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7.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 
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7.2 RÉGLEMENTATION DE L'AUTORITÉ 
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7.3. RÉGLEMENTATION DES BOURSES, DES CHAMBRES DE COMPENSATION, DES OAR ET 

D’AUTRES ENTITÉS RÈGLEMENTÉES 

7.3.1 Consultation 

Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») – Modifications à l’article 6366 des Règles de la Bourse – 
Accès à la négociation automatisée 
 
L'Autorité des marchés financiers (« l’Autorité ») publie le projet, déposé par la Bourse, de modifications à 
l’article 6366 des Règles de la Bourse. Les modifications proposées visent à introduire dans la 
réglementation de la Bourse des obligations et exigences en matière d’accès électronique à la Bourse 

octroyé par les participants agréés à leurs clients, semblables à celles désormais prévues au Règlement 

modifiant le règlement 23-103 sur la négociation électronique. 
 
(Les textes sont reproduits ci-après.) 

Commentaires 

Les personnes intéressées à soumettre des commentaires peuvent en transmettre une copie, au plus 
tard le 23 décembre 2013, à : 

M
e 
Anne-Marie Beaudoin 

Secrétaire générale  
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22

e
 étage 

C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec) H4Z 1G3 
Télécopieur : 514 864-6381 
Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 

Information complémentaire 

Pour de plus amples renseignements, on peut s’adresser à :  
 
Serge Boisvert 
Analyste en réglementation 
Direction principale de l’encadrement des structures de marché 
Autorité des marchés financiers  
Téléphone : 514 395-0337, poste 4358 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337, poste 4358 
Télécopieur : 514 873-7455 
Courrier électronique : serge.boisvert@lautorite.qc.ca 
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Tour de la Bourse 
C. P. 61, 800, square Victoria, Montréal (Québec)  H4Z 1A9 

Téléphone : (514) 871-2424 
Sans frais au Canada et aux États-Unis : 1 800 361-5353 

Site Internet : www.m-x.ca 

 Négociation - Dérivés sur taux d’intérêt  Back-office - Options 
 Négociation - Dérivés sur actions et indices  Technologie 
 Back-office - Contrats à terme  Réglementation 

CIRCULAIRE 
Le 22 novembre 2013 

SOLLICITATION DE COMMENTAIRES 

RÈGLEMENT SUR LA NÉGOCIATION ÉLECTRONIQUE ET 
L’ACCÈS ÉLECTRONIQUE DIRECT AUX MARCHÉS 

MODIFICATIONS À L’ARTICLE 6366 — ACCÈS À LA NÉGOCIATION AUTOMATISÉE 

Le Comité de Règles et Politiques et le Comité spécial de la réglementation de Bourse de Montréal 
Inc. (la Bourse) ont approuvé des modifications à l’article 6366 des Règles de la Bourse, lesquelles 
portent sur les nouvelles obligations et exigences en matière d’accès aux clients accordés par les 
participants agréés de la Bourse.  Les modifications proposées visent donc à introduire dans la 
réglementation de la Bourse des obligations et exigences en matière d’accès électronique à la Bourse 
octroyé par les participants agréés à leurs clients, semblables à celles désormais prévues au
Règlement modifiant le règlement 23-103 sur la négociation électronique.

Les commentaires relatifs aux modifications à l’article 6366 des Règles de la Bourse doivent nous être 
présentés dans les 30 jours suivant la date de publication du présent avis, soit au plus tard le 
20 décembre 2013.  Prière de soumettre ces commentaires à : 

Me Pauline Ascoli 
Vice-présidente, Affaires juridiques, produits dérivés 

Bourse de Montréal inc. 
Tour de la Bourse 

C.P. 61, 800, square Victoria 
Montréal (Québec)  H4Z 1A9 

Courriel : legal@m-x.ca

Ces commentaires devront également être transmis à l’Autorité à l'attention de : 

Me Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire générale 

Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage 

C.P. 246, Tour de la Bourse 
Montréal (Québec)  H4Z 1G3 

Courriel : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca

Circulaire no : 184-2013   
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Circulaire no : 184-2013 Page 2 

Annexes 

Les personnes intéressées trouveront en annexe le document d'analyse des modifications 
réglementaires proposées de même que le texte réglementaire proposé.  La date d'entrée en vigueur 
de ces modifications sera déterminée par la Bourse, conformément au processus d’autocertification, 
tel qu’établi dans la Loi sur les instruments dérivés (2008, c.24). 

Processus d’établissement de règles 

Bourse de Montréal Inc. est autorisée à exercer l’activité de bourse et est reconnue à titre 
d’organisme d’autoréglementation (OAR) par l’Autorité des marchés financiers (l'Autorité).  Le 
Conseil d’administration de la Bourse a délégué au Comité de Règles et Politiques l’approbation de 
ses Règles.  Les Règles de la Bourse sont soumises à l’Autorité conformément au processus 
d’autocertification tel qu’établi dans la Loi sur les instruments dérivés (2008, c.24).  

À titre d'OAR, la Bourse assume des responsabilités de réglementation de marché et d'encadrement 
des participants agréés.  L’encadrement du marché et des participants agréés relève de la Division de 
la réglementation de la Bourse (la Division).  La Division exerce ses activités de façon autonome par 
rapport à la Bourse, ayant une structure administrative distincte.   

La Division est sous l'autorité d'un Comité spécial nommé par le Conseil d'administration de la 
Bourse.  Le Comité spécial a le pouvoir de recommander au Conseil d'administration de la Bourse 
d'adopter ou de modifier les Règles de la Bourse concernant certains aspects de l'encadrement des 
participants agréés de la Bourse.  Le Conseil d’administration de la Bourse a délégué au Comité de 
Règles et Politiques de la Bourse le pouvoir d’adopter ou de modifier ces Règles sur recommandation 
du Comité spécial.   
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RÈGLEMENT SUR LA NÉGOCIATION 
ÉLECTRONIQUE ET L’ACCÈS 
ÉLECTRONIQUE DIRECT AUX MARCHÉS

 — MODIFICATIONS À L’ARTICLE 
6366 — ACCÈS À LA NÉGOCIATION 
AUTOMATISÉE

I SOMMAIRE  

Le 25 octobre 2012, les Autorités canadiennes 
en valeurs mobilières (ACVM) ont publié des 
modifications au Règlement 23-103 sur la  
négociation électronique1 (RNE), lequel avait, 
dans sa phase initiale, fait l’objet d’une 
circulaire de la Bourse en janvier 20132 et 
d’une proposition de modifications 
réglementaires afférentes aux articles 3011 et 
6366 des Règles de la Bourse. 

Au terme de ces modifications proposées par 
les ACVM au RNE, lesquelles doivent entrer 
en vigueur à compter du 1er mars 2014, le titre 
de ce règlement sera remplacé par Règlement
23-103 sur la négociation électronique et 
l’accès électronique direct aux marchés, le 
RNE établissant un régime uniforme 
d’encadrement de l’octroi et de l’utilisation de 
l’accès électronique direct. 

Les amendements proposés à l’article 6366 
(« Accès à la négociation automatisée ») de la 
Règle Six des Règles de la Bourse ont pour 

                                            

                                            

1 Au Québec, chapitre V-1.1, r. 7.1
2 Voir circulaire de la Bourse No 012-2013, publiée le 
16 janvier 2013. 

principal objectif d’y inclure les obligations et 
exigences qui seront désormais prévues au 
RNE, en matière d’accès électronique à la 
Bourse octroyé par les participants agréés à 
leurs clients.

Des amendements similaires furent 
récemment apportés au Règles universelles 
d’intégrité du marché (RUIM), par 
l’Organisme canadien de réglementation du 
commerce des valeurs mobilières 
(OCRCVM)3, lesquelles entreront également 
en vigueur le 1er mars 2014.  

II ANALYSE 

A) Le contexte 

Tel qu’indiqué dans le cadre de la circulaire 
publiée le 16 janvier 20134, le marché de la 
Bourse est assujetti à l’application du RNE et, 
conséquemment, tous les participants agréés 
de la Bourse, y compris les participants agréés 
étrangers, sont tenus de se conformer aux 
dispositions applicables.

Les amendements apportés subséquemment au 
RNE et portant sur l’accès électronique aux 
marchés5, imposent de nouvelles obligations 
et exigences en matière d’accès aux clients 
accordés par les participants agréés de la 
Bourse, à compter du 1er mars 2014. Ces 
amendements s’appliquent aussi au marché de 
la Bourse compte tenu notamment de la 
définition des termes « accès électronique 
direct » qui figure désormais au RNE6.

À l’heure actuelle, les obligations applicables 
aux accès accordés aux clients des participants 

3 Voir l’Avis 13-0184 publié par l’OCRCVM, le 4 
juillet 2013 
4 Voir note 2. 
5 Au Québec, voir le Règlement modifiant le règlement 
23-103 sur la négociation électronique 
6 Idem, alinéa 2 (1) a). 
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agréés se retrouvent au paragraphe B) de 
l’article 6366. Il est donc proposé de modifier 
ce paragraphe afin d’y inclure les exigences et 
obligations désormais incluses au RNE, en ce 
qui concerne les questions d’accès 
électronique, avec les adaptations nécessaires. 

Le RNE définit maintenant l’accès 
électronique direct comme « l’accès qu’une 
personne accorde à un client autre qu’un client 
qui est inscrit à titre de courtier en placement 
auprès d’une autorité en valeurs mobilières 
ou, au Québec, qui est un participant agréé 
étranger au sens des Règles de la Bourse »7.
Dans la mesure où tous les participants agréés 
canadiens de la Bourse doivent actuellement 
être membres de l’OCRCVM et donc, être 
inscrits à titre de courtier en placement, c’est 
donc dire qu’en ce qui concerne la Bourse, les 
accès jusqu’alors accordés par un participant 
agréé à un autre participant agréé, 
conformément au paragraphe B) de l’article 
6366, ne sont pas couverts par les nouvelles 
dispositions du RNE, les ACVM laissant le 
soin aux organismes d’autoréglementation 
concernés d’adopter des règles applicables 
dans de tels cas. L’OCRCVM a par ailleurs 
inclus dans les RUIM des dispositions 
relatives aux « accords d’acheminement »8,
dans des cas similaires, lesquelles reprennent 
pour l’essentiel les obligations et exigences 
liées à l’accès électronique direct au terme du 
RNE. Par souci d’uniformité, la Bourse 
suggère une approche semblable pour ce type 
de clients. 

B) Modifications proposées 

En premier lieu, la Bourse propose de 
modifier le paragraphe B) de l’article 6366, de 
manière à ce que son libellé soit conforme aux 
termes utilisés dans le cadre du RNE, en 
tenant compte des adaptions nécessaires. 

                                            
7 Idem, sous-paragraphe 2 (1) 
8 Voir note 3 

Au niveau des définitions, il est suggéré de 
distinguer entre les clients pour lesquels les 
ACVM permettent un « accès électronique 
direct », conformément au RNE, et l’accès 
accordé à un autre participant agréé de la 
Bourse, qu’il soit un participant agréé 
canadien ou étranger. Dans le premier cas, la 
définition sera celle prévue à l’alinéa 1 a) (i) 
alors que, pour les participants agréés 
accordant un accès électronique à la Bourse à 
un autre participant agréé, la définition 
applicable sera celle que l’on retrouvera à 
l’alinéa 1 a) (ii).

Par la même occasion, il est suggéré d’ajouter 
une définition pour les termes « Règles sur la 
négociation électronique », afin d’y préciser 
qu’il s’agit du Règlement 23-103 sur la 
négociation électronique, de même que toute 
instruction générale ou avis afférents. 

Les principaux amendements proposés se 
retrouvent au sous-paragraphe 2, qui prévoit 
quelles sont les conditions applicables pour 
qu’un participant agréé puisse autoriser un 
client à transmettre des ordres par voie 
électronique à la Bourse. Ces amendements 
ont pour principal objectif d’abroger les 
conditions qui figuraient jusqu’à présent dans 
les règles de la Bourse et d’introduire, à ce 
sous-paragraphe, des conditions similaires à 
celles désormais imposées par le RNE au 
chapitre 2.1 intitulé « Obligations des 
courtiers participants qui accordent l’accès 
électronique direct », de même qu’aux RUIM 
au terme des amendements équivalents 
apportés récemment par l’OCRCVM. Comme 
pour les RUIM, la Bourse entend préciser, 
lorsque requis, si une obligation ou exigence 
relative à l’accès électronique s’applique 
spécifiquement aux clients tels que définis à 
l’alinéa 1) a) (i), ou à ceux définis à l’alinéa 1) 
a) (ii) de l’article 6366. 
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Ainsi, il est tout d’abord proposé que les sous-
sections 2.1, 2.2 et 2.3 de l’article 6366 
reprennent les dispositions du RNE prévues à 
son article 4.3, qui traite des normes 
applicables aux clients bénéficiant d’un tel 
accès électronique. 

La sous-section 2.5 établit les mêmes 
obligations que celles de l’article 4.4 du RNE, 
relativement aux ententes écrites devant être 
conclues entre un participant agréé et son 
client dans le cadre de l’octroi d’un accès 
électronique à la Bourse. 

Les sous-sections 2.6 et 2.7 de l’article 6366 
correspondent à l’article 4.5 du RNE, en 
matière de formation des clients concernés. 

De la même façon, il est suggéré que les sous-
sections 2.8, 2.9 et 2.10 reprennent les 
obligations pertinentes prévues à l’article 4.6 
du RNE (« Identificateur du client »).

Quant aux sous-sections 2.11, 2.12 et 2.13 de 
l’article 6366, elles correspondent 
essentiellement à celles que l’on retrouve à 
l’article 4.7 du RNE (« Opérations effectuées 
par les clients avec accès électronique 
direct »).

Finalement, en ce qui concerne la nouvelle 
sous-section 2.4 de l’article 6366, elle reprend 
les exigences et principes énoncés au nouveau 
paragraphe 7.13 des RUIM, plus précisément 
au sous-paragraphe (4). 

Il est également proposé d’apporter certains  
amendements de forme au sous-paragraphe 3, 
compte tenu des modifications suggérées au 
sous-paragraphe 2, tout en maintenant le 
principe selon lequel un participant agréé 
demeure responsable de la conformité avec les 
exigences applicables de la Bourse, pour les 
ordres de ses clients transmis par voie 
électronique en vertu du paragraphe B). 

Enfin, la Bourse suggère l’ajout d’un sous-
paragraphe 4, intitulé « Divers », afin d’y 
préciser comme dans le cadre des RUIM 
qu’un participant agréé doit rapporter sans 
délai à la Bourse, par écrit, s’il a annulé un 
accès électronique octroyé à un client ou s’il 
sait, ou a des motifs de croire qu’un client a, 
ou pourrait avoir, enfreint une disposition 
importante d’une norme ou de l’entente écrite 
conformément au sous-paragraphe 2.    

C) Mise en vigueur 

Tel qu’indiqué précédemment, il est prévu que 
les amendements pertinents apportés au RNE 
prennent effet le 1er mars 20149.

De la même façon, les amendements afférents 
apportés aux RUIM, par l’OCRCVM, 
entreront aussi en vigueur le 1er mars 2014. 
Par contre, à titre transitoire, l’OCRCVM 
accorde un délai additionnel de 180 jours à 
compter de cette date pour que les ententes 
écrites déjà conclues, au 1er mars 2014, soient 
conformes aux nouvelles dispositions 
applicables10.

La Bourse propose donc que les modifications 
suggérées dans le cadre des présentes entrent 
également en vigueur le 1er mars 2014. De 
plus, elle entend aussi offrir aux participants 
agréés un délai de 180 jours, à compter de 
cette date, pour que ceux-ci s’assurent de la 
conformité avec les nouvelles dispositions de 
l’article 6366 de toute entente 
d’acheminement des ordres déjà conclue avec 
un client, au 1er mars 2014, au terme de cet 
article.

D) Intérêt public 

                                            
9 Voir note 5, article 10 
10 Voir note 3 
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Puisque les modifications réglementaires 
proposées dans la présente analyse ont pour 
but d’inclure dans la réglementation de la 
Bourse des obligations et exigences similaires 
à celles prévues au RNE, au terme 
d’amendements qui entreront en vigueur le 1er

mars 2014, la Bourse considère que ces 
modifications sont d’intérêt public.   

E) Incidence des modifications proposées 
sur les systèmes

Puisque le modèle d’affaires et les systèmes 
employés par les participants agréés de la 
Bourse peuvent différer substantiellement, il 
est difficile de prévoir quelles seront les 
incidences en ce qui concerne les participants 
agréés ou leurs clients.

À cet effet, la Bourse note le caractère 
obligatoire du RNE depuis le 1er mars 2013, 
tel qu’indiqué dans le cadre de sa circulaire 
publiée le 16 janvier 201311. Les 
amendements au RNE ayant mené aux 
présentes modifications proposées, dont la 
prise d’effet est prévue le 1er mars 2014, ont 
donc le même caractère obligatoire à l’égard 
des participants agréés de la Bourse. 

F) Intérêt des marchés financiers 

Pour les motifs énoncés ci-dessus, la Bourse 
est d’avis que les modifications 
réglementaires proposées dans la présente 
analyse ne porteront aucunement atteinte à 
l’intérêt des marchés financiers. 

G) Autres alternatives envisagées 

Aucune autre alternative n’a été envisagée par 
la Bourse. 

                                            
11 Voir note 2. 

III COMMENTAIRES 

A) Efficacité

Tel qu’indiqué précédemment, le principal 
objectif des modifications réglementaires 
proposées au paragraphe B) de l’article 6366, 
dont il est question dans la présente analyse, 
est d’introduire dans la réglementation de la 
Bourse des obligations et exigences qui 
entreront en vigueur le 1er mars 2014,  
conformément au RNE et aux RUIM, en ce 
qui concerne l’accès électronique à la Bourse 
octroyé aux clients par les participants agréés. 

B) Processus

La première étape du processus d’approbation 
des modifications réglementaires discutées 
dans le présent document consiste à les faire 
approuver  par le Comité spécial de la 
réglementation. Ces modifications sont 
ensuite soumises au Comité des Règles et 
Politiques de la Bourse. 

Une fois approuvées par le Comité spécial de 
la réglementation et le Comité des Règles et 
Politiques de la Bourse, les modifications 
proposées, incluant le présent document, 
seront simultanément publiés par la Bourse 
pour une période de commentaires de 30 jours 
et soumis à l’Autorité des marchés financiers 
aux fins de leur autocertification. L’AMF 
publie également les modifications proposées, 
de même que la sollicitation de commentaires 
de 30 jours, dans son bulletin hebdomadaire.  

Enfin, une copie de la proposition des 
modifications est transmise pour information à 
la Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario.
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Section 6365 – 6401
Négociation automatisée des instruments dérivés transigés à la Bourse 

6366 Accès à la négociation automatisée 
(25.09.00, 24.09.01, 19.03.02, 03.11.04, 00.00.00)

A) Seuls les participants agréés et les détenteurs de permis restreint de la Bourse, par l’entremise de leur 
participant agréé compensateur respectif, auront accès à la négociation automatisée des instruments 
dérivés transigés à la Bourse, et ce, aux conditions suivantes : 

a) certifier à la Bourse que seul leur personnel désigné, approuvé par la Bourse et ayant reçu la 
formation requise, aura accès audit système; 

b) certifier à la Bourse que seul le personnel désigné, approuvé par une bourse ou une association 
reconnue tel que décrit à l'article 7452 6) b) ii) des Règles de la Bourse et ayant reçu la 
formation requise aura accès audit système; 

c) mettre en place une procédure interne visant à protéger l’accès au système de négociation 
automatisée; et 

d) obtenir l'approbation préalable de la Bourse. 

 Chaque participant agréé et chaque détenteur de permis restreint est entièrement et exclusivement 
responsable de tout accès non autorisé audit système. 

 Le participant agréé doit aviser la Bourse de la cessation d’emploi de son personnel désigné approuvé 
par la Bourse et ce, dans un délai de dix (10) jours ouvrables de la date de la cessation d’emploi. 

B) Les participants agréés peuvent autoriser ldes clients à transmettre des ordres par voie électronique à 
la Bourse, par les systèmes du participant agrééutiliser un système informatique pour acheminer des 
ordres. Pour ce faire, les conditions suivantes doivent être respectées:

1. Définitions

a)  Pour les fins du présent article, un client est défini comme :

i) de clients : Pour les fins du présent article un client est défini comme étant une 
personne, autre que celle inscrite à titre de courtier en placement auprès d’une autorité 
en valeurs mobilières ou approuvée à titre de participant agréé étranger de la Bourse, 
pouvant transmettre des ordres par voie électronique à la Bourse par les systèmes d’un 
participant agréé, en se servant de l’identificateur du participant agréé; ayant une 
entente avec le participant agréé pour acheminer ses ordres au système 
d'acheminement du participant agréé.

ii) un courtier en placement inscrit à ce titre auprès d’une autorité en valeurs mobilières, 
ou un participant agréé étranger de la Bourse, ayant conclu un accord d’acheminement 
avec un participant agréé qui permet à ce courtier en placement ou à ce participant 
agréé étranger de transmettre des ordres par voie électronique à la Bourse, par les 
systèmes du participant agréé, en se servant de l’identificateur de ce participant agréé.
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b) Pour les fins du présent article, l’expression « Règles sur la négociation électronique » 
signifie le Règlement 23-103 sur la négociation électronique (chapitre V-1.1, r. 7.1) ainsi 
que toute instruction générale ou avis afférents.

2. Conditions pour les interfaces

2.1 Un participant agréé doit :

a) établir, maintenir et appliquer des normes raisonnablement conçues pour gérer, selon 
les pratiques commerciales prudentes, les risques que présente pour lui l’octroi de 
l’accès électronique à un client, conformément au paragraphe B), incluant celles 
prévues au Règlement sur la négociation électronique;

b) évaluer et documenter le respect par le client des normes établies par le participant 
agréé, conformément au sous-paragraphe a).

2.2 Les normes ainsi établies par un participant agréé, tel que prévu à la sous-section 2.1, 
doivent prévoir qu’un client ne doit pas avoir un accès électronique à la Bourse, 
conformément au paragraphe B), à moins que : 

a) le client dispose de ressources suffisantes pour respecter les obligations financières 
pouvant découler de son utilisation d’un tel accès électronique;

b) le client ait pris des dispositions raisonnables afin que toute personne physique qui 
utilise un tel accès électronique, pour son compte, ait une connaissance raisonnable du 
système de saisie d’ordres permettant un tel accès électronique et qu’elle ait la 
compétence nécessaire pour l’employer;

c) le client ait une connaissance raisonnable de toutes les exigences de la Bourse et des 
obligations réglementaires applicables, en plus d’avoir la capacité de s’y conformer;

d) le client ait pris des dispositions raisonnables pour surveiller la saisie des ordres au 
moyen d’un tel accès électronique.

2.3 Un participant agréé doit évaluer, confirmer et documenter, au moins une fois l’an, que le 
client respecte les normes qu’il a établies conformément à la sous-section 2.1.

2.4 Un participant agréé ne doit pas autoriser la transmission d’un ordre à la Bourse, 
conformément au paragraphe B), à moins que :

a) le participant agréé ne maintienne et n’applique les normes qu’il a établies en vertu 
des sous-sections 2.1, 2.2 et 2.3;

b) le participant agréé ne soit assuré que le client respecte les normes qu’il a établies en 
vertu des sous-sections 2.1, 2.2 et 2.3;

c) le participant agréé ne soit assuré que le client respecte l’entente écrite conclue avec le 
participant agréé, en vertu de la sous-section 2.5;
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d) l’ordre ne soit soumis à toute exigence applicable conformément aux Règles sur la 
négociation électronique, incluant celles relatives aux contrôles, politiques et 
procédures de gestion des risques et de surveillance du participant agréé.

2.5 Un participant agréé ne doit pas accorder à un client un accès électronique à la Bourse, 
conformément au paragraphe B), à moins que ce client ait conclu une entente écrite avec le 
participant agréé, laquelle prévoit que :

a) l’activité de négociation du client doit respecter toutes les exigences de la Bourse et 
les obligations réglementaires applicables;

b) l’activité de négociation du client doit respecter les limites en matière de produits et 
de crédit, ou les autres limites financières précisées par le  participant agréé;

c) le client doit prendre toutes les mesures raisonnables pour empêcher l’accès non 
autorisé à la technologie permettant un tel accès électronique;

d) le client ne doit pas permettre pas à des personnes d’utiliser l’accès électronique 
accordé par le participant agréé, autres que celles autorisées par un client tel que 
défini à l’alinéa 1 a) (ii) ou, dans le cas d’un client tel que défini à l’alinéa 1 a) (i), 
autres que celles autorisées et désignées par le client au terme de l’entente mentionnée 
au sous-paragraphe h);

e) le client doit apporter son entière collaboration au participant agréé, dans le cadre de 
toute enquête ou procédure instituée par la Bourse portant sur des opérations 
effectuées au moyen d’un tel accès électronique, incluant notamment, à la demande 
du participant agréé, de donner accès à la Bourse à l’information nécessaire pour les 
fins d’une enquête ou à d’une procédure;

f) le client doit immédiatement informer le participant agréé. s’il contrevient aux normes
établies par le participant agréé ou s’attend à ne pas les respecter;

g) lorsqu’il effectue des opérations pour le compte d’une autre personne, conformément 
à la sous-section 2.11, le client doit veiller à ce que les ordres de celle-ci soient 
transmis par les systèmes du client et soumis aux contrôles, politiques et procédures 
raisonnables de gestion des risques et de surveillance qu’il a établis et qu’il maintient;

h) un client, tel que défini à l’alinéa 1 a) (i), doit fournir immédiatement au participant 
agréé, par écrit, le nom de tous les membres du personnel agissant pour le compte du 
client qu’il a autorisés à saisir des ordres, en utilisant l’accès électronique à la Bourse 
conformément au paragraphe B), de même que tout changement à cet effet;

i) le participant agréé est autorisé, sans préavis, à refuser un ordre, à modifier ou 
corriger un ordre pour se conformer à une exigence de la Bourse, à annuler un ordre 
saisi sur la Bourse et à cesser d’accepter les ordres provenant du client.

2.6 Un participant agréé ne doit pas permettre à un client d’obtenir ou de conserver un accès 
électronique à la Bourse, conformément au paragraphe B), à moins qu’il ne soit convaincu 
que le client a une connaissance raisonnable des exigences applicables de la Bourse, ainsi 
que des normes établies par le participant agréé en vertu des sous-sections 2.1, 2.2 et 2.3.
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2.7 Un participant agréé doit veiller à ce qu’un client reçoive toute modification pertinente 
apportée aux exigences applicables de la Bourse, ainsi que tout changement aux normes 
établies par le participant agréé en vertu des sous-sections 2.1, 2.2 et 2.3.

2.8 Dès qu’un participant agréé accorde à un client un accès électronique à la Bourse, 
conformément au paragraphe B), il doit veiller à ce qu’un identificateur du client lui soit 
attribué en la forme et de la manière prévues par la Bourse.

2.9 Un participant agréé doit veiller à ce que tout ordre saisi par un client, au moyen d’un tel 
accès électronique à la Bourse, comporte l’identificateur du client pertinent.

2.10 Un participant agréé doit informer rapidement la Bourse, lorsqu’une personne cesse d’être 
un client conformément au paragraphe B).

2.11 Un participant agréé ne doit pas accorder un accès électronique à la Bourse, conformément 
au paragraphe B), à un client tel que défini à l’alinéa 1 a) (i) qui effectue des opérations 
pour le compte d’une autre personne, à moins que le client ne soit :

a) inscrit ou dispensé de l’inscription à titre de conseiller conformément à la législation 
en valeurs mobilières; ou

b) une personne qui :

i) exerce son activité dans un territoire étranger;

ii) en vertu des lois du territoire étranger, peut effectuer des opérations pour le 
compte d’une autre personne au moyen d’un tel accès électronique;

iii) est réglementée dans un territoire étranger par un signataire de l’Accord 
multilatéral de l’Organisation internationale des commissions de valeurs.

2.12 Lorsqu’un client visé à la sous-section 2.11 utilise un tel accès électronique à la Bourse,
afin d’effectuer des opérations pour le compte d’une autre personne, il doit veiller à ce que 
les ordres de celle-ci soient initialement transmis par les systèmes du client.

2.13 Lorsqu’un client effectue des opérations pour le compte d’une autre personne, en utilisant 
un accès électronique à la Bourse conformément au paragraphe B), le participant agréé doit 
veiller à ce que les ordres de cette autre personne soient soumis aux contrôles, politiques et 
procédures raisonnables de gestion des risques et de surveillance établies et maintenues par 
ce client.

Un participant agréé peut transmettre les ordres reçus par voie électronique d’un client 
directement au système automatisé de négociation de la Bourse en autant que le participant 
agréé a :

a) obtenu l’approbation préalable de la Bourse à l’effet que le système d'acheminement des 
ordres du participant agréé rencontre les conditions suivantes :
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i) il permet la conformité avec les exigences de la Bourse relativement à la saisie et à la 
négociation des ordres par tous ses clients qui utiliseront le système d'acheminement 
des ordres (par exemple, le système d'acheminement des ordres doit permettre le 
support de toute information requise sur un ordre valide) ;

ii) il assure la sécurité d’accès au système automatisé de négociation de la Bourse en 
instaurant une procédure interne de sécurité ;

iii) il est conforme aux exigences spécifiques établies selon l’article 6366 B) 2) des 
Règles, incluant un dispositif pour recevoir un rapport immédiat de la saisie ou de 
l’exécution des ordres ; et

iv) il permet au participant agréé d’utiliser des paramètres ou des filtres qui achemineront 
les ordres au participant agréé (ces paramètres peuvent être adaptés pour chaque 
client).

b) conclu une entente type de service avec son client (i.e. une entente d’acheminement des 
ordres) prévoyant les termes suivants :

i) que le client est autorisé à se raccorder au système d’acheminement des ordres du 
participant agréé :

ii) que le client devra saisir les ordres conformément aux exigences de la Bourse relativement 
à la saisie et à la négociation des ordres et autres exigences réglementaires applicables ;

iii) des paramètres spécifiques définissant les ordres qui peuvent être saisis par le client sont 
précisés, incluant les restrictions pour certains titres ou pour la taille des ordres ;

iv) le participant agréé peut rejeter un ordre pour quelque raison que ce soit ;

v) le participant agréé peut modifier ou retirer un ordre et il a le droit d’annuler toute 
transaction effectuée par un client pour quelque raison que ce soit ;

vi) le participant agréé peut cesser d’accepter les ordres d’un client en tout temps sans avis ;

vii) le participant agréé accepte de fournir une formation à ses clients quant aux exigences de la 
Bourse relativement à la saisie et à la négociation des ordres et autres exigences applicables 
de la Bourse ; et

viii) le participant agréé s’engage à s’assurer que les révisions et mises à jour des 
exigences de la Bourse relativement à la saisie et à la négociation des ordres sont 
transmises dans les plus brefs délais à ses clients.

c) respecté toutes les autres conditions établies par la Bourse, soit :

i) le participant agréé doit s’assurer que ses clients aient reçu une formation adéquate 
relativement aux règles de négociation de la Bourse de même que pour l’utilisation du 
système d'acheminement des ordres.  Les documents de formation relatifs aux règles 
de négociation mentionnées ci-dessus que le participant agréé propose d’utiliser 
seront à la disposition de la Bourse ;
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ii) le participant agréé doit pouvoir recevoir un rapport immédiat de la saisie et de 
l’exécution des ordres.  Il doit avoir la capacité de rejeter les ordres qui ne sont pas à 
l’intérieur des paramètres établis pour les ordres autorisés d’un client désigné ;

iii) le participant agréé doit désigner une personne en particulier comme responsable du 
système d’acheminement des ordres.  Les ordres exécutés par la voie de ce système 
d'acheminement seront vérifiés à des fins de conformité et de crédit par la personne 
désignée par le participant agréé ;

iv) le participant agréé doit établir des procédures pour s’assurer que ses clients utilisent 
le système d’acheminement des ordres en se conformant aux exigences de la Bourse 
et autres exigences réglementaires applicables ;

v) le participant agréé mettra à la disposition de la Bourse pour révision, tel que requis 
de temps à autre, des copies des ententes d’acheminement des ordres entre le 
participant agréé et ses clients ;

vi) toute autre condition requise par la Bourse afin de protéger les intérêts des 
investisseurs, des participants agréés et de la Bourse.

3. Responsabilité  

 Un participant agréé qui exécute une entente avec un client pour acheminer les ordres selon 
l’article 6366 B) 2) des Règlesaccorde un accès électronique à la Bourse, conformément au 
paragraphe B), estdemeure responsable de la conformité avec les exigences de la Bourse 
relativement à la saisie et à l’exécution desaux ordres de qui lui sont acheminés par ses clients. 
De plus, le participant agréé devra préalablement aviser la Bourse par écrit de l’identité de la 
personne désignée à titre de responsable de cette conformité.

4. Divers

4.1 Un participant agréé doit rapporter immédiatement à la Bourse, par écrit, s’il a annulé 
l’accès électronique d’un client conformément au paragraphe B).

4.2 Un participant agréé doit rapporter immédiatement à la Bourse, par écrit, s’il sait ou a des 
motifs de croire qu’un client a, ou pourrait avoir, enfreint une disposition importante de 
toute norme établie par le participant agréé, ou de l’entente écrite entre le participant agréé 
et le client, conformément à la section 2.
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7.3.2 Publication 

Aucune information  
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AVIS DE CONFORMITÉ 
EN VERTU DE L’ARTICLE 22 DE LA LOI SUR LES INSTRUMENTS DÉRIVÉS

RÈGLEMENT SUR LA NÉGOCIATION ÉLECTRONIQUE 

MODIFICATIONS À L’ARTICLE 3011 — SURVEILLANCE ET CONFORMITÉ ET À 
L’ARTICLE 6366 — ACCÈS À LA NÉGOCIATION AUTOMATISÉE 

Le soussigné confirme que les modifications et, s’il y a lieu, les ajouts et les abrogations 
aux Règles, Politiques et procédures de Bourse de Montréal Inc. ont été apportés 
conformément à la Loi sur les instruments dérivés (L.R.Q., chapitre I-14.01). 

FAIT à MONTRÉAL le 27 novembre 20 13 .

(s) Brian Gelfand 

Brian Gelfand 
Vice-président et chef de la réglementation 
BOURSE DE MONTRÉAL INC.  
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7.4 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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7.5 AUTRES DÉCISIONS 

DÉCISION N° 2013-PDG-0185 

Dispense temporaire de reconnaissance de TW SEF LLC à titre de bourse en vertu de l’article 12 
de la Loi sur les instruments dérivés, L.R.Q., c. I-14.01 

Dispense temporaire des obligations prévues au Règlement 21-101 sur le fonctionnement du 
marché, R.R.Q., c. V-1.1, r. 5 et au Règlement 23-101 sur les règles de négociation, R.R.Q., c. V-1.1, 
r. 6 

Considérant la demande complétée par la société TW SEF LLC (« TW SEF ») et déposée auprès de 
l'Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») le 30 octobre 2013 (la « demande ») afin d’obtenir une 
dispense temporaire des obligations suivantes (ensemble, les « dispenses demandées ») : 

1) l’obligation de reconnaissance à titre de bourse prévue au premier alinéa de l’article 12 
de la Loi sur les instruments dérivés, L.R.Q., c. I-14.01 (la « LID »), pour exercer ses 
activités au Québec; et 

2) les obligations prévues au Règlement 21-101 sur le fonctionnement du marché, R.R.Q., 
c. V-1.1, r. 5 (le « Règlement 21-101 ») et au Règlement 23-101 sur les règles de 
négociation, R.R.Q., c. V-1.1, r. 6 (le « Règlement 23-101 ») qui lui sont applicables; 

Considérant les faits et les représentations soumises par TW SEF au soutien de la demande, 
notamment : 

1. TW SEF est une société à responsabilité limitée assujettie aux lois de l’État du Delaware 
aux États-Unis et elle est une filiale à part entière de Tradeweb Global LLC, une société à 
responsabilité limitée du Delaware et contrôlée à 99,9 % par Tradeweb Markets LLC et à 
0,01 % par Tradeweb Global Holding LLC, elle-même une filiale à part entière de 
Tradeweb Markets LLC; 

2. Aux États-Unis, TW SEF est assujettie à la supervision de la Commodity Futures Trading 
Commission (la « CFTC ») qui lui a accordé une inscription temporaire à titre de swap 
execution facility (la « plateforme d’exécution de swaps ») au sens de la loi intitulée 
Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act des États-Unis (la « Loi 
Dodd Frank ») afin de permettre la négociation ou l’exécution de swaps par des eligible 
contract participants (les « participants admissibles ») au sens de cette loi; 

3. TW SEF offrira une fonctionnalité de demande de cotation de swaps de gré à gré sur taux 
d’intérêts et sur défaillance d’indices; 

4. Selon les règles de la CFTC, TW SEF doit prévoir des obligations encadrant la conduite 
des participants admissibles, veiller à ce qu’elles soient respectées et prendre des 
mesures disciplinaires en cas de non-respect à l’encontre de ses participants 
admissibles, y compris par d’autres moyens que l’exclusion du marché; 

5. TW SEF exerce des activités de bourse de dérivés de gré à gré au moyen de sa 
plateforme d’exécution de swaps; 

6. TW SEF désire accueillir certains participants admissibles du Québec et leur conférer un 
accès à sa plateforme d’exécution de swaps; 
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7. TW SEF n’a pas de bureau ou d’établissement au Québec et n’a pas l’intention d’en 
établir; 

8. Avant le 31 janvier 2014, et en prévision de la date de caducité de la présente décision 
établie au plus tard le 2 octobre 2014, TW SEF déposera une demande auprès de 
l’Autorité pour obtenir une nouvelle décision la dispensant de l’obligation de 
reconnaissance à titre de bourse en vertu de l’article 12 de la LID (la « décision 
ultérieure »); 

9. Selon l’information dont dispose TW SEF et sous réserve de l’exercice des pouvoirs 
prévus aux lois et règlements de la CFTC et exercés par cette dernière, il n’existe aucune 
obligation pour les participants admissibles de TW SEF qui ont un établissement au 
Québec d’être inscrits auprès d’un organisme ou d’une agence gouvernementale des 
États-Unis ou de devenir membres d’un organisme de réglementation des instruments 
dérivés ou d’une autre entité aux États-Unis pour exercer les activités décrites dans la 
présente décision du seul fait d’être un participant admissible de TW SEF; 

Considérant les critères énoncés dans l’Instruction générale relative à l’autorisation de Bourses 
étrangères établie par la décision n° 2005-PDG-0087 prononcée le 30 mars 2005 (l’« instruction 
générale ») et publiée au Bulletin de l’Autorité le 1

er
 avril 2005 [(2005) vol. 2, n° 13, B.A.M.F., 

Supplément]; 

Considérant que, de l’avis de l’Autorité, les critères énoncés dans l’instruction générale pour permettre à 
une bourse étrangère d’exercer des activités au Québec sont rencontrés par TW SEF; 

Considérant qu’en vertu de l’article 86 de la LID, l’Autorité peut, aux conditions qu’elle détermine, 
dispenser un dérivé, une personne, un groupement de personnes, une offre ou une opération de tout ou 
partie des obligations prévues par la LID, lorsqu’elle estime que cette dispense ne porte pas atteinte à 
l’intérêt public; 

Considérant que l’Autorité déterminera s’il convient toujours d’accorder les dispenses aux conditions 
exposées à la présente décision à la lumière des résultats de son suivi de l’évolution des marchés 
financiers canadiens et internationaux et des activités de TW SEF; 

Considérant que TW SEF a déclaré à l’Autorité que les dispenses et les conditions établies par l’Autorité 
dans la présente décision peuvent être modifiées; 

Considérant la recommandation faite par la Direction principale de l’encadrement des structures de 
marché d’accorder à TW SEF les dispenses demandées, sous réserve du respect par cette dernière des 
conditions établies par la présente décision; 

Considérant la recommandation du surintendant des marchés de valeurs par intérim à l’effet que l’octroi 
des dispenses demandées aux conditions prévues à la présente décision n’est pas contraire à l’intérêt 
public; 

En conséquence : 

L’Autorité accorde, en vertu de l'article 86 de la LID, les dispenses suivantes à TW SEF : 

1. Une dispense de reconnaissance à titre de bourse; 

2. Une dispense des obligations prévues au Règlement 21-101 et au Règlement 23-101. 

La présente décision est prononcée aux conditions suivantes : 
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1. Réglementation et supervision de TW SEF 

1.1 TW SEF maintient son inscription à titre de plateforme d’exécution de swaps 
auprès de la CFTC et demeure assujettie aux pouvoirs de supervision de cette 
dernière. 

1.2 TW SEF respecte les obligations continues qui lui incombent à titre de plateforme 
d’exécution de swaps inscrite auprès de la CFTC. 

1.3 TW SEF avise l’Autorité dès que son inscription auprès de la CFTC à titre de 
plateforme d’exécution de swaps est révoquée, suspendue ou modifiée ou s’il 
survient des changements importants dans les conditions de son inscription à 
titre de plateforme d’exécution de swaps. 

2. Activités au Québec 

Au Québec, TW SEF exercera uniquement des activités de bourse de dérivés de gré à 
gré eu égard à des swaps et des swaps sur titres, au sens de l’article 1a de la 
Commodity Exchange Act (la « CEA ») des États-Unis. 

3. Accès 

3.1 TW SEF n’offre un accès direct à un participant admissible du Québec que si ce 
participant rencontre la définition de contrepartie qualifiée en vertu de la LID.  

3.2 TW SEF offre une formation appropriée aux participants admissibles du Québec, 
incluant une formation pour chaque personne autorisée à effectuer des 
opérations sur la plateforme d’exécution de swaps de TW SEF. 

3.3 Avant de donner accès à sa plateforme d’exécution de swaps à titre de 
participant admissible du Québec à une personne, TW SEF devra obtenir, le cas 
échéant : 

3.3.1 la confirmation écrite que la personne a mis en place des arrangements 
de compensation appropriés pour la compensation et le règlement de 
chacune des opérations compensées ou réglées qui seront réalisées par 
cette personne sur la plateforme d’exécution de swaps de TW SEF; 

3.3.2 la confirmation écrite que la société responsable de la compensation ou 
du règlement d’une opération réalisée par cette personne sur la 
plateforme d’exécution de swaps de TW SEF et dont elle est membre est 
dûment reconnue ou dispensée de reconnaissance à titre de chambre de 
compensation ou de système de règlement au Québec par l’Autorité; 

3.3.3 la confirmation écrite de la contrepartie qualifiée autre qu’un courtier 
dûment inscrit en vertu de la LID confirmant qu’elle agira pour son propre 
compte; 

3.3.4 une lettre de l’Organisme canadien de réglementation du commerce des 
valeurs mobilières (l’« OCRCVM ») confirmant la conformité avec la 
réglementation de l’OCRCVM de la contrepartie qualifiée qui est un 
courtier inscrit, au plus tard dans les 60 jours suivant la date de la 
présente décision pour les participants admissibles ayant obtenu leur 
accès à la plateforme d’exécution de swaps de TW SEF durant cette 
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période, ou avant de donner accès à sa plateforme d’exécution de swaps 
par la suite. 

4. Opérations effectuées par les participants admissibles du Québec 

TW SEF ne permet pas aux participants admissibles du Québec d’effectuer des 
opérations sur des produits autres que des swaps et des swaps sur titres, au sens de 
l’article 1a de la CEA des États-Unis, sans l’approbation préalable de l’Autorité. 

5. Désignation d’un fondé de pouvoir au Québec 

TW SEF désignera et maintiendra en fonction un fondé de pouvoir pour la représenter au 
Québec et informera l’Autorité dans les meilleurs délais de son nom et de ses 
coordonnées. TW SEF avisera également l’Autorité dans les meilleurs délais de tout 
changement de fondé de pouvoir. 

6. Information à communiquer 

6.1.  TW SEF fournit à ses participants admissibles du Québec de l’information 
précisant que : 

6.1.1 les droits et les recours contre TW SEF pourraient être régis uniquement 
par les lois des États-Unis, et non par celles du Québec, et pourraient, 
selon le cas, devoir être invoqués ou intentés aux États-Unis plutôt qu’au 
Québec; 

6.1.2 les règles applicables à la négociation sur la plateforme d’exécution de 
swaps de TW SEF pourraient être soumises aux lois des États-Unis, et 
non à celles du Québec; 

6.1.3 TW SEF est réglementée et supervisée par la CFTC. 

7. Documents déposés auprès de la CFTC 

7.1. TW SEF dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai de 
10 jours ouvrables, une copie de l’ensemble de ses règles et de leurs 
modifications qu’elle dépose auprès de la CFTC aux fins d’autocertification ou 
d’approbation. 

7.2 TW SEF dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai de 
10 jours ouvrables, une copie de l’ensemble des modifications apportées au 
formulaire intitulé Form SEF (y compris ses annexes) qu’elle dépose auprès de la 
CFTC. 

7.3 TW SEF dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai de 
10 jours ouvrables, une copie de l’ensemble des spécifications des produits et de 
leurs modifications qu’elle dépose auprès de la CFTC aux fins d’autocertification 
ou d’approbation. 

7.4 TW SEF dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai de 
10 jours ouvrables, l’information suivante, si elle est tenue de la déposer auprès 
de la CFTC ou de la lui transmettre : 

7.4.1 le rapport annuel du conseil d’administration concernant ses activités et 
celles de ses comités; 
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7.4.2 ses états financiers trimestriels ou semestriels; 

7.4.3 le détail de toute poursuite importante intentée contre elle; 

7.4.4 un avis indiquant qu’elle a présenté une requête de mise en faillite ou en 
insolvabilité ou toute autre mesure semblable, ou en liquidation, ou 
qu’une telle requête a été présentée contre elle; 

7.4.5 la nomination d’un séquestre ou la conclusion d’un arrangement avec ses 
créanciers. 

8. Avis ou dépôt auprès de l’Autorité 

8.1 TW SEF avise rapidement l’Autorité, et au plus tard dans un délai de 10 jours 
ouvrables, de ce qui suit : 

8.1.1 tout changement important à ses activités, à son fonctionnement ou à 
l’information figurant dans la demande, notamment les changements 
apportés à la supervision réglementaire par la CFTC, sa structure de 
gouvernance, le modèle d’accès à sa plateforme d’exécution de swaps, 
notamment les critères d’admissibilité, pour les participants admissibles 
du Québec, les systèmes et la technologie utilisés pour ses activités, ses 
ententes en matière de compensation et de règlement; 

8.1.2  tout changement à ses règlements ou aux lois, aux règles et aux 
règlements des États-Unis applicables aux contrats à terme et aux 
options, si ce changement peut avoir une incidence importante sur sa 
capacité à satisfaire aux critères prévus à l’instruction générale; 

8.1.3 toute condition ou tout changement faisant que TW SEF n’est pas en 
mesure de respecter les SEF Core Principles établis par la CFTC ou 
toute autre obligation prévue par la CEA ou les règlements de la CFTC, 
ou prévoit ne plus pouvoir les respecter; 

8.1.4 toute enquête connue sur TW SEF ou toute mesure disciplinaire prise à 
son endroit par la CFTC ou toute autre autorité réglementaire à laquelle 
elle est assujettie; 

8.1.5 toute affaire ou question connue de TW SEF qui pourrait avoir une 
incidence sur sa viabilité financière et opérationnelle, y compris une 
panne ou une interruption importante de ses systèmes; 

8.1.6 tout cas de manquement, d’insolvabilité ou de faillite d’un participant de 
TW SEF dont elle ou ses représentants ont connaissance et qui pourrait 
avoir un effet préjudiciable important sur TW SEF, une chambre de 
compensation ou un participant admissible du Québec. 

8.2 TW SEF dépose rapidement à l’Autorité, et au plus tard dans un délai de 10 jours 
ouvrables, une copie de tout rapport intitulé Rule Enforcement Review relatif à 
son inspection par la CFTC, après que celle-ci en publie la version définitive. 

9. Rapports trimestriels 

9.1 TW SEF tient à jour l’information suivante et la transmet d’une manière et dans 
une forme acceptables pour l’Autorité, au plus tard dans un délai de 30 jours 
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suivant la fin de chaque trimestre civil, et dans les meilleurs délais lorsque 
l’Autorité en fait la demande : 

9.1.1. la liste à jour de tous les participants admissibles du Québec; 

9.1.2 la liste de tous les participants admissibles du Québec qui ont fait l’objet 
d’une mesure disciplinaire au cours du trimestre précédent par TW SEF 
pour des activités de ces participants admissibles sur sa plateforme 
d’exécution de swaps; 

9.1.3 la liste de toutes les enquêtes qu’elle mène sur les participants 
admissibles du Québec; 

9.1.4 la liste de toutes les entités du Québec dont la demande afin de devenir 
participant ou d’avoir accès à la plateforme d’exécution de swaps de 
TW SEF a été refusée au cours du trimestre, ainsi que les motifs du 
refus; 

9.1.5 la liste de tous les produits négociés sur la plateforme d’exécution de 
swaps pendant le trimestre, en indiquant les ajouts, les retraits ou les 
changements par rapport au trimestre précédent; 

9.1.6 le total du volume et de la valeur des opérations provenant des 
participants admissibles du Québec, présenté par participant admissible, 
pour chaque produit; 

9.1.7 la proportion du volume et de la valeur des opérations sur la plateforme 
d’exécution de swaps de TW SEF réalisées par les participants 
admissibles du Québec par rapport au volume et la valeur totale à 
l’échelle mondiale, pour chaque produit; 

9.1.8  la liste énumérant chaque panne importante ou tout retard ou défaut de 
fonctionnement important de ses systèmes au cours du trimestre pour 
tout système lié à l’activité de négociation, notamment les opérations, 
l’acheminement ou les données, et qui en précise la date, la durée, la 
raison et la mesure corrective prise. 

10. Rapports annuels 

10.1 TW SEF veille à ce que ses états financiers annuels audités soient déposés 
auprès de l’Autorité 90 jours suivant la fin de son exercice financier. 

10.2 TW SEF veille à ce que le rapport annuel intitulé Service Organization Controls 1 
préparé conformément aux normes de l’American Institute of Certified Public 
Accountants soit déposé auprès de l’Autorité rapidement après la publication de 
la version définitive par son auditeur indépendant. 

11. Autre information à fournir à l’Autorité 

TW SEF communiquera rapidement à l’Autorité toute autre information relative à son 
activité, utile à l’exercice des fonctions et pouvoirs de l’Autorité et que cette dernière 
pourrait requérir de temps à autre. 
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12. Confidentialité des renseignements 

TW SEF préservera la confidentialité des renseignements qui lui sont soumis dans le 
cadre de ses activités auprès de ses participants admissibles du Québec, le tout, en 
conformité avec les lois qui lui sont applicables en matière de protection des 
renseignements personnels. 

13. Modification des activités au Québec 

TW SEF obtiendra l’autorisation préalable de l’Autorité avant d’apporter des modifications 
importantes à ses activités de bourse exercées au Québec décrites dans la demande. 

14. Conformité aux décisions 

TW SEF se conformera à toute décision de l’Autorité visant ses activités au Québec. 

La présente décision sera valide jusqu’à la première des dates suivantes : 

a) le 2 octobre 2014; ou 

b) la date de prise d’effet de la décision ultérieure. 

Fait le 20 novembre 2013. 

Louis Morisset 
Président-directeur général 
 

DÉCISION N° 2013-PDG-0195 

Dispense temporaire de reconnaissance de GFI Swaps Exchange LLC à titre de bourse en vertu 
de l’article 12 de la Loi sur les instruments dérivés, L.R.Q., c. I-14.01 

Dispense temporaire des obligations prévues au Règlement 21-101 sur le fonctionnement du 
marché, R.R.Q., c. V-1.1, r. 5 et au Règlement 23-101 sur les règles de négociation, R.R.Q., c. V-1.1, 
r. 6 

Considérant la demande complétée par la société GFI Swaps Exchange LLC (« GFI Swaps ») et 
déposée auprès de l'Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») le 19 novembre 2013 (la 
« demande ») afin d’obtenir une dispense temporaire des obligations suivantes (ensemble, les 
« dispenses demandées ») : 

1) l’obligation de reconnaissance à titre de bourse prévue au premier alinéa de l’article 12 
de la Loi sur les instruments dérivés, L.R.Q., c. I-14.01 (la « LID »), pour exercer ses 
activités au Québec; et 

2) les obligations prévues au Règlement 21-101 sur le fonctionnement du marché, R.R.Q., 
c. V-1.1, r. 5 (le « Règlement 21-101 ») et au Règlement 23-101 sur les règles de 
négociation, R.R.Q., c. V-1.1, r. 6 (le « Règlement 23-101 ») qui lui sont applicables; 

Considérant les faits et les représentations soumises par GFI Swaps au soutien de la demande, 
notamment : 
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1. GFI Swaps est une société à responsabilité limitée assujettie aux lois de l’État du 
Delaware aux États-Unis et elle est une filiale à part entière de GFI Group Inc., une 
société du Delaware inscrite à la cote de la New York Stock Exchange; 

2. Aux États-Unis, GFI Swaps est assujettie à la supervision de la Commodity Futures 
Trading Commission (la « CFTC ») qui lui a accordé une inscription temporaire à titre de 
swap execution facility (la « plateforme d’exécution de swaps ») au sens de la loi intitulée 
Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act des États-Unis (la « Loi 
Dodd Frank ») afin de permettre la négociation ou l’exécution de swaps par des eligible 
contract participants (les « participants admissibles ») au sens de cette loi; 

3. GFI Swaps permettra la négociation sur un registre d’ordres et une fonctionnalité de 
demande de cotation de swaps de gré à gré sur taux d’intérêts, défaillance, énergie, 
devises et options sur devises; 

4. Selon les règles de la CFTC, GFI Swaps doit prévoir des obligations encadrant la 
conduite des participants admissibles, veiller à ce qu’elles soient respectées et prendre 
des mesures disciplinaires en cas de non-respect à l’encontre de ses participants 
admissibles, y compris par d’autres moyens que l’exclusion du marché; 

5. GFI Swaps exerce des activités de bourse de dérivés de gré à gré au moyen de sa 
plateforme d’exécution de swaps; 

6. GFI Swaps désire accueillir certains participants admissibles du Québec et leur conférer 
un accès à sa plateforme d’exécution de swaps; 

7. GFI Swaps n’a pas de bureau ou d’établissement au Québec et n’a pas l’intention d’en 
établir; 

8. Avant le 31 janvier 2014, et en prévision de la date de caducité de la présente décision 
établie au plus tard le 2 octobre 2014, GFI Swaps déposera une demande auprès de 
l’Autorité pour obtenir une nouvelle décision la dispensant de l’obligation de 
reconnaissance à titre de bourse en vertu de l’article 12 de la LID (la « décision 
ultérieure »); 

9. Selon l’information dont dispose GFI Swaps et sous réserve de l’exercice des pouvoirs 
prévus aux lois et règlements de la CFTC et exercés par cette dernière, il n’existe aucune 
obligation pour les participants admissibles de GFI Swaps qui ont un établissement au 
Québec d’être inscrits auprès d’un organisme ou d’une agence gouvernementale des 
États-Unis ou de devenir membres d’un organisme de réglementation des instruments 
dérivés ou d’une autre entité aux États-Unis pour exercer les activités décrites dans la 
présente décision du seul fait d’être un participant admissible de GFI Swaps; 

Considérant les critères énoncés dans l’Instruction générale relative à l’autorisation de Bourses 
étrangères établie par la décision n° 2005-PDG-0087 prononcée le 30 mars 2005 (l’« instruction 
générale ») et publiée au Bulletin de l’Autorité le 1

er
 avril 2005 [(2005) vol. 2, n° 13, B.A.M.F., 

Supplément]; 

Considérant que, de l’avis de l’Autorité, les critères énoncés dans l’instruction générale pour permettre à 
une bourse étrangère d’exercer des activités au Québec sont rencontrés par GFI Swaps; 

Considérant qu’en vertu de l’article 86 de la LID, l’Autorité peut, aux conditions qu’elle détermine, 
dispenser un dérivé, une personne, un groupement de personnes, une offre ou une opération de tout ou 
partie des obligations prévues par la LID, lorsqu’elle estime que cette dispense ne porte pas atteinte à 
l’intérêt public; 
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Considérant que l’Autorité déterminera s’il convient toujours d’accorder les dispenses aux conditions 
exposées à la présente décision à la lumière des résultats de son suivi de l’évolution des marchés 
financiers canadiens et internationaux et des activités de GFI Swaps; 

Considérant que GFI Swaps a déclaré à l’Autorité que les dispenses et les conditions établies par 
l’Autorité dans la présente décision peuvent être modifiées; 

Considérant la recommandation faite par la Direction principale de l’encadrement des structures de 
marché d’accorder à GFI Swaps les dispenses demandées, sous réserve du respect par cette dernière 
des conditions établies par la présente décision; 

Considérant la recommandation du surintendant des marchés de valeurs par intérim à l’effet que l’octroi 
des dispenses demandées aux conditions prévues à la présente décision n’est pas contraire à l’intérêt 
public; 

En conséquence : 

L’Autorité accorde, en vertu de l'article 86 de la LID, les dispenses suivantes à GFI Swaps : 

1. Une dispense de reconnaissance à titre de bourse; 

2. Une dispense des obligations prévues au Règlement 21-101 et au Règlement 23-101. 

La présente décision est prononcée aux conditions suivantes : 

1. Réglementation et supervision de GFI Swaps 

1.1 GFI Swaps maintient son inscription à titre de plateforme d’exécution de swaps 
auprès de la CFTC et demeure assujettie aux pouvoirs de supervision de cette 
dernière. 

1.2 GFI Swaps respecte les obligations continues qui lui incombent à titre de 
plateforme d’exécution de swaps inscrite auprès de la CFTC. 

1.3 GFI Swaps avise l’Autorité dès que son inscription auprès de la CFTC à titre de 
plateforme d’exécution de swaps est révoquée, suspendue ou modifiée ou s’il 
survient des changements importants dans les conditions de son inscription à 
titre de plateforme d’exécution de swaps. 

2. Activités au Québec 

Au Québec, GFI Swaps exercera uniquement des activités de bourse de dérivés de gré à 
gré eu égard à des swaps et des swaps sur titres, au sens de l’article 1a de la 
Commodity Exchange Act (la « CEA ») des États-Unis. 

3. Accès 

3.1 GFI Swaps n’offre un accès direct à un participant admissible du Québec que si 
ce participant rencontre la définition de contrepartie qualifiée en vertu de la LID.  

3.2 GFI Swaps offre une formation appropriée aux participants admissibles du 
Québec, incluant une formation pour chaque personne autorisée à effectuer des 
opérations sur la plateforme d’exécution de swaps de GFI Swaps. 
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3.3 Avant de donner accès à sa plateforme d’exécution de swaps à titre de 
participant admissible du Québec à une personne, GFI Swaps devra obtenir, le 
cas échéant : 

3.3.1 la confirmation écrite que la personne a mis en place des arrangements 
de compensation appropriés pour la compensation et le règlement de 
chacune des opérations compensées ou réglées qui seront réalisées par 
cette personne sur la plateforme d’exécution de swaps de GFI Swaps; 

3.3.2 la confirmation écrite que la société responsable de la compensation ou 
du règlement d’une opération réalisée par cette personne sur la 
plateforme d’exécution de swaps de GFI Swaps et dont elle est membre 
est dûment reconnue ou dispensée de reconnaissance à titre de chambre 
de compensation ou de système de règlement au Québec par l’Autorité; 

3.3.3 la confirmation écrite de la contrepartie qualifiée autre qu’un courtier 
dûment inscrit en vertu de la LID confirmant qu’elle agira pour son propre 
compte; 

3.3.4 une lettre de l’Organisme canadien de réglementation du commerce des 
valeurs mobilières (l’« OCRCVM ») confirmant la conformité avec la 
réglementation de l’OCRCVM de la contrepartie qualifiée qui est un 
courtier inscrit, au plus tard dans les 60 jours suivant la date de la 
présente décision pour les participants admissibles ayant obtenu leur 
accès à la plateforme d’exécution de swaps de GFI Swaps durant cette 
période, ou avant de donner accès à sa plateforme d’exécution de swaps 
par la suite. 

4. Opérations effectuées par les participants admissibles du Québec 

GFI Swaps ne permet pas aux participants admissibles du Québec d’effectuer des 
opérations sur des produits autres que des swaps et des swaps sur titres, au sens de 
l’article 1a de la CEA des États-Unis, sans l’approbation préalable de l’Autorité. 

5. Désignation d’un fondé de pouvoir au Québec 

GFI Swaps désignera et maintiendra en fonction un fondé de pouvoir pour la représenter 
au Québec et informera l’Autorité dans les meilleurs délais de son nom et de ses 
coordonnées. GFI Swaps avisera également l’Autorité dans les meilleurs délais de tout 
changement de fondé de pouvoir. 

6. Information à communiquer 

6.1.  GFI Swaps fournit à ses participants admissibles du Québec de l’information 
précisant que : 

6.1.1 les droits et les recours contre GFI Swaps pourraient être régis 
uniquement par les lois des États-Unis, et non par celles du Québec, et 
pourraient, selon le cas, devoir être invoqués ou intentés aux États-Unis 
plutôt qu’au Québec; 

6.1.2 les règles applicables à la négociation sur la plateforme d’exécution de 
swaps de GFI Swaps pourraient être soumises aux lois des États-Unis, et 
non à celles du Québec; 
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6.1.3 GFI Swaps est réglementée et supervisée par la CFTC. 

7. Documents déposés auprès de la CFTC 

7.1. GFI Swaps dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai 
de 10 jours ouvrables, une copie de l’ensemble de ses règles et de leurs 
modifications qu’elle dépose auprès de la CFTC aux fins d’autocertification ou 
d’approbation. 

7.2 GFI Swaps dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai 
de 10 jours ouvrables, une copie de l’ensemble des modifications apportées au 
formulaire intitulé Form SEF (y compris ses annexes) qu’elle dépose auprès de la 
CFTC. 

7.3 GFI Swaps dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai 
de 10 jours ouvrables, une copie de l’ensemble des spécifications des produits et 
de leurs modifications qu’elle dépose auprès de la CFTC aux fins 
d’autocertification ou d’approbation. 

7.4 GFI Swaps dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai 
de 10 jours ouvrables, l’information suivante, si elle est tenue de la déposer 
auprès de la CFTC ou de la lui transmettre : 

7.4.1 le rapport annuel du conseil d’administration concernant ses activités et 
celles de ses comités; 

7.4.2 ses états financiers trimestriels ou semestriels; 

7.4.3 le détail de toute poursuite importante intentée contre elle; 

7.4.4 un avis indiquant qu’elle a présenté une requête de mise en faillite ou en 
insolvabilité ou toute autre mesure semblable, ou en liquidation, ou 
qu’une telle requête a été présentée contre elle; 

7.4.5 la nomination d’un séquestre ou la conclusion d’un arrangement avec ses 
créanciers. 

8. Avis ou dépôt auprès de l’Autorité 

8.1 GFI Swaps avise rapidement l’Autorité, et au plus tard dans un délai de 10 jours 
ouvrables, de ce qui suit : 

8.1.1 tout changement important à ses activités, à son fonctionnement ou à 
l’information figurant dans la demande, notamment les changements 
apportés à la supervision réglementaire par la CFTC, sa structure de 
gouvernance, le modèle d’accès à sa plateforme d’exécution de swaps, 
notamment les critères d’admissibilité, pour les participants admissibles 
du Québec, les systèmes et la technologie utilisés pour ses activités, ses 
ententes en matière de compensation et de règlement; 

8.1.2  tout changement à ses règlements ou aux lois, aux règles et aux 
règlements des États-Unis applicables aux contrats à terme et aux 
options, si ce changement peut avoir une incidence importante sur sa 
capacité à satisfaire aux critères prévus à l’instruction générale; 
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8.1.3 toute condition ou tout changement faisant que GFI Swaps n’est pas en 
mesure de respecter les SEF Core Principles établis par la CFTC ou 
toute autre obligation prévue par la CEA ou les règlements de la CFTC, 
ou prévoit ne plus pouvoir les respecter; 

8.1.4 toute enquête connue sur GFI Swaps ou toute mesure disciplinaire prise 
à son endroit par la CFTC ou toute autre autorité réglementaire à laquelle 
elle est assujettie; 

8.1.5 toute affaire ou question connue de GFI Swaps qui pourrait avoir une 
incidence sur sa viabilité financière et opérationnelle, y compris une 
panne ou une interruption importante de ses systèmes; 

8.1.6 tout cas de manquement, d’insolvabilité ou de faillite d’un participant de 
GFI Swaps dont elle ou ses représentants ont connaissance et qui 
pourrait avoir un effet préjudiciable important sur GFI Swaps, une 
chambre de compensation ou un participant admissible du Québec. 

8.2 GFI Swaps dépose rapidement à l’Autorité, et au plus tard dans un délai de 10 
jours ouvrables, une copie de tout rapport intitulé Rule Enforcement Review relatif 
à son inspection par la CFTC, après que celle-ci en publie la version définitive. 

9. Rapports trimestriels 

9.1 GFI Swaps tient à jour l’information suivante et la transmet d’une manière et dans 
une forme acceptables pour l’Autorité, au plus tard dans un délai de 30 jours 
suivant la fin de chaque trimestre civil, et dans les meilleurs délais lorsque 
l’Autorité en fait la demande : 

9.1.1. la liste à jour de tous les participants admissibles du Québec; 

9.1.2 la liste de tous les participants admissibles du Québec qui ont fait l’objet 
d’une mesure disciplinaire au cours du trimestre précédent par GFI 
Swaps pour des activités de ces participants admissibles sur sa 
plateforme d’exécution de swaps; 

9.1.3 la liste de toutes les enquêtes qu’elle mène sur les participants 
admissibles du Québec; 

9.1.4 la liste de toutes les entités du Québec dont la demande afin de devenir 
participant ou d’avoir accès à la plateforme d’exécution de swaps de GFI 
Swaps a été refusée au cours du trimestre, ainsi que les motifs du refus; 

9.1.5 la liste de tous les produits négociés sur la plateforme d’exécution de 
swaps pendant le trimestre, en indiquant les ajouts, les retraits ou les 
changements par rapport au trimestre précédent; 

9.1.6 le total du volume et de la valeur des opérations provenant des 
participants admissibles du Québec, présenté par participant admissible, 
pour chaque produit; 

9.1.7 la proportion du volume et de la valeur des opérations sur la plateforme 
d’exécution de swaps de GFI Swaps réalisées par les participants 
admissibles du Québec par rapport au volume et la valeur totale à 
l’échelle mondiale, pour chaque produit; 
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9.1.8  la liste énumérant chaque panne importante ou tout retard ou défaut de 
fonctionnement important de ses systèmes au cours du trimestre pour 
tout système lié à l’activité de négociation, notamment les opérations, 
l’acheminement ou les données, et qui en précise la date, la durée, la 
raison et la mesure corrective prise. 

10. Rapports annuels 

10.1 GFI Swaps veille à ce que ses états financiers annuels audités soient déposés 
auprès de l’Autorité 90 jours suivant la fin de son exercice financier. 

10.2 GFI Swaps veille à ce que le rapport annuel intitulé Service Organization 
Controls 1 préparé conformément aux normes de l’American Institute of Certified 
Public Accountants soit déposé auprès de l’Autorité rapidement après la 
publication de la version définitive par son auditeur indépendant. 

11. Autre information à fournir à l’Autorité 

GFI Swaps communiquera rapidement à l’Autorité toute autre information relative à son 
activité, utile à l’exercice des fonctions et pouvoirs de l’Autorité et que cette dernière 
pourrait requérir de temps à autre. 

12. Confidentialité des renseignements 

GFI Swaps préservera la confidentialité des renseignements qui lui sont soumis dans le 
cadre de ses activités auprès de ses participants admissibles du Québec, le tout, en 
conformité avec les lois qui lui sont applicables en matière de protection des 
renseignements personnels. 

13. Modification des activités au Québec 

GFI Swaps obtiendra l’autorisation préalable de l’Autorité avant d’apporter des 
modifications importantes à ses activités de bourse exercées au Québec décrites dans la 
demande. 

14. Conformité aux décisions 

GFI Swaps se conformera à toute décision de l’Autorité visant ses activités au Québec. 

La présente décision sera valide jusqu’à la première des dates suivantes : 

a) le 2 octobre 2014; ou 

b) la date de prise d’effet de la décision ultérieure. 

Fait le 20 novembre 2013. 

Louis Morisset 
Président-directeur général  
 

DÉCISION N° 2013-PDG-0196 

Dispense temporaire de reconnaissance de 360 Trading Networks Inc. à titre de bourse en vertu 
de l’article 12 de la Loi sur les instruments dérivés, L.R.Q., c. I-14.01 
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Dispense temporaire des obligations prévues au Règlement 21-101 sur le fonctionnement du 
marché, R.R.Q., c. V-1.1, r. 5 et au Règlement 23-101 sur les règles de négociation, R.R.Q., c. V-1.1, 
r. 6 

Considérant la demande complétée par la société 360 Trading Networks Inc. (« 360 Trading ») et 
déposée auprès de l'Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») le 30 octobre 2013 (la « demande ») 
afin d’obtenir une dispense temporaire des obligations suivantes (ensemble, les « dispenses 
demandées ») : 

1) l’obligation de reconnaissance à titre de bourse prévue au premier alinéa de l’article 12 
de la Loi sur les instruments dérivés, L.R.Q., c. I-14.01 (la « LID »), pour exercer ses 
activités au Québec; et 

2) les obligations prévues au Règlement 21-101 sur le fonctionnement du marché, R.R.Q., 
c. V-1.1, r. 5 (le « Règlement 21-101 ») et au Règlement 23-101 sur les règles de 
négociation, R.R.Q., c. V-1.1, r. 6 (le « Règlement 23-101 ») qui lui sont applicables; 

Considérant les faits et les représentations soumises par 360 Trading au soutien de la demande, 
notamment : 

1. 360 Trading est une société assujettie aux lois de l’État du Delaware aux États-Unis et 
elle est une filiale à part entière de 360 Treasury Systems AG, une société assujettie aux 
lois de la République fédérale d’Allemagne; 

2. Aux États-Unis, 360 Trading est assujettie à la supervision de la Commodity Futures 
Trading Commission (la « CFTC ») qui lui a accordé une inscription temporaire à titre de 
swap execution facility (la « plateforme d’exécution de swaps ») au sens de la loi intitulée 
Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act des États-Unis (la « Loi 
Dodd Frank ») afin de permettre la négociation ou l’exécution de swaps par des eligible 
contract participants (les « participants admissibles ») au sens de cette loi; 

3. 360 Trading permettra la négociation sur un registre d’ordres et une fonctionnalité de 
demande de cotation de contrats à terme sans livraison physique et d’options sur environ 
140 devises; 

4. Selon les règles de la CFTC, 360 Trading doit prévoir des obligations encadrant la 
conduite des participants admissibles, veiller à ce qu’elles soient respectées et prendre 
des mesures disciplinaires en cas de non-respect à l’encontre de ses participants 
admissibles, y compris par d’autres moyens que l’exclusion du marché; 

5. 360 Trading exerce des activités de bourse de dérivés de gré à gré au moyen de sa 
plateforme d’exécution de swaps; 

6. 360 Trading désire accueillir certains participants admissibles du Québec et leur conférer 
un accès à sa plateforme d’exécution de swaps; 

7. 360 Trading n’a pas de bureau ou d’établissement au Québec et n’a pas l’intention d’en 
établir; 

8. Avant le 31 janvier 2014, et en prévision de la date de caducité de la présente décision 
établie au plus tard le 2 octobre 2014, 360 Trading déposera une demande auprès de 
l’Autorité pour obtenir une nouvelle décision la dispensant de l’obligation de 
reconnaissance à titre de bourse en vertu de l’article 12 de la LID (la « décision 
ultérieure »); 
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9. Selon l’information dont dispose 360 Trading et sous réserve de l’exercice des pouvoirs 
prévus aux lois et règlements de la CFTC et exercés par cette dernière, il n’existe aucune 
obligation pour les participants admissibles de 360 Trading qui ont un établissement au 
Québec d’être inscrits auprès d’un organisme ou d’une agence gouvernementale des 
États-Unis ou de devenir membres d’un organisme de réglementation des instruments 
dérivés ou d’une autre entité aux États-Unis pour exercer les activités décrites dans la 
présente décision du seul fait d’être un participant admissible de 360 Trading; 

Considérant les critères énoncés dans l’Instruction générale relative à l’autorisation de Bourses 
étrangères établie par la décision n° 2005-PDG-0087 prononcée le 30 mars 2005 (l’« instruction 
générale ») et publiée au Bulletin de l’Autorité le 1

er
 avril 2005 [(2005) vol. 2, n° 13, B.A.M.F., 

Supplément]; 

Considérant que, de l’avis de l’Autorité, les critères énoncés dans l’instruction générale pour permettre à 
une bourse étrangère d’exercer des activités au Québec sont rencontrés par 360 Trading; 

Considérant qu’en vertu de l’article 86 de la LID, l’Autorité peut, aux conditions qu’elle détermine, 
dispenser un dérivé, une personne, un groupement de personnes, une offre ou une opération de tout ou 
partie des obligations prévues par la LID, lorsqu’elle estime que cette dispense ne porte pas atteinte à 
l’intérêt public; 

Considérant que l’Autorité déterminera s’il convient toujours d’accorder les dispenses aux conditions 
exposées à la présente décision à la lumière des résultats de son suivi de l’évolution des marchés 
financiers canadiens et internationaux et des activités de 360 Trading; 

Considérant que 360 Trading a déclaré à l’Autorité que les dispenses et les conditions établies par 
l’Autorité dans la présente décision peuvent être modifiées; 

Considérant la recommandation faite par la Direction principale de l’encadrement des structures de 
marché d’accorder à 360 Trading les dispenses demandées, sous réserve du respect par cette dernière 
des conditions établies par la présente décision; 

Considérant la recommandation du surintendant des marchés de valeurs par intérim à l’effet que l’octroi 
des dispenses demandées aux conditions prévues à la présente décision n’est pas contraire à l’intérêt 
public; 

En conséquence : 

L’Autorité accorde, en vertu de l'article 86 de la LID, les dispenses suivantes à 360 Trading : 

1. Une dispense de reconnaissance à titre de bourse; 

2. Une dispense des obligations prévues au Règlement 21-101 et au Règlement 23-101. 

La présente décision est prononcée aux conditions suivantes : 

1. Réglementation et supervision de 360 Trading 

1.1 360 Trading maintient son inscription à titre de plateforme d’exécution de swaps 
auprès de la CFTC et demeure assujettie aux pouvoirs de supervision de cette 
dernière. 

1.2 360 Trading respecte les obligations continues qui lui incombent à titre de 
plateforme d’exécution de swaps inscrite auprès de la CFTC. 
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1.3 360 Trading avise l’Autorité dès que son inscription auprès de la CFTC à titre de 
plateforme d’exécution de swaps est révoquée, suspendue ou modifiée ou s’il 
survient des changements importants dans les conditions de son inscription à 
titre de plateforme d’exécution de swaps. 

2. Activités au Québec 

Au Québec, 360 Trading exercera uniquement des activités de bourse de dérivés de gré 
à gré eu égard à des swaps et des swaps sur titres, au sens de l’article 1a de la 
Commodity Exchange Act (la « CEA ») des États-Unis. 

3. Accès 

3.1 360 Trading n’offre un accès direct à un participant admissible du Québec que si 
ce participant rencontre la définition de contrepartie qualifiée en vertu de la LID.  

3.2 360 Trading offre une formation appropriée aux participants admissibles du 
Québec, incluant une formation pour chaque personne autorisée à effectuer des 
opérations sur la plateforme d’exécution de swaps de 360 Trading. 

3.3 Avant de donner accès à sa plateforme d’exécution de swaps à titre de 
participant admissible du Québec à une personne, 360 Trading devra obtenir, le 
cas échéant : 

3.3.1 la confirmation écrite que la personne a mis en place des arrangements 
de compensation appropriés pour la compensation et le règlement de 
chacune des opérations compensées ou réglées qui seront réalisées par 
cette personne sur la plateforme d’exécution de swaps de 360 Trading; 

3.3.2 la confirmation écrite que la société responsable de la compensation ou 
du règlement d’une opération réalisée par cette personne sur la 
plateforme d’exécution de swaps de 360 Trading et dont elle est membre 
est dûment reconnue ou dispensée de reconnaissance à titre de chambre 
de compensation ou de système de règlement au Québec par l’Autorité; 

3.3.3 la confirmation écrite de la contrepartie qualifiée autre qu’un courtier 
dûment inscrit en vertu de la LID confirmant qu’elle agira pour son propre 
compte; 

3.3.4 une lettre de l’Organisme canadien de réglementation du commerce des 
valeurs mobilières (l’« OCRCVM ») confirmant la conformité avec la 
réglementation de l’OCRCVM de la contrepartie qualifiée qui est un 
courtier inscrit, au plus tard dans les 60 jours suivant la date de la 
présente décision pour les participants admissibles ayant obtenu leur 
accès à la plateforme d’exécution de swaps de 360 Trading durant cette 
période, ou avant de donner accès à sa plateforme d’exécution de swaps 
par la suite. 

4. Opérations effectuées par les participants admissibles du Québec 

360 Trading ne permet pas aux participants admissibles du Québec d’effectuer des 
opérations sur des produits autres que des swaps et des swaps sur titres, au sens de 
l’article 1a de la CEA des États-Unis, sans l’approbation préalable de l’Autorité. 

5. Désignation d’un fondé de pouvoir au Québec 
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360 Trading désignera et maintiendra en fonction un fondé de pouvoir pour la représenter 
au Québec et informera l’Autorité dans les meilleurs délais de son nom et de ses 
coordonnées. 360 Trading avisera également l’Autorité dans les meilleurs délais de tout 
changement de fondé de pouvoir. 

6. Information à communiquer 

6.1.  360 Trading fournit à ses participants admissibles du Québec de l’information 
précisant que : 

6.1.1 les droits et les recours contre 360 Trading pourraient être régis 
uniquement par les lois des États-Unis, et non par celles du Québec, et 
pourraient, selon le cas, devoir être invoqués ou intentés aux États-Unis 
plutôt qu’au Québec; 

6.1.2 les règles applicables à la négociation sur la plateforme d’exécution de 
swaps de 360 Trading pourraient être soumises aux lois des États-Unis, 
et non à celles du Québec; 

6.1.3 360 Trading est réglementée et supervisée par la CFTC. 

7. Documents déposés auprès de la CFTC 

7.1. 360 Trading dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai 
de 10 jours ouvrables, une copie de l’ensemble de ses règles et de leurs 
modifications qu’elle dépose auprès de la CFTC aux fins d’autocertification ou 
d’approbation. 

7.2 360 Trading dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai 
de 10 jours ouvrables, une copie de l’ensemble des modifications apportées au 
formulaire intitulé Form SEF (y compris ses annexes) qu’elle dépose auprès de la 
CFTC. 

7.3 360 Trading dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai 
de 10 jours ouvrables, une copie de l’ensemble des spécifications des produits et 
de leurs modifications qu’elle dépose auprès de la CFTC aux fins 
d’autocertification ou d’approbation. 

7.4 360 Trading dépose rapidement auprès de l’Autorité, et au plus tard dans un délai 
de 10 jours ouvrables, l’information suivante, si elle est tenue de la déposer 
auprès de la CFTC ou de la lui transmettre : 

7.4.1 le rapport annuel du conseil d’administration concernant ses activités et 
celles de ses comités; 

7.4.2 ses états financiers trimestriels ou semestriels; 

7.4.3 le détail de toute poursuite importante intentée contre elle; 

7.4.4 un avis indiquant qu’elle a présenté une requête de mise en faillite ou en 
insolvabilité ou toute autre mesure semblable, ou en liquidation, ou 
qu’une telle requête a été présentée contre elle; 

7.4.5 la nomination d’un séquestre ou la conclusion d’un arrangement avec ses 
créanciers. 
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8. Avis ou dépôt auprès de l’Autorité 

8.1 360 Trading avise rapidement l’Autorité, et au plus tard dans un délai de 10 jours 
ouvrables, de ce qui suit : 

8.1.1 tout changement important à ses activités, à son fonctionnement ou à 
l’information figurant dans la demande, notamment les changements 
apportés à la supervision réglementaire par la CFTC, sa structure de 
gouvernance, le modèle d’accès à sa plateforme d’exécution de swaps, 
notamment les critères d’admissibilité, pour les participants admissibles 
du Québec, les systèmes et la technologie utilisés pour ses activités, ses 
ententes en matière de compensation et de règlement; 

8.1.2  tout changement à ses règlements ou aux lois, aux règles et aux 
règlements des États-Unis applicables aux contrats à terme et aux 
options, si ce changement peut avoir une incidence importante sur sa 
capacité à satisfaire aux critères prévus à l’instruction générale; 

8.1.3 toute condition ou tout changement faisant que 360 Trading n’est pas en 
mesure de respecter les SEF Core Principles établis par la CFTC ou 
toute autre obligation prévue par la CEA ou les règlements de la CFTC, 
ou prévoit ne plus pouvoir les respecter; 

8.1.4 toute enquête connue sur 360 Trading ou toute mesure disciplinaire prise 
à son endroit par la CFTC ou toute autre autorité réglementaire à laquelle 
elle est assujettie; 

8.1.5 toute affaire ou question connue de 360 Trading qui pourrait avoir une 
incidence sur sa viabilité financière et opérationnelle, y compris une 
panne ou une interruption importante de ses systèmes; 

8.1.6 tout cas de manquement, d’insolvabilité ou de faillite d’un participant de 
360 Trading dont elle ou ses représentants ont connaissance et qui 
pourrait avoir un effet préjudiciable important sur 360 Trading, une 
chambre de compensation ou un participant admissible du Québec. 

8.2 360 Trading dépose rapidement à l’Autorité, et au plus tard dans un délai de 10 
jours ouvrables, une copie de tout rapport intitulé Rule Enforcement Review relatif 
à son inspection par la CFTC, après que celle-ci en publie la version définitive. 

9. Rapports trimestriels 

9.1 360 Trading tient à jour l’information suivante et la transmet d’une manière et 
dans une forme acceptables pour l’Autorité, au plus tard dans un délai de 30 
jours suivant la fin de chaque trimestre civil, et dans les meilleurs délais lorsque 
l’Autorité en fait la demande : 

9.1.1. la liste à jour de tous les participants admissibles du Québec; 

9.1.2 la liste de tous les participants admissibles du Québec qui ont fait l’objet 
d’une mesure disciplinaire au cours du trimestre précédent par 360 
Trading pour des activités de ces participants admissibles sur sa 
plateforme d’exécution de swaps; 
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9.1.3 la liste de toutes les enquêtes qu’elle mène sur les participants 
admissibles du Québec; 

9.1.4 la liste de toutes les entités du Québec dont la demande afin de devenir 
participant ou d’avoir accès à la plateforme d’exécution de swaps de 360 
Trading a été refusée au cours du trimestre, ainsi que les motifs du refus; 

9.1.5 la liste de tous les produits négociés sur la plateforme d’exécution de 
swaps pendant le trimestre, en indiquant les ajouts, les retraits ou les 
changements par rapport au trimestre précédent; 

9.1.6 le total du volume et de la valeur des opérations provenant des 
participants admissibles du Québec, présenté par participant admissible, 
pour chaque produit; 

9.1.7 la proportion du volume et de la valeur des opérations sur la plateforme 
d’exécution de swaps de 360 Trading réalisées par les participants 
admissibles du Québec par rapport au volume et la valeur totale à 
l’échelle mondiale, pour chaque produit; 

9.1.8  la liste énumérant chaque panne importante ou tout retard ou défaut de 
fonctionnement important de ses systèmes au cours du trimestre pour 
tout système lié à l’activité de négociation, notamment les opérations, 
l’acheminement ou les données, et qui en précise la date, la durée, la 
raison et la mesure corrective prise. 

10. Rapports annuels 

10.1 360 Trading veille à ce que ses états financiers annuels audités soient déposés 
auprès de l’Autorité 90 jours suivant la fin de son exercice financier. 

10.2 360 Trading veille à ce que le rapport annuel intitulé Service Organization 
Controls 1 préparé conformément aux normes de l’American Institute of Certified 
Public Accountants soit déposé auprès de l’Autorité rapidement après la 
publication de la version définitive par son auditeur indépendant. 

11. Autre information à fournir à l’Autorité 

360 Trading communiquera rapidement à l’Autorité toute autre information relative à son 
activité, utile à l’exercice des fonctions et pouvoirs de l’Autorité et que cette dernière 
pourrait requérir de temps à autre. 

12. Confidentialité des renseignements 

360 Trading préservera la confidentialité des renseignements qui lui sont soumis dans le 
cadre de ses activités auprès de ses participants admissibles du Québec, le tout, en 
conformité avec les lois qui lui sont applicables en matière de protection des 
renseignements personnels. 

13. Modification des activités au Québec 

360 Trading obtiendra l’autorisation préalable de l’Autorité avant d’apporter des 
modifications importantes à ses activités de bourse exercées au Québec décrites dans la 
demande. 
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14. Conformité aux décisions 

360 Trading se conformera à toute décision de l’Autorité visant ses activités au Québec. 

La présente décision sera valide jusqu’à la première des dates suivantes : 

a) le 2 octobre 2014; ou 

b) la date de prise d’effet de la décision ultérieure. 

Fait le 20 novembre 2013. 

Louis Morisset 
Président-directeur général 
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