu'elle modifie et compléte le prospectus préalable de base;
b)  renferme les attestations a inclure dans une modification.
L'émetteur qui souhaite ajouter des titres a son prospectus préalable de base peut le faire, avant d'avoir

émis la totalité des titres visés par ce prospectus, en déposant une modification. Cette démarche n'a pas
pour effet de prolonger la période de validité du prospectus préalable de base.

PARTIE 4
ATTESTATIONS A INCLURE DANS UN PROSPECTUS

4.1 Attestations ainclure dans un prospectus

1)

Les Annexes A et B du Réglement 44-102 offrent deux méthodes de présentation des attestations a



inclure dans un prospectus. A moins qu’une méthode ne soit prescrite, il est possible d’en changer entre
la date du dépdt du prospectus préalable de base provisoire et la date du dépét du prospectus préalable
de base. En outre, il n’est pas nécessaire de choisir la méme méthode.

2) La premiere méthode exige que des attestations prospectives soient incluses dans le prospectus
préalable de base. Cette facon de faire permet d'utiliser des suppléments de prospectus préalable sans
inclure d’attestation de prospectus, conformément a l'article 6.8 du Reglement 44-102. Selon la seconde
méthode, seules des attestations rédigées au présent doivent étre incluses dans le prospectus préalable
de base et dans chaque supplément de prospectus préalable.

3) La premiére méthode est obligatoire pour le prospectus préalable de base qui établit un programme BMT.
Si un programme BMT est établi dans un supplément de prospectus préalable, la premiere méthode est
obligatoire et des attestations prospectives doivent étre données dans le supplément, & moins qu'elles
n‘aient déja été données dans le prospectus préalable de base.

Décision 2000-C-0703 -- 14 novembre 2000
Bulletin hebdomadaire, Vol. XXXI n°® 50, 2000-12-15
(Voir également la décision 2000-C-0704)

Décision 2001-C-0202 -- 22 mai 2001
Bulletin hebdomadaire, Vol. XXXII n° 22, 2001-06-01

Modification

Décision 2005-PDG-0389 -- 13 décembre 2005
Bulletin de 'Autorité : 2005-12-16, Vol. 2 n° 50

Décision 2008-PDG-0059 -- 28 février 2008
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