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Article pour la page d’opinions
La réglementation nationale est‑elle une bonne idée pour le Nouveau‑Brunswick?
Le 26 mai 2010, le gouvernement du Canada a déposé à la Chambre des communes un document intitulé Proposition concernant une loi canadienne intitulée Loi sur les valeurs mobilières. Cet avant‑projet de loi, qui a été mis au point par les membres du personnel du Bureau de transition canadien en valeurs mobilières (BTCVM), jette les bases de ce qui pourrait aboutir à l’établissement d’un organisme national de réglementation des valeurs mobilières unique au Canada. Je dis « pourrait aboutir », parce qu’il reste de nombreux obstacles à franchir.
En effet, la Cour suprême du Canada a été invitée à se prononcer sur la validité constitutionnelle de cette mesure législative. À l’heure actuelle, la réglementation des valeurs mobilières relève de la responsabilité des provinces. La décision du gouvernement fédéral de centraliser la réglementation des valeurs mobilières provoquerait un changement fondamental en faisant passer la surveillance de celle‑ci des provinces au fédéral. L’Alberta, le Manitoba et le Québec s’opposent avec véhémence à ce changement qui inquiète énormément le Nouveau‑Brunswick,  ainsi que la plupart des autres provinces et territoires.
Même si le Nouveau‑Brunswick participe aux délibérations d’un comité consultatif du BTCVM avec six autres provinces et les trois territoires, il n’y a eu aucun engagement d’accepter les recommandations du BTCVM de la part du Nouveau‑Brunswick ou des autres provinces et territoires participants.
Le gouvernement provincial préfère travailler en collaboration dans le but de mettre au point une stratégie nationale de réglementation des valeurs mobilières qui répond aux besoins provinciaux, territoriaux, fédéraux et internationaux et qui prend assise dans la coopération des provinces et des territoires ainsi que de leurs organismes de réglementation des valeurs mobilières respectifs, car cette façon de procéder a permis d’établir le régime national actuel qui est chapeauté par les Autorités canadiennes en valeurs mobilières (ACVM). En particulier, le gouvernement provincial a fait savoir qu’il ne laisserait pas un organisme de réglementation national unique se charger à sa place de protéger les investisseurs, de développer les marchés financiers, d’épauler les participants au marché du Nouveau‑Brunswick et d’offrir des services dans les deux langues officielles. Il estime que le Nouveau‑Brunswick doit absolument être doté d’une autorité de réglementation solide.
Je partage l’avis du gouvernement provincial. En travaillant de concert, il est possible d’apporter des améliorations à la réglementation des valeurs mobilières et des services financiers tout en tenant compte des intérêts de tous les ordres de gouvernement ainsi que des besoins du Nouveau‑Brunswick.
Quelles seront les répercussions du modèle national de réglementation des valeurs mobilières du BTCVM pour les investisseurs du Nouveau‑Brunswick? Il est vraiment trop tôt pour le dire. Il faudra étudier l’avant‑projet de loi dans le contexte du plan de transition qui sera soumis aux provinces et aux territoires en juillet 2010. D’ici là, il serait prématuré de parler de l’effet global du modèle proposé et de la possibilité que le Nouveau‑Brunswick participe au nouveau régime.

Un cadre réglementaire national fondé sur le travail de coopération des provinces et des territoires pourrait tenir compte des intérêts fédéraux, provinciaux et territoriaux. Mais pour être véritablement efficace en tant que cadre national, le projet doit susciter l’adhésion sans réserve de toutes les provinces et il doit répondre aux besoins de chacune d’entre elles. Il faut qu’il soit indépendant et qu’il ne soit pas à la merci de l’influence que pourrait exercer un gouvernement en particulier. Chaque province ou territoire doit continuer d’avoir un rôle concret dans la structure de gouvernance et dans l’élaboration des politiques et des règles qui régissent l’industrie des valeurs mobilières partout au Canada. Mais la structure doit surtout continuer de permettre des interventions locales en matière de protection des investisseurs et de services aux participants au marché ainsi que la possibilité d’établir des règles locales, en particulier en matière de développement du marché.

Nous devons faire en sorte que les interventions de première ligne en matière de protection des investisseurs soient efficaces et que les participants au marché local reçoivent de bons services. L’éducation, la conformité, l’application de la loi et les autres fonctions réglementaires qui ont des répercussions à l’échelle locale devraient continuer de relever de la responsabilité de bureaux locaux. Je crains qu’un organisme de réglementation unique et centralisé ne soit pas en mesure d’offrir les services « sur le terrain » qui sont nécessaires pour assurer une protection efficace aux investisseurs ou qu’il ne se soucie pas des préoccupations locales de notre industrie des services financiers ainsi que de la croissance de nos marchés financiers.

Idéalement, un organisme national devrait entretenir des relations internationales. L’harmonisation de la réglementation des valeurs mobilières à l’échelle nationale et internationale devrait faire partie de ses priorités absolues pendant que les organismes de réglementation provinciaux agissent localement et demeurent à l’écoute des besoins diversifiés des marchés financiers, des petits investisseurs et des participants aux marchés locaux.
Le gouvernement fédéral continue de plaider que le régime de réglementation actuel est lourd pour l’industrie, qu’il est coûteux et inefficace et qu’il ne favorise pas vraiment une présence canadienne unifiée sur la scène internationale. Cette interprétation est simpliste et ne rend pas justice à notre régime réglementaire national actuel. Les provinces et les territoires ont mis sur pied un régime intégré et cohérent dont les règles sont harmonisées et permettent aux participants de satisfaire aux exigences de conformité nationales en déposant leurs documents et en s’inscrivant auprès d’une seule autorité. Chaque province et territoire enrichit le régime national en y apportant ses caractéristiques propres, ce qui représente une force énorme, à mon avis. Nous contribuons tous ainsi à une structure nationale de réglementation des valeurs mobilières.

Nous dénonçons la faiblesse de nombreux arguments formulés en faveur d’un organisme de réglementation national, mais nous admettons aussi que la réglementation des valeurs mobilières peut être améliorée et nous croyons qu’un gouvernement fédéral prêt à collaborer peut aider à remédier à certaines des lacunes tout en respectant les intérêts des provinces et des territoires. Nous devons prendre appui sur la coopération dont ont fait preuve les provinces et les territoires pour mettre sur pied la structure de réglementation harmonisée qui existe actuellement au Canada.
Le ministre Flaherty m’a encouragé récemment lorsqu’il a annoncé que des bureaux locaux vont continuer d’exister. Mais alors qu’on nous demande d’aller de l’avant, nous ne savons toujours pas ce que cela signifiera pour le Nouveau‑Brunswick. Jusqu’à maintenant, nous n’avons obtenu aucune information au sujet de la pérennité de cet engagement ou de la portée des services que ces bureaux offriraient.
En fait, les Néo‑Brunswickois ne souhaitent pas faire affaire avec quelqu’un du centre du Canada quand ils ont une question ou une plainte. Ils veulent parler à quelqu’un qui peut discuter avec eux dans leur langue de préférence, qui comprend leurs besoins en matière de services locaux et qui peut répondre à leurs préoccupations. Il est impératif que les Néo‑Brunswickois aient l’assurance que des services locaux de qualité seront offerts dans les deux langues officielles pendant longtemps.
Le président du conseil et chef de la direction,
David G. Barry
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