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Acv Canadian Securities Autorités canadiennes
; d Administrators en valeurs mobiliéres

Avis 31-336 du personnel des ACVM
Indications a I’intention des gestionnaires de portefeuille,

des courtiers sur le marché dispense et des autres personnes inscrites
au sujet des obligations de connaissance du client, de connaissance du produit
et d’évaluation de la convenance au client

Le 9 janvier 2014
Objet

Les obligations de connaissance du client, de connaissance du produit et d’évaluation de la
convenance au client sont parmi les obligations les plus fondamentales des personnes inscrites
envers leurs clients. Ce sont les pierres angulaires de notre régime de protection des investisseurs.
Dans le cadre de ses inspections, le personnel des Autorités canadiennes en valeurs mobiliéres (le

« personnel des ACVM » ou « nous ») évalue le respect de ces importantes obligations
réglementaires par les personnes inscrites. Par exemple, en 2012, le personnel de la Commission des
valeurs mobiliéres de I’Ontario a effectué un examen ciblé de 87 gestionnaires de portefeuille et
courtiers sur le marché dispensé pour vérifier s’ils se conformaient aux obligations de connaissance
du client, de connaissance du produit et d’évaluation de la convenance au client. Les conclusions de
cet examen sont résumées dans I’ Avis 33-740 du personnel de la CVMO, Report on the results of
the 2012 targeted review of portfolio managers and exempt market dealers to assess compliance
with the know-your-client, know-your-product and suitability obligations.

A I’issue des inspections, le personnel des ACVM a conclu & la nécessité de donner des indications
supplémentaires (y compris son avis sur les « pratiques exemplaires » et les « pratiques
inacceptables ») afin d’aider les personnes inscrites, dont les gestionnaires de portefeuille, les
courtiers sur le marché dispensé et les autres personnes inscrites qui ne sont pas membres d’un
organisme d’autoréglementation (OAR), a s’acquitter de leurs obligations de connaissance du client,
de connaissance du produit et d’évaluation de la convenance au client.

Nous encourageons fortement les personnes inscrites a utiliser le présent avis pour mieux
comprendre ces trés importantes obligations et mieux s’y conformer. Nous leur proposons
également de s’en servir comme outil d’auto-évaluation pour consolider leur respect de la
Iégislation en valeurs mobiliéres. Nous continuerons de surveiller de prés la conformité des
personnes inscrites dans ces domaines et prendrons les mesures réglementaires appropriées pour
garantir I’observation de la Iégislation.
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Points saillants de I’avis

e Les obligations de connaissance du client, de connaissance du produit et d’évaluation de la
convenance au client sont parmi les obligations les plus fondamentales des personnes inscrites
envers leurs clients. Ce sont les pierres angulaires de notre régime de protection des
investisseurs. Nous avons ont réitéré a maintes reprises qu’il s’agit d’obligations de base des
personnes inscrites et que celles qui omettent de s’y conformer adoptent un comportement
extrémement grave.

e Nous nous attendons a ce que les personnes inscrites se conforment non seulement a la lettre,
mais aussi a I’esprit, des obligations prévues par la législation en valeurs mobilieres. Nous nous
attendons a ce que les participants au marché se comportent d’une fagon conforme aux principes de la
réglementation des valeurs mobiliéres. Ils doivent respecter non seulement la lettre, mais aussi
I’esprit, de la Iégislation.

e Lesobligations de connaissance du client, de connaissance du produit et d’évaluation de la
convenance au client procedent du devoir général des personnes inscrites d’agir de bonne foi et
avec honnéteté et équité dans leurs relations avec leurs clients. Au Québec, la personne inscrite est
tenue d’agir de bonne foi et avec honnéteté, équité et loyauté dans ses relations avec ses clients.

e Une véritable évaluation de la convenance au client est exigée. L’évaluation de la convenance au
client ne se résume pas a recueillir des faits pour la forme ou a cocher les cases d’un formulaire. Il
s’agit de s’engager dans un veéritable dialogue avec le client pour bien comprendre ses besoins et
objectifs de placement et lui expliquer pourquoi la stratégie de placement proposée lui convient
compte tenu de ses besoins et objectifs.

e La méconnaissance du client peut entrainer le non-respect d’une dispense de prospectus par un
émetteur ou un courtier lors du placement de titres, ce qui constitue une tres grave infraction a
la législation en valeurs mobiliéres. Un placement illégal peut aussi donner a I’investisseur un droit
d’action permanent en nullité ou en dommages-intéréts opposable a I’émetteur ou au courtier en cas
de non-transmission du prospectus.

o |l est essentiel que les personnes inscrites documentent adéquatement le processus d’évaluation
de la convenance au client (y compris I’information sur le client) pour remplir leurs obligations
prévues par la législation en valeurs mobiliéres.

Contenu de I’avis

Outre les indications, I’avis contient un résumé des obligations applicables que la législation en
valeurs mobiliéres impose aux personnes inscrites en matiére de connaissance du client, de
connaissance du produit et d’évaluation de la convenance au client. Il donne également des
indications sur certaines de ces obligations qui incombent aux courtiers membres de I’Organisme
canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilieres (OCRCVM) et de I’ Association
canadienne des courtiers de fonds mutuels (ACFM). Bien que ces obligations ne s’appliquent pas
aux personnes inscrites qui ne sont pas membres d’un OAR, elles peuvent leur fournir des
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indications utiles pour respecter leurs obligations de connaissance du client, de connaissance du
produit et d’évaluation de la convenance au client en vertu de la Iégislation en valeurs mobiliéres.

Dans le présent avis, les personnes inscrites qui font I’objet de la supervision directe des ACVM
sont généralement désignées comme des personnes inscrites. Sauf indication contraire du contexte,
il s’agit des sociétés inscrites et des personnes physiques inscrites qui exercent aupres d’elles.

Les indications correspondent a nos attentes a I’égard des personnes inscrites. Bien que les pratiques
exemplaires décrites ici soient des méthodes acceptables que les personnes inscrites peuvent utiliser
pour s’acquitter de leurs obligations, il ne s’agit pas des seules acceptables. Les personnes inscrites
peuvent utiliser d’autres méthodes, pourvu qu’elles leur permettent de prouver qu’elles ont rempli
leurs obligations.

Sommaire du présent avis
Voici un sommaire du présent avis :
o Objet

e Importance des obligations de connaissance du client, de connaissance du produit et
d’évaluation de la convenance au client

e Obligation de connaissance du client
0 Obligation de base
0 Information a recueillir sur le client
o Circonstances dans lesquelles I’obligation s’applique

e Indications sur I’obligation de connaissance du client

0 Fréquence de mise a jour de I’information sur le client recueillie par les personnes
inscrites

0 Signature et datage de I’information sur le client par les clients et les personnes
inscrites

0 Procédures que les personnes inscrites devraient suivre pour établir si I’investisseur
est un investisseur qualifié

0 Méthode de collecte et de consignation de I’information sur le client par les
personnes inscrites

e Obligation de connaissance du produit de base

e Indications sur I’obligation de connaissance du produit
0 Principaux points a considérer pour évaluer la connaissance du produit
0 Autres points a considérer pour les titres placés sous le régime d’une dispense de
prospectus
0 Utilisation d’analyses et de rapports de tiers
0 Avis 33-315 du personnel des ACVM - Obligations d’évaluation de la convenance
au client et de connaissance du produit
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e Obligation d’évaluation de la convenance au client de base

e Indications sur I’obligation d’évaluation de la convenance au client
0 Importance de I’évaluation
0 Moyens de démontrer la conformité a I’obligation
0 Utilisation appropriée des instructions du client

Importance des obligations de connaissance du client, de connaissance du produit et
d’évaluation de la convenance au client

En vertu de la Iégislation en valeurs mobiliéres, les personnes inscrites ont I’obligation d’agir de
bonne foi et avec honnéteté et équité dans leurs relations avec leurs clients. La partie 13 du
Reglement 31-103 sur les obligations et dispenses d’inscription et les obligations continues des
personnes inscrites (le « Réglement 31-103 ») prévoit les principales obligations de connaissance
du client, de connaissance du produit et d’évaluation de la convenance au client pour les personnes
inscrites. Ces obligations sont complémentaires. Elles découlent de I’obligation d’agir avec equité.
Pour remplir son obligation d’évaluation de la convenance, la personne inscrite doit connaitre le
client et le produit qui fait I’objet de sa recommandation ou d’un ordre du client, et décider si le
produit convient au client compte tenu de ses besoins et de ses objectifs de placement.

Certaines obligations de connaissance du client et d’évaluation de la convenance au client prévues
par le Réglement 31-103 ne s’appliquent pas aux sociétés membres d’un OAR ni a leurs
représentants s’ils se conforment aux obligations correspondantes de I’OAR. Toutefois, les courtiers
membres d’OAR qui ne respectent pas ces obligations peuvent aussi commettre une infraction a la
Iégislation en valeurs mobiliéres.

Nous prendrons les mesures réglementaires appropriées en cas de problémes de conformité
importants sur ces points. Voici des exemples de décisions récentes qui font ressortir I’importance
de ces obligations qui incombent aux personnes inscrites :

e décisions judiciaires récentes (dont Sawh v. Ontario Securities Commission, 2013 ONSC
4018 et Ridel v. Cassin, 2013 ONSC 2279);

o décisions récentes de la Commission des valeurs mobiliéres de I’Ontario (dont Re Trapeze
Asset Management Inc. (2012) 35 O.S.C.B. 4322 et Re Sawh and Trkulja 34 O.S.C.B. 1059
(agent responsable), 35 O.S.C.B. 7431, par. 164 (Commission));

e décision récente du Bureau de décision et de révision (Autorité des marchés financiers c.
Solutions monétaires Monarc inc. et Karina Stevens et Paul Hauck, 2012-046-001), et retrait
de leurs droits (communiqué de I’ Autorité des marchés financiers en date du 17 octobre
2013);

e (décisions et examens récents de I’OCRCVM et de I’ACFM portant sur la conformité de
leurs membres aux obligations de connaissance du client, de connaissance du produit et
d’évaluation de la convenance au client.
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Etant donné I’importance de ces obligations, nous continuerons de faire porter les examens de
conformité sur les questions de connaissance du client, de connaissance du produit et d’évaluation
de la convenance au client.

Obligation de connaissance du client
Obligation de base

Réglement 31-103
En vertu de I’article 13.2 du Reglement 31-103, entre autres, les personnes inscrites (y compris les
courtiers membres de ’OCRCVM et de I’ACFM) sont tenues de prendre des mesures raisonnables
pour établir I”identité du client et disposer de renseignements suffisants pour s’acquitter de leur
obligation d’évaluation de la convenance au client.

L article 13.2 de I’Instruction générale relative au Réglement 31-103 (I’« Instruction générale
31-103 ») explique pourquoi la législation en valeurs mobilieres impose une obligation de
connaissance du client aux personnes inscrites :

Les personnes inscrites ont comme fonction de préserver I’intégrité des marchés financiers. Elles
doivent se garder, méme par omission, de contribuer a des comportements qui entachent la
réputation des marchés. Dans I’exercice de cette fonction, elles doivent s’acquitter de I’obligation de
connaissance du client [...] qui est un exercice de diligence raisonnable et qui requiert d’établir
I’identité du client [...] L’information servant a connaitre le client est a la base de I’évaluation de la
convenance des opérations. Elle contribue a protéger le client, la personne inscrite et I’intégrité des
marchés financiers. Pour remplir leur obligation de connaissance du client, les personnes inscrites
doivent prendre des mesures raisonnables pour obtenir cette information et la mettre a jour
régulierement.

Regles des OAR
Les obligations de connaissance du client prévues par le Reglement 31-103 s’appliquent aussi aux
courtiers membres des OAR. Des obligations de connaissance du client supplémentaires pour ces
courtiers sont prévues par les textes suivants :

e LaRégle 1300 — Contrdle des comptes, de ’'OCRCVM (la « Régle 1300 de
’OCRCVM »);

e L’Auvis sur les regles, Note d’orientation 12-0109, Connaissance du client et convenance au
client — Orientation de ’OCRCVM, en date du 26 mars 2012 (I’« Avis 12-0109 de
I’TOCRCVM »);

e L’article 2.2.1 des Régles de I'’ACFM;

e Le Principe directeur n° 2 de I’ACFM, Normes minimales de surveillance des comptes (le
« Principe directeur n° 2 de ’ACFM »);

e L’Avis 0069 du personnel de I’ACFM, Convenance des placements (I’« Avis 0069 de
I’ACFM »).
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L’Avis 12-0109 de I’OCRCVM précise ce qui suit au sujet des obligations d’évaluation de la
convenance au client :

Il convient de rappeler aux courtiers membres et aux représentants inscrits que le respect des
obligations liées a la convenance est fondamental pour le respect des normes générales de conduite
des affaires et essentiel a une saine pratique commerciale. Les obligations liées a la convenance
constituent aussi un complément & I’obligation fondamentale de tous les courtiers membres et de
leurs représentants, aux termes de la législation en valeurs mobilieres, de traiter les clients de bonne
foi, avec honnéteté et loyauté.

Information a recueillir sur le client

Réglement 31-103
Pour s’acquitter de leur obligation d’évaluation de la convenance au client, les personnes inscrites
(y compris les courtiers membres de I’OCRCVM et de I’ACFM) sont tenues de prendre des
mesures raisonnables afin de disposer de renseignements suffisants sur ce qui suit :

o les besoins et objectifs de placement du client, notamment I’horizon temporel des
investissements;

e lasituation financiére du client (dont sa valeur nette, ses revenus, ses investissements actuels
et sa situation d’emploi);

¢ latolérance du client au risque associé a divers types de titres et de portefeuilles, compte
tenu de ses connaissances en matiere de placement (collectivement, les « besoins et
objectifs de placement »).

L’information dont la personne inscrite a besoin pour évaluer la convenance d’une opération dépend
des facteurs suivants :

e lasituation du client;

o letype de titre;

o larelation entre le client et la personne inscrite;

¢ le modéle d’entreprise de la personne inscrite.

Investisseurs qualifiés et clients autorisés

La personne inscrite qui propose d’exécuter une opération sous le régime de la dispense de
prospectus pour investisseurs qualifiés prévue par le Reglement 45-106 sur les dispenses de
prospectus et d’inscription (le « Reglement 45-106 ») doit établir si le client est un investisseur
qualifié. On trouvera des indications supplémentaires sur ce point dans I’ Instruction générale
relative au Réglement 45-106.
La personne qui effectue un placement de titres ou une opération visée sur des titres sous le régime

d’une dispense de prospectus a la responsabilité de vérifier si celle-ci est ouverte. Elle peut
s’appuyer sur les déclarations factuelles du souscripteur ou de I’acquéreur, a condition de ne pas
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avoir de motifs raisonnables de croire que ces déclarations sont fausses. La personne inscrite ne
peut s’acquitter de son obligation de vérifier si la dispense de prospectus est ouverte que si elle
remplit son obligation de « connaitre » le client. Par conséquent, I’obligation de déterminer si le
client répond a la définition d’« investisseur qualifié », et en fonction de quels critéres, est
généralement plus stricte pour les personnes inscrites que pour les émetteurs ou les autres vendeurs
qui n’exercent pas I’activité de courtier. Les déclarations factuelles qui figurent notamment dans les
conventions de souscription et selon lesquelles le client est un investisseur qualifié ne sont
généralement pas suffisantes, de I’avis du personnel des ACVM, pour permettre a la personne
inscrite de s’acquitter de son obligation de connaissance du client. De méme, la personne inscrite
qui se prévaut du paragraphe 6 de I’article 13.2 et du paragraphe 4 de I’article 13.3 du

Réglement 31-103, qui permettent au client autorisé de renoncer a certains aspects des obligations
de connaissance du client et d’évaluation de la convenance au client, doit recueillir des
renseignements adéquats pour établir si le client est un client autorisé : il ne suffit pas que le client
appose ses initiales sur le formulaire d’attestation du client autorisé ou qu’il y coche la case
appropriée.

Regles des OAR
L’OCRCVM a récemment modifié son obligation d’évaluation de la convenance au client de sorte
que chaque courtier membre qui fait une recommandation a un client ou accepte un ordre d’un
client (et aussi lorsque certains autres événements déclencheurs se produisent) doit faire preuve de
la diligence voulue pour veiller a ce que la convenance soit évaluée en fonction de la totalité du
portefeuille dans le compte. Voir la Régle 1300 de ’'OCRCVM et le Principe directeur n° 2 de
I’ACFM (qui est similaire).

Bien que les régles des OAR utilisent parfois des expressions additionnelles, comme « horizon de
placement » ou « composition du portefeuille » qui ne sont pas utilisées explicitement dans le
Réglement 31-103, nous sommes d’avis que ces facteurs sont compris dans les termes plus
généraux prévus a I’article 13.2 de ce reglement. Par exemple, la personne inscrite ne peut pas
déterminer véritablement les besoins et objectifs de placement, la situation financiére ou la
tolérance au risque du client sans comprendre son horizon de placement ou la composition actuelle
de son portefeuille.

L’Avis 12-0109 de I’'OCRCVM contient une analyse utile de I’évaluation, par la personne inscrite,
des abjectifs de placement et de la tolérance au risque du client :

[...] les objectifs de placement et la tolérance au risque du client sont deux facteurs distincts mais
reliés; chaque facteur doit étre évalué en fonction de la situation financiere et personnelle du client et
étre raisonnables [sic] en regard de cette situation [...] Par exemple, le fait de déterminer pour un
client &gé une tolérance élevée au risque de 80 % peut étre déraisonnable si ce client a une valeur
nette modeste et qu’il a ouvert le compte pour en investir une partie importante. Par contre, la
tolérance élevée au risque de 80 % peut étre raisonnable si le client 4gé a une valeur nette importante
et qu’il ouvre un compte pour en investir une petite partie.

L’Avis 0069 de I’ACFM fournit aux courtiers membres des directives pour les aider a élaborer des
principes directeurs concernant le caractére adéquat des placements afin de se conformer a leurs
obligations. Il contient aussi des directives sur les renseignements « Connaissance du client » et la
facon de conserver des renseignements complets et exacts.
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Circonstances dans lesquelles I’obligation s’applique

Réglement 31-103
La personne inscrite doit détenir de I’information a jour sur le client pour pouvoir évaluer la
convenance. Exception faite du courtier membre de ’OCRCVM ou de I’ACFM, qui est assujetti
aux obligations indiquées dans la section suivante, elle est tenue, en vertu de I’article 13.3 du
Réglement 31-103, d’évaluer la convenance au client avant de faire ce qui suit :

o faire une recommandation a un client ou accepter de lui une instruction d’achat ou de vente
de titres;

e acheter ou vendre des titres pour le compte géré d’un client.

En outre, la personne inscrite est tenue, en vertu du paragraphe 4 de I’article 13.2 du Reglement
31-103, de prendre des mesures raisonnables pour tenir a jour I’information sur le client. Selon
nous, I’information est « & jour » si elle I’est suffisamment pour évaluer la convenance des
opérations.

Regles des OAR
En vertu des regles des OAR, I’évaluation de la convenance au client est généralement exigée dans
les cas suivants :

e [’acceptation d’un ordre d’un client;
e une recommandation au client d’acheter, de vendre, d’échanger ou de détenir un titre;
o laréception de titres dans le compte du client par voie de dépot ou de transfert;

o le remplacement du représentant inscrit ou du gestionnaire de portefeuille responsable du
compte;

e un changement important dans la situation personnelle ou les objectifs du client qui entraine
des modifications aux renseignements sur le client conservés par le courtier membre.

Indications sur I’obligation de connaissance du client

1. Fréquence de mise a jour de I’information sur le client recueillie par les personnes
inscrites

La personne inscrite est tenue d’obtenir de I’information a jour sur les besoins et objectifs de
placement du client pour évaluer la convenance. Certaines personnes inscrites demandent a leurs
clients de les aviser de tout changement dans cette information. Nous nous attendons toutefois a ce
que les personnes inscrites fassent preuve d’initiative pour tenir I’information a jour. Nous nous
attendons a ce que les gestionnaires de portefeuille (et les courtiers sur le marché dispensé qui
entretiennent une relation continue avec leurs clients — voir ci-dessous) la mettent a jour au moins
une fois par an et plus souvent si les besoins et objectifs de placement ou la situation du client
connaissent un changement important (par exemple, mariage, divorce, naissance d’un enfant, perte
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ou changement d’emploi). Sans information adéquate et a jour, les personnes inscrites ne peuvent
satisfaire a leur obligation d’évaluation de la convenance au client.

Courtiers sur le marché dispensé
Selon les circonstances, la relation entre le courtier sur le marché dispensé et le client peut se limiter
a I’exécution d’une opération ou s’inscrire dans la continuité. Ainsi, une opération peut étre
exécutée dans le cadre d’un placement privé ou ni le courtier sur le marché dispensé ni un émetteur
relié a celui-ci ne détient (directement ou indirectement) les actifs ou les titres du client, le courtier
ne touche pas de commission de suivi ni de rémunération continue analogue relative a
I’appartenance des titres au client, lequel ne s’attend pas a ce que le courtier continue de lui fournir
des services par la suite. En revanche, si au moins une de ces conditions est remplie ou si le courtier
est également inscrit dans une autre catégorie, par exemple gestionnaire de portefeuille, on peut
considérer que la relation est continue. De méme, si le courtier sur le marché dispensé agit pour un
client dans une série d’opérations, nous considérons qu’il entretient avec lui une relation continue.
Nous recommandons aux courtiers sur le marché dispensé et aux autres personnes inscrites non
membres d’un OAR qui entretiennent une relation continue avec un client d’adopter la pratique
exemplaire consistant a se doter de politiques et de procédures qui intégrent la notion
d’« événement déclencheur » des OAR.

Gestionnaires de portefeuille
Nous estimons que I’obligation d’évaluation de la convenance au client qui incombe au gestionnaire
de portefeuille dans le contexte d’un compte géré est une obligation continue garantissant que la
stratégie de placement choisie convient toujours au client. Par conséquent, nous pensons que le
gestionnaire de portefeuille qui a le pouvoir discrétionnaire d’exécuter des opérations dans le
compte du client adopterait une pratique commerciale prudente s’il appliquait les criteres définis par
les OAR relativement aux « événements déclencheurs » (voir ci-dessous) pour garantir que la
stratégie de placement choisie convient toujours au client.

Regles des OAR
La Regle 2500 — Normes minimales de surveillance des comptes au détail de ’OCRCVM et la
Regle 2.2.4 — Mise a jour des renseignements sur le client de I’ACFM imposent aux courtiers
membres I’obligation de mettre a jour I’information sur le client en cas de changement important,
comme un changement d’objectifs de placement, de situation financiére ou de tolérance au risque.
Qui plus est, la Régle 2.2.4 de I’ACFM oblige les courtiers membres a) a demander par écrit, au
moins une fois par année, a chacun de leurs clients de les aviser des modifications importantes de
leur situation et b) a mettre a jour les renseignements en conséquence.

Par ailleurs, I’ Avis 12-0109 de I’'OCRCVM indique que les renseignements sur le compte doivent
étre mis a jour chaque fois que se produit un changement important dans la situation du client,
comme un mariage, un divorce, la naissance d’un enfant ou encore une perte ou un changement
d’emploi. L’avis précise qu’il est possible de remplir cette obligation en demandant régulierement a
chaque client si sa situation a subi des changements importants, en se renseignant a ce sujet lors des
rencontres fixées avec le client pour réviser son portefeuille, en lui écrivant pour d’autres questions
concernant le compte ou en le contactant annuellement pour vérifier I’exactitude des
renseignements sur le compte.
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2. Signature et datage de I’information sur le client par les clients et les personnes inscrites

Bien que le Reglement 31-103 n’exige pas expressément la signature et le datage de I’information
sur le client par les clients et les personnes inscrites, nous recommandons a ces dernieres de se doter
de politiques et de procédures garantissant qu’elles et leurs clients examinent I’information
ensemble, puisqu’ils la signent et la datent. lls devraient également signer et dater les modifications
de I’information, qu’elles figurent dans des addendas ou qu’il s’agisse de nouveaux renseignements.
La signature et le datage de I’information sur le client remplissent les fonctions suivantes :

e ils permettent de démontrer la conformité aux obligations prévues par la Iégislation en
valeurs maobiliéres;

o ils permettent de prouver que le client a confirmé I’exactitude de I’information fournie et
qu’il s’en est entretenu avec la personne inscrite;

o ils peuvent protéger la personne inscrite si le client prétend ultérieurement qu’un placement
ne lui convenait pas.

3. Procédures que les personnes inscrites devraient suivre pour établir si I’investisseur est un
investisseur qualifié

En vertu du Reéglement 45-106, toutes les personnes inscrites qui placent des titres sous le régime
d’une dispense doivent veiller a disposer de procédures adéquates pour déterminer si la dispense est
ouverte. La personne inscrite qui se prévaut de la dispense pour placement aupres d’investisseurs
qualifiés doit vérifier que le client remplit les criteres de la définition d’« investisseur qualifié ».

I ressort de nos examens de conformité que certains courtiers sur le marché dispensé ont placé des
titres dispensés auprés d’investisseurs non qualifiés sans avoir de procédure pour déterminer s’ils
étaient qualifiés ou si d’autres dispenses de prospectus étaient ouvertes. Dans I’affaire Sawh and
Trkulja (Re Sawh and Trkulja (2012), 35 O.S.C.B. 7431, p. 7454, par. 183, conf. 2013 ONSC 4018
(C.div.)), la Commission des valeurs mobiliéres de I’Ontario a déclaré ce qui suit :

[Traduction] Le fait que I’investisseur se présente comme un investisseur qualifié n’exonére pas la
personne inscrite de la responsabilité de prendre des mesures adéquates dans les circonstances pour
s’assurer qu’il remplit les conditions, compte tenu de sa situation financiére.

De plus, certains formulaires « Connaissance du client » utilisés par ces courtiers sur le marché
dispensé ne leur permettaient pas de déterminer si le client remplissait les critéres de la définition
d’« investisseur qualifié ». Enfin, certains renseignements figurant dans de soi-disant attestations de
I’investisseur qualifié ne correspondaient pas a ceux figurant dans le formulaire.

Si le client ne remplit pas les critéres de la définition d’« investisseur qualifié » ou qu’une autre
dispense est ouverte, le placement constitue une grave infraction a la législation en valeurs
mobiliéres. Il importe également de noter que les courtiers sur le marché dispensé ne doivent
entretenir de relations qu’avec les clients qui ont le droit de souscrire des titres sous le régime d’une
dispense de prospectus. Par conséquent, si aucune dispense de prospectus n’est ouverte au client, le
courtier sur le marché dispensé outrepasse les prérogatives de sa catégorie d’inscription et commet
une infraction a la législation en valeurs mobiliéres.
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Pratiques proposées aux personnes inscrites qui placent des titres sous le régime d’une dispense de
prospectus

Les personnes inscrites devraient veiller a se doter de politiques et de procédures adéquates pour garantir
la conformité aux conditions de la dispense. Elles devraient faire ce qui suit :

e Concevoir un formulaire « Connaissance du client » contenant suffisamment d’information sur
le client pour déterminer s’il a droit a des dispenses de prospectus. Les seuils utilisés dans le
formulaire « Connaissance du client » devraient correspondre aux seuils de revenu et d’actif prévus
dans les définitions d’« investisseur qualifié » et d’« investisseur admissible » du Réglement 45-106.

e Adapter ou concevoir un formulaire « Connaissance du client » distinct pour les clients qui ne
sont pas des personnes physiques, mais des sociétés par actions, des sociétés de personnes, des
fiducies ou d’autres entités, pour justifier le recours a la dispense. Par exemple, la personne
inscrite qui se prévaut du paragraphe t de la définition d’« investisseur qualifié » prévue par le
Reglement 45-106 [une entité dont les propriétaires sont des investisseurs qualifiés] doit recueillir et
consigner de I’information adéquate sur les propriétaires de I’entité pour justifier le recours a la
dispense.

e Comprendre les différentes catégories d’investisseurs visees par les définitions d’« investisseur
qualifié » et d’« investisseur admissible » ainsi que les conditions qui s’y rattachent. Les
personnes inscrites devrait porter une attention particuliére aux différences entre les définitions
d’« actifs » et d’« actifs financiers » (qui excluent la résidence et les autres biens immeubles de
I’investisseur) ainsi qu’a I’obligation de déduire des actifs financiers les passifs correspondants.

e Obtenir la ventilation des actifs financiers et des actifs nets du client pour s’assurer que
I’information recueillie rend bien compte de la situation financiére du client et permet a la personne
inscrite de déterminer si les dispenses de prospectus sont ouvertes et d’évaluer la convenance du
placement.

e Demander davantage de renseignements sur la situation financiére du client en cas de doute
raisonnable sur I’exactitude de I’information qu’il a fournie ou sur sa qualité présumée d’investisseur
qualifié ou d’investisseur admissible. Consigner les demandes dans le dossier du client.

e Instaurer des politiques et procédures et fournir une formation aux représentants de courtier
et représentants-conseil pour s’assurer qu’ils comprennent parfaitement les dispenses de prospectus
et le fait que les titres dispensés ne peuvent étre placés qu’aupres d’investisseurs qui remplissent les
conditions pour s’en prévaloir.
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Pratiques inacceptables
Les personnes inscrites ne devraient pas faire ce qui suit :

e Se fier uniguement aux déclarations faites par I’investisseur dans une attestation d’investisseur
qualifié, un formulaire de dispense pour résident ou un questionnaire a I’intention des
investisseurs admissibles sans obtenir d’information de sa part pour évaluer indépendamment
le recours a la dispense. De plus, elles devraient se garder de tirer des conclusions de ce qu’elles
savent du client (par exemple, son titre professionnel, le type de voiture qu’il conduit ou
I’emplacement de sa résidence) pour établir s’il a droit a une dispense.

e Supposer qu’une autre personne (qu’il s’agisse d’une personne inscrite qui a déja traité avec le
client ou d’une personne physique employée par celle-ci) a rempli I’obligation de connaissance
du client ou I’obligation de déterminer que le client a le droit d’acquérir des titres sous le
régime d’une dispense de prospectus. Chaque personne inscrite qui traite avec un client est tenue
de se conformer & ces obligations ou de confirmer qu’elle a étudié la question et consigné ses
conclusions adéquatement.

o Exécuter des opérations sous le régime d’une dispense de prospectus sans posséder
d’information compléte et adéquate sur le client pour justifier le recours a la dispense.

4. Meéthode de collecte et de consignation de I’information sur le client par les personnes
inscrites

Nos examens de conformité font encore ressortir des problemes de collecte et de consignation de
I’information sur le client. Les personnes inscrites ne s’assurent pas que tous les clients ont rempli
le formulaire « Connaissance du client » ni que le formulaire a été ddment rempli. Par ailleurs, bon
nombre de personnes inscrites n’ont pas de procédure pour mettre a jour le formulaire.

Afin de remplir les obligations de connaissance du client et d’évaluation de la convenance au client,
les personnes inscrites doivent prendre des mesures raisonnables pour disposer de suffisamment
d’information a jour sur ses besoins et objectifs de placement. La collecte et la consignation de
I’information sur le client ne se résument pas a recueillir des faits pour la forme et a cocher les cases
d’un formulaire. Les personnes inscrites devraient demander tous les renseignements nécessaires
pour bien comprendre les besoins et objectifs de placement du client. Elles devraient s’engager dans
un véritable dialogue avec lui, et lui expliquer pourquoi elles demandent I’information.

L’ACFM et ’OCRCVM ont fourni a leurs sociétés membres des indications analogues sur la
connaissance du client. Pour plus de renseignements, priére de se reporter aux avis suivants :

e I’Avis 12-0109 de ’OCRCVM;
e I’Avis 12-0108 — Modele de relation client-conseiller — Orientation, de ’OCRCVM;

o |’Avis 0069 du personnel de I’ACFM.
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Pratiques proposées pour la collecte et la consignation de I’information sur le client
Les personnes inscrites devraient faire ce qui suit :

e S’entretenir de facon approfondie avec le client et envisager d’utiliser un questionnaire pour
faciliter la collecte et la consignation de I’information sur le client. Dans la mesure du possible,
rencontrer le client en personne et lui poser des questions détaillées pour comprendre ses besoins et
objectifs de placement. S’il est impossible de rencontrer le client en personne, documenter
soigneusement les autres mesures prises pour justifier la conformité aux obligations de connaissance
du client et d’évaluation de la convenance au client.

o Recueillir et consigner suffisamment d’information sur le client, notamment son nom, son age
ses objectifs de placement, son revenu annuel, ses actifs financiers, ses actifs nets, ses besoins de
liquidité, son horizon de placement, sa tolérance au risque et la composition de son portefeuille. Ces
renseignements devraient comprendre les notes prises lors des discussions des représentants de la
personne inscrite avec les clients. Les personnes inscrites devraient aussi établir la ventilation des
actifs financiers (par exemple, les dépdts et type de titres, comme les titres d’OPC, les titres inscrits a
la cote, les titres dispensés) ainsi que la valeur nette (types d’actifs et de passifs).

o Recueillir aupres de chaque client de I’information permettant d’établir son identité. Conserver
au dossier les indications figurant sur la piece d’identité (par exemple, numéro et lieu de délivrance
du passeport ou du permis de conduire).

e Concevoir un formulaire « Connaissance du client » convivial en veillant & ce que la terminologie
employée, comme « objectifs de placement », « connaissance des placements » et « risque », soit
expliquée clairement et en langage simple.

e Tenir compte de la volonté et de la capacité du client d’assumer des risques pour évaluer sa
tolérance au risque. 1l se peut que le client soit disposé a assumer des risques, mais cela ne signifie
pas nécessairement qu’il ait la capacité financiere de faire face a un repli du marché, voire a une
perte partielle ou totale de son placement. Il se peut également que le client ait les moyens
d’absorber les pertes, sans pour autant en avoir la volonté.

e Examiner avec le client le formulaire « Connaissance du client » rempli pour en vérifier
I’exactitude et s’assurer que I’information qu’il contient rend compte de ses besoins et objectifs de
placement. Le formulaire « Connaissance du client » devrait également étre signé, dateé et examiné
par la personne inscrite. Le client devrait en recevoir un exemplaire signé pour ses dossiers.

e Mettre a jour I’information sur le client au moins une fois par an (pour les gestionnaires de
portefeuille et pour les courtiers sur le marché dispensé qui ont une relation continue avec leurs
clients) en cas de changement important dans la situation du client ou dans la conjoncture du marché.
Toute modification de I’information sur le client (ou toute confirmation qu’il n’y a pas de
modification) devrait étre signée, datée et examinée par la personne inscrite. Le client devrait
recevoir un exemplaire signé du formulaire « Connaissance du client » révise pour ses dossiers.

e Lesgestionnaires de portefeuille devraient concevoir un enoncé de politique pour chaque
compte géré. L’énoncé devrait documenter les besoins et objectifs de placement du client et indiquer
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la répartition prévue des actifs. Les gestionnaires de portefeuille devraient fournir a chaque client un
exemplaire signé (et daté) de I’énoncé lors de sa signature et de toute mise a jour.

o Etablir des politiques et procédures permettant de recueillir, de consigner et d’examiner
suffisamment d’information sur chaque client.

e Fournir une formation adéquate au personnel pour qu’il comprenne parfaitement I’importance de
la collecte, de la consignation et de I’examen d’information a jour sur le client.

Pratiques inacceptables
Les personnes inscrites ne devraient pas faire ce qui suit :

e Recueillir de I’'information sur le client en lui demandant simplement de cocher la case qui
décrit le mieux ses objectifs de placement ou sa tolérance au risque. Cette facon de faire ne suffit
pas a remplir I’obligation d’évaluation de la convenance au client qui incombe a la personne inscrite.

e Se fier uniquement au formulaire « Connaissance du client » ou a un autre document comme
moyen de connaitre le client. Cette facon de faire ne suffit pas a remplir I’obligation d’évaluation
de la convenance au client qui incombe a la personne inscrite.

e Exécuter une opération (sauf une opération de liquidation, a la demande du client) s’il manque
de I’information sur le client ou si I’information est contradictoire, car cela risque d’empécher la
personne inscrite de déterminer si une dispense de prospectus est ouverte ou d’évaluer la convenance
au client.

o Déléguer I’obligation de connaissance du client ou d’évaluation de la convenant au client a une
personne qui n’est pas inscrite (par exemple, une adjointe administrative ou la personne qui a
indiqué le client) pour recueillir de I’information sur le client, remplir le formulaire « Connaissance
du client » a la place du client ou lui fournir des explications sur les produits. Bien que la personne
inscrite puisse s’en remettre a une personne non inscrite pour effectuer les taches administratives
liées a la collecte d’information sur le client, elle est tenue de « connaitre » le client ainsi que ses
besoins et objectifs de placement. On peut considérer que la personne ou société non inscrite qui
recueille de I’information sur le client ou lui fournit des explications sur des produits exerce des
activités de courtage ou de conseil nécessitant I’inscription (puisqu’il peut s’agir d’actes visant la
réalisation d’une opération sur titres).

o Utiliser de I'information sur le client désuéte ou un formulaire « Connaissance du client »
désuet pour évaluer la convenance d’un placement au client.

o Utiliser un formulaire « Connaissance du client » ou un autre document qui contient une mise
en garde limitant la responsabilité pour toutes les pertes, y compris les pertes découlant d’une
infraction de la personne inscrite aux obligations prévues par la Iégislation en valeurs mobiliéeres.
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Obligation de connaissance du produit de base

Réglement 31-103
Comme I’indique I’article 3.4 de I’ Instruction générale 31-103 [Compétence initiale et continue],
les personnes physiques inscrites ont I’obligation de comprendre la structure, les caractéristiques et
les risques de chaque produit qu’elles recommandent pour remplir leurs obligations de compétence
initiale et continue. En vertu de I’article 3.4 du Réglement 31-103, la « personne physique qui
exerce une activité nécessitant I’inscription [doit posséder] la scolarité, la formation et I’expérience
[...] notamment la compréhension de la structure, des caractéristiques et des risques de chaque titre
qu’elle recommande ». Ces obligations s’appliquent a toutes les personnes inscrites, y compris aux
membres des OAR. L obligation de compétence (aussi appelée « obligation de connaissance du
produit ») compléte I’obligation d’évaluation de la convenance au client prévue a I’article 13.3 et
s’applique méme si une dispense de cette derniere est ouverte (par exemple, la dispense relative aux
clients autorisés).

L’obligation de connaissance du produit est aussi un élément fondamental de la connaissance du
client et de I’évaluation de la convenance au client. En vertu de I’article 13.3 du Reglement 31-103,
les personnes inscrites sont tenues de prendre des mesures raisonnables pour s’assurer que
I’opération proposée convient au client avant de lui faire une recommandation ou d’accepter ses
instructions. Pour remplir cette obligation, elles devraient avoir une connaissance approfondie de
tous les titres qu’elles achétent et vendent pour leurs clients ou qu’elles leur recommandent.

Bien que I’obligation de connaissance du produit s’applique lors de la « recommandation » d’un
produit & un client, la personne inscrite peut recommander un produit expressément ou
implicitement, notamment en I’offrant a la vente, en faisant de la publicité a son sujet, en en faisant
la promotion ou encore en fournissant des documents de commercialisation au client.

Regles des OAR
L’Avis 12-0109 de I’OCRCVM preévoit des obligations analogues pour les courtiers membres. En
outre, la Note d’orientation 09-0087 de ’'OCRCVM, Pratiques exemplaires de contr6le diligent des
produits, révisée le 25 mars 2009, indique les attentes de cet organisme concernant les procédures et
critéres que les courtiers membres devraient respecter lorsqu’ils évaluent et lancent des produits
dont ils approuvent ou recommandent la vente. Enfin, ’OCRCVM a récemment publié la Note
d’orientation 13-0039, Recommandations et pratiques exemplaires pour le placement de produits
d’investissement dans des conditions de non-concurrence pour donner des indications sur le
placement de ces produits.

L’Avis 0048 du personnel de I’ACFM, Connaissance du produit, daté du 31 octobre 2005

(I’« APA-0048 »), précise les obligations des courtiers membres de I’ACFM et des personnes
autorisées en ce qui a trait a I’approbation et a la vente de produits d’investissement : les courtiers
membres sont tenus d’effectuer un controle préalable raisonnable a I’égard des produits avant leur
approbation aux fins de vente par les personnes autorisées.

En outre, pour remplir I’obligation de connaissance du produit, le personnel des ACVM s’attend a
ce que la personne inscrite évalue la convenance des opérations ou des stratégies avec effet de levier
aux clients qui empruntent des fonds pour effectuer des opérations sur titres. L’ACFM a récemment
modifié sa regle sur la connaissance du client et son Principe directeur n° 2 (voir la Régle 2.2.1 et le
Principe directeur n° 2 de I’ACFM) pour préciser I’obligation des courtiers membres d’évaluer la
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convenance au client des ordres comportant I’utilisation de fonds empruntés. La régle précise que
les courtiers membres doivent évaluer la convenance des stratégies de recours a I’emprunt en tenant
compte des connaissances du client en matiére de placement, de sa tolérance au risque et de ses
objectifs de placement. L’ACFM a également publié un guide de surveillance de I’effet de levier
qui donne aux courtiers membres des indications pour conserver la documentation appropriée
relativement aux recommandations d’utilisation de I’effet de levier et a sa supervision et pour traiter
les opérations & effet de levier inappropriées.

Indications sur I’obligation de connaissance du produit
1. Principaux points a considérer pour évaluer la connaissance du produit

Les personnes inscrites doivent effectuer leur propre contrdle préalable des produits pour étre en
mesure d’expliquer a leurs clients les risques qu’ils comportent, leurs principales caractéristiques
ainsi que les frais initiaux et permanents qui s’y rattachent. Dans le cadre de ce contrdle, elles
devraient étudier et évaluer I’information contenue dans la notice d’offre ou tout autre document
fourni par I’émetteur. Si cette information est insuffisante pour leur permettre de connaitre
véritablement I’émetteur et le produit, elles doivent approfondir le contrdle préalable a leur égard ou
s’abstenir de négocier le produit. Elles doivent étre en mesure de prouver qu’elles ont effectué un
contrble préalable.

Les personnes inscrites ne devraient ajouter un produit a leur liste des produits approuvés qu’apres
avoir déterminé qu’il a de bonnes chances d’atteindre leurs objectifs de placement et de constituer
un investissement convenable pour certains clients. L’évaluation du produit nécessite une analyse
critique de ses caractéristiques et de leur incidence sur les risques et avantages potentiels de
I’investissement. Les personnes inscrites devraient évaluer les facteurs pouvant nuire a la réussite
du produit et ne donner suite qu’en se fondant sur une évaluation motivée de son potentiel réel.

Le fait que des représentants ont obtenu I’approbation de la société inscrite pour vendre un produit
ne signifie pas que celui-ci convient a tous les clients. Les personnes physiques inscrites devraient
comprendre la structure, les caractéristiques, les risques et les frais de chaque produit qu’elles
recommandent a leurs clients pour évaluer la convenance de chaque opération.

Le personnel des ACVM estime que I’obligation de connaissance du produit est déclenchée non
seulement par les caractéristiques des titres prises isolément, mais aussi par le montant du
placement proposé ou la stratégie de négociation proposée.

Par exemple, un placement dans des titres a risque élevé peut convenir a un client s’il représente
une fraction de son portefeuille, mais non s’il en représente une part importante ou si la stratégie de
placement repose sur I’effet de levier. Les personnes inscrites qui classifient les produits dans des
catégories larges comme « risque faible », « risque moyen » et « risque élevé » devraient s’assurer
que la classification est raisonnable et conforme aux normes du secteur ainsi qu’aux attentes du
client. Elles devraient expliquer soigneusement au client le sens de ces expressions en langage
simple et documenter ce processus.

Les personnes inscrites qui classifient les objectifs de placement ou les stratégies de négociation au
moyen de termes comme « équilibré » devraient également s’assurer que la classification est
raisonnable et conforme aux normes du secteur ainsi qu’aux attentes du client. Elles devraient aussi
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expliquer soigneusement au client le sens de ces expressions en langage simple et documenter ce
processus.

2. Autres points a considérer pour les titres placés sous le régime d’une dispense de
prospectus

Le placement de titres sous le régime d’une dispense de prospectus pose aux personnes inscrites un
défi particulier en matiere de connaissance du produit. Dans I’affaire Sawh and Trkulja, la
Commission des valeurs mobiliéres de I’Ontario s’est penchée sur I’obligation de connaissance du
produit décrite dans I’APA-0048 et le Réglement 31-103. Elle a conclu que les personnes inscrites
ne s’étaient pas correctement acquittées de leur obligation de connaissance du produit dans le
contexte du placement de titres sous le régime de dispenses de prospectus. Elle leur a reproché de
s’étre contentées des déclarations contenues dans la notice d’offre et d’autres documents que
I’émetteur leur avait fournis. Elle a ajouté ce qui suit :

[Traduction] Selon nous, le processus de controle préalable des demanderesses était particulierement
inadéquat, compte tenu du fait que [les titres en question] étaient placés sous le régime de dispenses
prévues par la Iégislation en valeurs mobilieres applicable. Les parts de la société en commandite
placées sous le régime d’une dispense de la législation en valeurs mobiliéres ne jouissent pas de la
méme transparence et des mémes caractéristiques de liquidité ni ne sont soumises a la méme
surveillance réglementaire que d’autres produits. Par exemple, les titres placés sous le régime d’une
dispense ne sont pas des placements liquides. Les notices d’offre ne sont pas des prospectus et ne
sont pas examinées par les autorités de réglementation. Etant donné I’absence de ces protections,
nous concluons que les demanderesses n’ont pas examiné adéquatement les produits dispenses.

Pour évaluer les produits placés sous le régime d’une dispense de prospectus, les personnes inscrites
devraient tenir compte des risques supplémentaires suivants :

o lerisque de liquidité découlant du fait que la revente des titres peut étre assujettie a des
restrictions ou a des délais de conservation indéterminés et qu’il n’existe généralement pas
de marché pour les revendre;

o lerisque d’évaluation découlant du fait qu’il peut étre plus difficile d’évaluer les titres en
raison de I’absence de prospectus et d’information continue sur I’émetteur;

o lerisque de conflit d’intéréts decoulant du fait que les titres peuvent étre émis par une partie
lige.

Une mauvaise classification du produit peut entrainer des risques juridiques et réglementaires
importants pour les personnes inscrites. Voir I’affaire Re Trapeze Asset Management Inc. (2012) 35
0.S.C.B. 4322.

3. Utilisation d’analyses et de rapports de tiers

Nous avons récemment constaté que plusieurs émetteurs et personnes inscrites avaient placé des
titres au moyen de documents de commercialisation comportant de soi-disant analyses ou rapports
« indépendants » établis par des tiers non inscrits.
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Nous avons également relevé des situations dans lesquelles des personnes inscrites s’étaient servies
de rapports de tiers pour effectuer leur contrdle préalable. Elles ne sont pas pour autant dispensées
des obligations de connaissance du produit et d’évaluation de la convenance au client qui leur
incombent. Elles devraient étre particulierement prudentes lorsqu’elles se servent de I’information
établie par les émetteurs ou tirée de rapports soi-disant « indépendants » établis par des tiers a la
demande des émetteurs.

Les personnes inscrites qui placent des titres sur le fondement d’un rapport de tiers qui « note » les
titres, les compare a d’autres titres d’autres émetteurs ou décrit des titres du marché dispensé
comme un « placement de qualité » devraient évaluer les produits pour s’assurer que le rapport est
juste, équilibré et ni faux ni trompeur.

4. Avis 33-315 du personnel des ACVM - Obligations d’évaluation de la convenance au
client et de connaissance du produit

L’Avis 33-315 du personnel des ACVM - Obligations d’évaluation de la convenance au client et
de connaissance du produit, daté du 2 septembre 2009, rappelle aux personnes inscrites qu’elles
sont tenues en vertu de la Iégislation en valeurs mobilieres de s’acquitter de leur obligation
d’évaluation de la convenance au client, et notamment de connaitre parfaitement les produits
qu’elles recommandent a leurs clients. Il contient entre autres des indications sur la marche a suivre
pour repérer, examiner et approuver (ou rejeter) les nouveaux produits et pour controler les produits
existants en vue de détecter toute modification importante qui y serait apportée.

Pratiques proposées pour remplir I’obligation de connaissance du produit
Les personnes inscrites devraient faire ce qui suit :

e Acquérir une connaissance approfondie de chacun des éléments suivants avant de
recommander un produit a des clients :

- les caractéristiques genérales et la structure — notamment le rendement, I’utilisation de I’effet de
levier, les conflits d’intéréts, I’horizon de placement, la complexité d’ensemble du produit;

- les risques — notamment la possibilité que les clients perdent une partie ou la totalité du capital
placé, le risque de liquidité, le risque de rachat, les risques liés aux dérivés sous-jacents ou aux
produits structurés, le risque de conflit d’intéréts;

- les colits — notamment les frais payés a des personnes inscrites ou a d’autres parties
(commissions, courtages, commissions de suivi, frais de gestion, primes incitatives,
commissions d’indication de clients, frais intégrés, rémunération des dirigeants);

- les parties en cause — notamment la situation et les antécédents financiers de I’émetteur, les
qualifications, la réputation et les antécédents des parties en cause dans les aspects clés du
produit;

- le cadre juridique et réglementaire — notamment la fréquence, I’exhaustivité et I’exactitude de
I’information communiquée par I’émetteur.
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e Etablir des politiques et procédures d’examen et d’approbation des nouveaux produits et des
produits existants dont la structure ou les caractéristiques ont connu d’importants
changements. L’étendue de I’examen dépendra de la structure et des caractéristiques des produits.
Par exemple, les produits d’investissement complexes (notamment ceux qui sont nouveaux, ceux
dont la structure n’est pas transparente, ceux qui reposent sur I’effet de levier, des options et d’autres
dérivés ou ceux au sujet desquels peu d’information est fournie) pourraient nécessiter un examen
plus approfondi que les produits plus simples.

e Examiner soigneusement les documents d’offre ou les autres documents établis par I’émetteur
ou des tiers et poser les questions qui s’imposent. Les produits placés sous le régime d’une
dispense de prospectus peuvent nécessiter un examen plus approfondi en raison de I’information
limitée disponible a leur sujet. Dans le cadre du contrdle préalable des produits, les personnes
inscrites devraient examiner et évaluer I’information contenue dans le document d’offre ou tout
autre document établi par I’émetteur ou des tiers. Si cette information est insuffisante pour leur
permettre de connaitre véritablement I’émetteur et le produit, elles doivent approfondir le controle
préalable & leur égard ou s’abstenir de négocier le produit.

e Envisager des produits concurrents qui pourraient étre moins risqués ou moins chers pour les
clients. S’il existe des produits concurrents moins risqués ou moins chers, les personnes inscrites
devraient conserver la documentation appropriée pour démontrer que le produit recommandé
convient au client.

e Evaluer les possibilités de conflits d’intéréts, surtout si la personne inscrite planifie de placer un
produit d’un émetteur relié ou associé, parce que dans ce cas les mémes personnes occupent
généralement les postes de direction des deux entités. Etablir s’il est possible de gérer les conflits
d’intéréts adéquatement en communiquant de I’information ou en prenant des mesures de controle.
Dans la négative, la personne inscrite ne devrait pas placer le produit.

e Evaluer la convenance au client des stratégies a effet de levier, compte tenu de ses connaissances
en matiéere de placement, de sa tolérance au risque et de ses objectifs de placement.

e Offrir une formation aux représentants de courtier et aux représentants-conseil pour qu’ils
comprennent parfaitement les caractéristiques et les risques du produit et qu’ils soient en mesure de
les expliquer aux clients.

Pratiques inacceptables
Les personnes inscrites ne devraient pas faire ce qui suit :

e Ne pas comprendre parfaitement la structure et les caractéristiques des produits et les
recommander en se fondant uniquement sur ce qui suit :
o I’information fournie par les émetteurs ou d’autres tiers, dont des parties liées, sur la
convenance au client, le profil de risque ou le rendement prévu des produits;
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0 les similarités avec d’autres produits;
o les recommandations faites par d’autres participants au marché a leurs clients ou par des
personnes non inscrites qui fournissent des conseils généraux.

o Se contenter du fait qu’un produit est sur la « liste des produits approuvés » de la société au
lieu de I’analyser et de le comprendre.

Obligation d’évaluation de la convenance au client de base

Reglement 31-103
L article 13.3 du Reglement 31-103 exige que la personne inscrite prenne des mesures raisonnables
pour s’assurer que I’achat ou la vente d’un titre convient au client avant de lui en faire la
recommandation ou d’accepter de lui I’instruction de le vendre ou de I’acheter ou de faire un achat
ou une vente dans son compte geéré.

Comme I’Instruction générale 31-103 I’indique, la personne inscrite ne peut pas :
e déléguer son obligation d’évaluer la convenance au client;
e exécuter son obligation en se contentant d’indiquer les risques que I’opération comporte;

e renoncer a son obligation (seuls les investisseurs qui sont des « clients autorisés » au sens du
Reglement 31-103 le peuvent).

Certains courtiers sur le marché dispensé peuvent avoir une relation avec I’émetteur (ou d’autres
vendeurs de titres). Dans certains cas, ils n’ont pas pris en compte que les acheteurs des titres de ces
entités étaient leurs clients et qu’ils ont envers eux des obligations, notamment celle d’évaluer la
convenance des placements. Le personnel des ACVM rappelle aux courtiers sur le marché dispensé
qu’ils manquent a leurs obligations, dont celle de traiter le client équitablement, s’ils font passer les
intéréts d’un émetteur ou d’un vendeur, voire les leurs, avant ceux de I’investisseur.

De méme, le fait que la personne inscrite a conclu que le client peut se prévaloir d’une dispense de
prospectus ne signifie pas nécessairement que le placement lui convient. L’obligation d’établir si
une dispense de prospectus est ouverte est entierement distincte de celle d’établir si une
recommandation faite a un client ou un ordre passé par lui est convenable. Une opération proposée
ou une recommandation peut ne pas convenir du tout au client compte tenu de son horizon de
placement, de sa tolérance au risque, de la composition de son portefeuille ou d’autres facteurs
reliés a ses besoins et objectifs de placement, et ce, méme s’il a le droit de faire I’investissement
sous le régime d’une dispense de prospectus.

Regles des OAR
L’obligation d’évaluation de la convenance au client imposée par I’OCRCVM est prévue par la
Regle 1300.1, en vertu de laquelle les courtiers membres doivent faire preuve de la diligence voulue
pour veiller a ce que la recommandation d’achat, de vente, d’échange ou de conservation d’un titre
convienne au client, compte tenu de facteurs comme ses objectifs de placement, son horizon de
placement, sa tolérance au risque ainsi que la composition et le niveau de risque actuels de son
portefeuille dans le compte. L’Avis 12-0109 de I’OCRCVM élargit I’obligation d’évaluation de la
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convenance au client en obligeant les courtiers membres a vérifier que le type d’ordres, la stratégie
de négociation et le mode de financement de I’opération recommandée lui conviennent aussi.

Indications sur I’obligation d’évaluation de la convenance au client
1. Importance de I’évaluation

Comme nous I’indiquons dans le présent avis, les obligations de connaissance du client, de
connaissance du produit et d’évaluation de la convenance au client sont parmi les obligations les
plus fondamentales des personnes inscrites envers leurs clients. Ce sont les pierres angulaires de
notre régime de protection des investisseurs. Il est donc primordial que les personnes inscrites se
conforment non seulement a la lettre des obligations prévues par la législation en valeurs
mobiliéres, mais aussi a leur esprit. Le personnel des ACVM prendra les mesures réglementaires
qui s’imposent pour garantir la conformité.

Nous nous attendons a ce que les personnes inscrites effectuent une véritable évaluation de la
convenance au client et a ce qu’elles la documentent suffisamment. Cette évaluation ne devrait pas
se résumer a recueillir des faits pour la forme et a cocher les cases d’un formulaire. Il s’agit de
s’engager dans un véritable dialogue avec le client pour bien comprendre ses besoins et objectifs de
placement et lui expliquer pourquoi le placement proposé lui convient compte tenu de ses besoins et
objectifs.

Pratiques proposées pour satisfaire a I’obligation d’évaluation de la convenance au client
Les personnes inscrites devraient faire ce qui suit :

e Considérer I’ensemble de I’information pertinente sur le client (notamment ses objectifs de
placement, son horizon de placement et sa tolérance au risque) pour évaluer la convenance
d’un placement. Par exemple, le client peut avoir une tolérance au risque élevée, mais un horizon de
placement court, de sorte qu’un placement a risque élevé comportant des restrictions en matiere de
rachat ne lui convient peut-étre pas.

e Examiner chaque opération séparément pour s’assurer qu’elle est convenable. La personne
inscrite ne devrait exécuter une opération qu’apres I’avoir examinée et approuvée. Par ailleurs, les
gestionnaires de portefeuille devraient se doter d’une procédure adéquate pour surveiller la
composition du portefeuille des clients conformément a leur mandat de placement.

e Concevoir un systeme ou une procédure pour repérer et rejeter les opérations qui ne
correspondent pas aux besoins et objectifs de placement du client. La société devrait aussi
surveiller les tendances ou les constantes (par exemple, le nombre d’opérations d’un représentant de
courtier rejetées par le chef de la conformité) qui permettent de détecter les points sur lesquels il
pourrait convenir de donner de la formation ou de modifier les procédures pour garantir la
conformité.

e Offrir une formation adéquate aux personnes physiques inscrites pour s’assurer qu’elles
comprennent parfaitement I’obligation d’évaluation de la convenance au client et la procédure
d’évaluation de la convenance des placements adoptée par la société.
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Pratiques inacceptables

Les personnes inscrites ne devraient pas faire ce qui suit :

e Supposer que tous les produits figurant dans la liste des produits approuvés de la société
conviennent a tous les clients.

e Sefier a de I’information désuete sur le client ou le produit.

2. Moyens de démontrer la conformité a I’obligation

Nos examens de conformité nous ont permis de constater que plusieurs personnes inscrites n’ont
pas rempli adéquatement leurs obligations de connaissance du client, de connaissance du produit ou
d’évaluation de la convenance au client parce que la documentation a leur disposition était
inadéquate ou incompleéte, voire inexistante. Elles ont donc manqué aux obligations prévues par la
Iégislation en valeurs mobiliéres, car les articles 11.1 et 11.5 du Reglement 31-103 les obligent a
établir, maintenir et appliquer des politiques et procédures instaurant un systéme de contrdles
internes et de supervision, et a tenir des dossiers pour justifier de leur respect des obligations
applicables. Par ailleurs, I’absence de documentation du processus de connaissance du client et du
produit et d’évaluation de la convenance au client accroit de maniére notable le risque de
conséquences juridiques et réglementaires pour les personnes inscrites s’il est établi par la suite que
le placement ne convenait pas au client. Il est donc essentiel qu’elles se dotent de politiques et
procédures et tiennent des dossiers adéquats a I’appui de leur évaluation de la convenance au client.

Il est expressément rappelé aux courtiers sur le marché dispensé et aux gestionnaires de portefeuille
qu’ils doivent porter une attention particuliére au respect de leurs obligations de connaissance du
client, de connaissance du produit et d’évaluation de la convenance au client lorsqu’ils traitent avec
des clients agés, des clients dont le revenu est fixe ou des clients qui se trouvent dans une autre
situation vulnérable. Toute perte résultant du non-respect de ces obligations peut avoir des
conséquences désastreuses pour ces clients. Le personnel des ACVM prendra des mesures
réglementaires, y compris des mesures d’application de la loi, a I’encontre des personnes inscrites
qui ne tiennent pas compte des besoins particuliers de ces clients.

OAR
L’OCRCVM et I’ACFM ont fourni a leurs sociétés membres des indications sur la fagon de se
conformer a leurs obligations d’évaluation de la convenance au client, notamment en ce qui
concerne le moment de I’évaluation et le traitement des placements qui ne conviennent pas. On se
reportera a I’ Avis 12-0109 de I’OCRCVM, a son Avis 12-0108 Modeéle de relation client-conseiller
— Orientation et & I’Avis 0069 de I’ACFM.
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Pratiques proposées pour justifier la conformité a I’obligation d’évaluation de la convenance au
client

Les personnes inscrites devraient faire ce qui suit :

o Etablir des politiques et procédures d’évaluation de la convenance au client (prévoyant entre
autres les criteres d’évaluation et le moment de I’évaluation) et veiller a les appliquer de maniere
uniforme a I’interne. Les critéres sont notamment la tolérance au risque, les objectifs de placement,
I’horizon de placement, le risque de concentration et les conflits d’intéréts. Des contrdles et une
supervision adéquats devraient également étre instaurés pour détecter et traiter les conflits d’intéréts
que les recommandations de placement peuvent poser.

e Conserver des dossiers adéquats sur I’évaluation de la convenance au client pour chaque
opération. La personne inscrite devrait pouvoir justifier I’évaluation de la convenance au client a
I’égard de chaque opération.

e Etablir une procédure d’examen périodique d’un échantillon de dossiers de clients pour
garantir que la procédure d’évaluation de la convenance au client est appliquée uniformément
a I’interne. Les résultats de cet examen devraient étre consignés et examinés indépendamment par
un haut dirigeant (par exemple, le chef de la conformité). Discuter des cas de non-conformité avec le
personnel en temps opportun et les souligner lors des séances de formation. Les problemes de
conformité importants relevés pendant I’examen devraient étre signalés a la personne désignée
responsable pour que des correctifs soient apportés rapidement.

3. Utilisation appropriée des instructions du client

Le paragraphe 2 de I’article 13.3 du Réglement 31-103 prévoit que la personne inscrite qui recoit du
client des instructions lui demandant d’acheter, de vendre ou de conserver des titres qu’elle estime
raisonnablement ne pas lui convenir devrait I’en informer et n’effectuer I’opération que s’il
maintient ses instructions (les « instructions du client »).

On ne devrait pas considérer que les instructions du client remplacent I’évaluation de la convenance
au client lorsqu’aucune autre dispense n’est ouverte au client ou que I’opération risque de ne pas lui
convenir. La personne inscrite ne peut faire la promotion d’un titre (et donc le recommander), puis
faire valoir des phrases toutes faites pour prétendre que I’opération a été exécutée suivant les
instructions du client et qu’elle ne la lui a pas recommandée.

Lors de nos examens de conformité, nous avons remarqué que certaines personnes inscrites
recommandaient a leurs clients d’investir une part importante de leurs actifs financiers (parfois plus
de 30 %) dans les titres d’un seul émetteur du marché dispensé (qui était bien souvent un émetteur
relié ou associé). Bien que, dans certains cas, les personnes inscrites puissent donner suite aux
instructions du client pour exécuter une opération, nous avons constaté que certains courtiers sur le
marché dispensé abusent peut-étre des instructions pour contourner leur obligation d’évaluation de
la convenance.

Par exemple, nous avons identifié un courtier sur le marché dispensé qui placait les produits d’un
émetteur relié en utilisant massivement de soi-disant « instructions du client » dans des
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circonstances ou il existait des motifs sérieux de croire que les opérations ne convenaient pas aux
clients. La plupart d’entre eux avaient signé un formulaire « Connaissance du client » indiquant
qu’ils n’étaient pas des investisseurs qualifiés et qu’ils se prévalaient de la dispense pour placement
minimal de 150 000 $ pour acheter les titres. Dans bien des cas, les instructions du client étaient

« dissimulées » a la fin du formulaire. En réponse aux questions du personnel de la Commission des
valeurs mobiliéres de I’Ontario, les clients ont déclaré ne pas se rappeler qu’on leur ait demandé de
signer les instructions ni que le courtier sur le marché dispenseé ait discuté avec eux de la
convenance des opérations. Nous doutons également que les clients aient été parfaitement
conscients des conséquences du risque de concentration de leur portefeuille qui a résulté de ces
opérations exécutées suivant leurs instructions.

Nous estimons que cette pratique est inacceptable et qu’elle ne respecte ni les instructions du client
ni I’obligation d’agir de bonne foi et avec honnéteté et équité qui est prévue par la législation en
valeurs mobiliéres. A I’issue des examens & venir, nous envisagerons de prendre d’autres mesures
réglementaires dans ces circonstances.

Convenance et concentration des placements
Les personnes inscrites devraient reconnaitre que la diversification est un facteur important a
prendre en considération dans I’évaluation de la convenance au client. Le manque de diversification
peut exposer les clients a des risques de placement notables. Par exemple, lors de la vente de titres
de sociétés de placement hypothécaire, de fiducies de placement immobilier ou de produits de
placement immobilier analogues, le courtier sur le marché dispensé devrait se demander si le
portefeuille du client ne court pas un risque de concentration excessive dans les titres suivants et en
parler avec lui :

e des titres d’un seul émetteur ou d’un groupe d’émetteurs reliés, comparativement a un
portefeuille investi dans plusieurs émetteurs;

e (des titres non liquides du marché dispensé, comparativement a des titres négociés sur le
marché;

e des titres d’un émetteur ou d’un groupe d’émetteurs reliés qui donnent une exposition a un
seul secteur ou a une seule catégorie d’actifs (par exemple, I'immobilier), comparativement
a un portefeuille investi dans plusieurs émetteurs qui donne une exposition a divers secteurs
et a diverses catégories d’actifs.

La plupart des membres du personnel des ACVM considérent que les placements (isolément ou
avec les placements antérieurs) dans les titres d’un seul émetteur ou groupe d’émetteurs reliés qui
représentent plus de 10 % des actifs financiers nets de I’investisseur peuvent soulever des questions
d’évaluation de la convenance au client en raison de la concentration.

En ce qui concerne les produits de placement immobilier, nous nous attendons a ce que, pour
remplir leur obligation de connaissance du client, les personnes inscrites discutent avec celui-ci des
risques potentiels posés par ces produits et leurs émetteurs, notamment les risques qui peuvent
découler d’un repli du marché immobilier ou d’une dégradation de la conjoncture. Par exemple, si
la performance d’un produit est sensible aux variations de la valeur marchande des immeubles
résidentiels ou commerciaux ou a la faculté des emprunteurs de rembourser leur prét hypothécaire a
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risque, la personne inscrite devrait s’assurer que le client est informé des conséquences possibles
d’une chute de la valeur marchande sur la performance.

Pratiques proposées pour les opérations exécutées suivant les instructions du client

Les personnes inscrites devraient faire ce qui suit :

e Analyser la convenance du placement pour I’investisseur a la lumiére de ses besoins, objectifs
et horizon de placement ou de la concentration de ses investissements pour se forger une
opinion.

o Informer I’investisseur que I’opération proposée ne lui conviendrait pas a la lumiére de ses
besoins, objectifs et horizon de placement ou de la concentration de ses investissements et lui fournir
une justification écrite.

e Conserver des dossiers adéquats sur I’évaluation de la convenance au client pour prouver que
les documents ont été examinés et I’analyse effectuée.

e Conserver les instructions d’exécution écrites de I’investisseur (a supposer qu’il demande tout de
méme & la personne inscrite de faire le placement).

e Concevoir un document d’information distinct pour les instructions du client et expliquer au
client comment elles sont utilisées.

e Evaluer la convenance des opérations exécutées suivant les instructions du client en tenant
compte de I’ensemble de son portefeuille dans un compte donné (gestionnaires de portefeuille
acceptant d’exécuter une opération suivant les instructions du client).

e Etablir des politiques et procédures garantissant que les instructions du client sont utilisées & bon
escient.

e Fournir une formation appropriée aux personnes physiques inscrites pour garantir qu’elles
savent quand utiliser les instructions du client.

Pratiques proposées en matiere de concentration des placements dans les portefeuilles des clients
Les personnes inscrites devraient faire ce qui suit :

o Considérer et documenter des seuils de concentration raisonnables pour garantir que le
placement total d’un client dans un titre donné (par exemple, celui d’un seul émetteur ou groupe
d’émetteurs reliés) ou dans un secteur donné ne les dépasse pas, car il pourrait alors ne pas lui
convenir. Les personnes inscrites devraient tenir compte de plusieurs facteurs pour fixer les seuils,
par exemple le type de titre, la conjoncture du marché et les restrictions en matiére de rachat. De
maniére générale, plus la concentration dans un titre ou un secteur donné est élevée, plus la personne
inscrite devrait prendre de mesures (documentées de maniére appropriée) pour démontrer que le
placement convenait au client.

e Etablir des procédures écrites pour surveiller et gérer les risques de concentration dans le
portefeuille des clients. Ces procédures devraient étre appliquées uniformément a tous les comptes
des clients.
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e Expliquer au client le risque de concentration et ses répercussions sur sa position dans le
compte si la recommandation de placement peut se traduire par une concentration. La
personne inscrite qui établit qu’un placement ne convient pas au client a la lumiére du risque de
concentration et de ses besoins et objectifs de placement est tenue de I’en informer. Si le client
souhaite tout de méme faire le placement, se reporter a la rubrique Utilisation appropriée des
instructions du client.

Pratiques inacceptables

Utilisation des instructions du client
Les personnes inscrites ne devraient pas faire ce qui suit :

e Faire la promotion d’un titre (et donc le recommander) puis faire valoir des phrases toutes
faites pour prétendre que I’opération a été exécutée suivant les instructions du client et ne lui a
pas été recommandée.

o Décider qu’un titre dispensé convient & un investisseur du seul fait qu’il peut se prévaloir de la
dispense de prospectus.

e « Dissimuler » les instructions du client dans le formulaire « Connaissance du client » ou
d’autres documents a I’intention du client.

Convenance et concentration des placements

Les personnes inscrites ne devraient pas faire ce qui suit :

e Omettre de considérer que la diversification est un facteur important dans I’évaluation de la
convenance au client.

e Omettre de se doter de procédures adéquates pour surveiller le niveau de concentration des
placements du client ou évaluer si le portefeuille est convenablement diversifié compte tenu de
I’information sur le client.

Questions
Pour toute question sur le présent avis, veuillez vous adresser a I’une des personnes suivantes :

Eric Jacob

Directeur, Services d’inspection
Autorité des marchés financiers
514 395-0337, poste 4741
eric.jacob@lautorite.qc.ca
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Carlin Fung

Senior Accountant

Commission des valeurs mobilieres de I’Ontario
416 593-8226

cfung@osc.gov.on.ca

Paul Hayward

Senior Legal Counsel

Commission des valeurs mobilieres de I’Ontario
416 593-3657

phayward@osc.gov.on.ca

Allison Guy

Regulator Analyst

Alberta Securities Commission
403 297-3302
allison.guy@asc.ca

Janice Leung

Manager, Adviser/IFM Compliance
British Columbia Securities Commission
604 899-6752

jleung@bcsc.bc.ca

Paula White

Manager, Compliance and Oversight
Commission des valeurs mobilieres du Manitoba
204 945-5195

paula.white@gov.mb.ca

Craig Whalen

Manager of Licensing, Registration and Compliance
Office of the Superintendent of Securities
Gouvernement de Terre-Neuve-et-Labrador

709 729-5661

cwhalen@gov.nl.ca

Mark McElman

Compliance Officer/Inspecteur

Commission des services financiers et des services aux consommateurs (Nouveau-Brunswick)
506 658-3116

mark.mcelman@fcnb.ca
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Chris Pottie

Manager, Compliance

Policy and Market Regulation Branch
Nova Scotia Securities Commission
902 424-5393

pottiec@gov.ns.ca

Steven D. Dowling

General Counsel

Office of the Superintendent of Securities
Tle-du-Prince-Edouard

902 368-4551

sddowling@gov.pe.ca

Liz Kutarna

Deputy Director, Capital Markets, Securities Division
Financial and Consumer Affairs Authority (Saskatchewan)
306 787-5871

liz.kutarna@gov.sk.ca

Rhonda Horte

Surintendante adjointe

Bureau du surintendant des valeurs mobiliéres du Yukon
867 667-5466

rhonda.horte@gov.yk.ca

Donn MacDougall

Deputy Superintendent, Legal & Enforcement
Bureau du surintendant des valeurs mobiliéres
Gouvernement des Territoires du Nord-Ouest
867 920-8984

donald_macdougall@gov.nt.ca

Louis Arki

Directeur du bureau d’enregistrement
Ministére de la Justice
Gouvernement du Nunavut

867 975-6587

larki@gov.nu.ca
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RETRAITS AUX REGISTRES DES REPRESENTANTS

Courtiers

Nom

ANDRIANOPOULOS

ANDREWS
BAYARD
BEN-AMI

CHEUNG

DIONNE
DUCHESNAY
DUPRE
FORTIN
ITALIANO
MENARD
NGUYEN

POULIOT
SIMONEAU
TOMBAZIAN

Prénom

POLITIMI

PIERRE

ABRAHAM
AVI

MICHELLE
TSZ WEI

BERNARD
GENEVIEVE
NICOLE
CHANTAL
TANIA
RENE

DANIELLE
THUY MAI

PIERRE
GASTON
LARA

Cabinets de services financiers

Sans mode d’exercice

Nom de la firme

Valeurs mobilieres Desjardins Inc.

Scotia Capitaux Inc.
TD Waterhouse Canada Inc.

Interactive Courtage Canada Inc.

BMO Nesbitt Burns Inc.
Financiére Banque Nationale Inc.

RBC Dominion Valeurs Mobiliéres Inc.

Scotia Capitaux Inc.
Scotia Capitaux Inc.
BMO Nesbitt Burns Inc.
Scotia Capitaux Inc.

Financiere Banque Nationale Inc.
Casgrain & Compagnie limitée
BMO Ligne d’action Inc.

Date
d’interruption

2013-12-19

2013-12-16
2013-12-21

2013-12-23

2013-12-20
2013-12-23
2013-12-20
2013-12-27
2013-12-19
2013-12-24
2013-12-15

2013-12-31
2013-12-19
2013-12-23

Liste des représentants qui ne sont plus autorisés a agir dans une ou plusieurs disciplines

Vous trouverez ci-dessous la liste des représentants dont au moins I'une des disciplines mentionnées a

leur certificat de I'Autorité est sans mode d’exercice. Par conséquent, ces individus ne sont plus
autorisés a exercer leurs activités dans la ou les disciplines mentionnées dans cette liste et ce, depuis
la date qui y est indiquée.

Représentants ayant régularisé leur situation

Il se peut que certains représentants figurant sur cette liste aient régularisé leur situation depuis la date
de sans mode d’exercice de leur droit de pratique pour la ou les disciplines mentionnées. En effet,
certains pourraient avoir procédé a une demande de rattachement et avoir récupéré leur droit de
pratique dans I'une ou l'autre de ces disciplines. Dans de tels cas, il est possible de vérifier ces
renseignements auprés du agent du centre de renseignements au :

Québec : (418) 525-0337
Montréal : (514) 395-0337

Sans frais :1 877 525-0337.

Veuillez-vous référer a la Iégende suivante pour consulter la liste de représentants. Cette légende
indique les disciplines et catégories identifiées de 1a & 6a, et les mentions spéciales, de C et E.
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Disciplines et catégories de disciplines

la Assurance de personnes

1b Assurance contre les accidents ou la
maladie

2a Assurance collective de personnes
2b Régime d’assurance collective
2c Régime de rentes collectives

3a Assurance de dommages (Agent)

3b Assurance de dommages des
particuliers (Agent)

3c Assurance de dommages des
entreprises (Agent)

4a Assurance de dommages (Courtier)

4b Assurance de dommages des
particuliers (Courtier)

4c Assurance de dommages des
entreprises (Courtier)

5a Expertise en réglement de sinistres

5b Expertise en réglement de sinistres en

assurance de dommages des
particuliers

5¢c Expertise en réglement de sinistres en

assurance de dommages des
entreprises

6a Planification financiere

Certificat Nom, Prénom

100076 AHIER, JOCELYN
101528 BEAUDRY, MICHAEL
101767 BEAUSEJOUR, LISE
102729 BERNARDIN, FREDERIC
103202 BILODEAU, SYLVIE
103282 BISSON, MICHEL
103613 BLUTEAU, FRANCINE
104027 BORDELEAU, GILLES
105177 BRIERE, GINETTE
106233 CASABON, NATHALIE

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Mentions spéciales

C Courtage spécial

E Expertise en reglement de sinistre a I'égard des
polices souscrites par I'entremise du cabinet auquel

il rattaché
Disciplines Date de
sans mode
d’exercice
6a 2014-01-03
la, 2a 2014-01-06
3b 2013-12-20
la, 2a 2013-12-19
1a, 4a 2013-12-18
6a 2013-12-20
da 2013-12-30
la 2013-12-19
3a 2014-01-07
da 2014-01-03
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de
sans mode
d’exercice

106485 CHAMBERLAND, ADRIENNE 3a 2014-01-03

107159 CHOQUETTE, JULIE 4a 2013-12-23

107649 CONS, BENNIE J. 4a 2013-12-27

107701 CHAMPAGNE, NICOLE 3a 2014-01-07

108336 COUTURE, DONALD la, 2a 2013-12-19

108690 DAGENAIS, PIERRE 4a 2014-01-03

108835 D'AMOURS, REGIS la, 2a 2013-12-30

109459 DENOMME, GUY 4a 2013-12-20

109630 DESCHENES, FRANCINE 6a 2013-12-19

110366 DIONNE, ROBERTO 6a 2014-01-03

110951 DUBORD, YVES 6a 2014-01-03

111027 DUCHESNE, CELINE 3a 2014-01-03

111228 DUGAS, REINA la 2014-01-03

111564 DUQUETTE-QUIRION, FRANCE 6a 2014-01-03

111710 GRIFFITHS, PATRICIA 6a 2013-12-20

113473 GAGNON, MARIE 6a 2013-12-30

113913 GAUDREAULT, REAL la 2014-01-06

115235 GOYETTE CHARTIER, NICOLE 6a 2014-01-03

115270 GRATTON, GILLES 6a 2013-12-30

116096 HAMELIN-GUILBERT, LISE 6a 2013-12-18

116215 HARVEY, SYLVIE 6a 2013-12-30

116547 HOUDE, SYLVAIN la, 6a 2014-01-03

116613 VERRET-HOVINGTON, DANIELLE 6a 2013-12-30

117857 LABRECQUE, SIMON 6a 2014-01-03

117901 LACASSE, DYANE 6a 2014-01-03

118248 LAFLEUR, CLAUDE la 2013-12-30

119111 LANGLOIS, JOHANNE 4b 2013-12-20

120194 LAVOIE, YVES la, 2a 2013-12-20

120577 LECLERC, ROBERT 6a 2013-12-30

121051 LEMAY, JACQUES 3a 2013-12-20

121578 LETOURNEAU-BLAIS, COLETTE 6a 2013-12-30

122170 LUSSIER, ROBERT 6a 2013-12-30

122267 MADORE, MONIQUE 4a 2013-12-18

122458 MAKUCH, FRANK la, 2b 2013-12-20

122876 MAROIS, PIERRE la 2013-12-20
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de
sans mode
d’exercice

123418 MCCORMICK, RAYMOND 4a 2014-01-03

123719 MERCIER, RICHARD 4a 2013-12-30

126358 PELLETIER, DENIS 4a 2013-12-30

126483 PELLETIER, STEPHANE la 2013-12-20

127307 PLOURDE, ALAIN la, 2a 2014-01-03

127473 POITRAS, GUY 6a 2013-12-23

131465 ST-JACQUES, SYLVIE 5a 2013-12-19

131886 TAM, AMY KIN SUN 6a 2013-12-30

132209 CADIEUX, MIREILLE 4a 2013-12-27

133065 TREMBLAY, MARTINE 4a 2014-01-06

133162 TREMBLAY, SIMON 6a 2014-01-03

133341 TRUDEAU, MICHEL la 2013-12-20

133788 VALLEE, JACQUES 1a, 2a, 6a 2014-01-03

135710 BARIL, MONIQUE 4a 2013-12-23

136200 DESBIENS, LINDA 6a 2014-01-03

136896 DESROCHES, SUZANNE 3a 2014-01-07

136928 MINVILLE, CAROLE 3a 2014-01-03

139651 PELLETIER, CHARLES la 2014-01-03

141403 DELISLE, FRANCINE 1a, 2a, 6a 2014-01-07

144331 BERGERON, VALERIE 4a 2013-12-19

145543 RAGOT, MARTIN 6a 2013-12-23

147034 MCALEAR, MICHAEL 2a 2014-01-07

148165 LACASSE, LISE 3b 2014-01-07

151187 HAMEL, FRANCOIS la 2013-12-30

151838 MAJOR, JOCELYNE S5a 2013-12-30

152463 CARBONNEAU, JEAN-PIERRE 2b 2013-12-19

153218 GILBERT, KEVIN 4a 2013-12-27

153315 TREMBLAY, ROBERT 6a 2014-01-03

154116 FORTIN, KATIA 6a 2014-01-06

156358 ROUSSEAU, DOMINIC 4a 2013-12-27

157813 DEMERS, CELINE 6a 2013-12-23

157996 CARRIER, JEAN-FRANCOIS la, 6a 2013-12-19

158415 ZAAROUR, HABIB la 2013-12-30

159349 AUDET, ALAIN 5a 2014-01-07

160976 AUBERT, JEAN la 2013-12-19
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de
sans mode
d’exercice

163070 HANNE, MONA 6a 2014-01-03

163957 LAVOIE, MELISSA 4a 2013-12-20

165176 FONTAINE, KEILA 4b 2014-01-07

165509 TULLIO, FRANK la 2013-12-27

165550 DION, CATHERINE 6a 2014-01-03

165962 PELLETIER, CAROLINE 6a 2014-01-03

166776 HAMEL, MARYSE la 2013-12-20

167699 BOUCHARD, SONIA 4a 2014-01-06

168122 LAFRAMBOISE, GUYLAINE la 2013-12-30

168323 TARDIF, HUGUES 6a 2014-01-03

168592 BEDARD, MARIE-JOSEE la 2014-01-07

170656 DUFOUR, MARTIN la 2013-12-30

172105 MACENA, JEAN-CLAUDE la 2014-01-07

172246 LANOIE, PATRICK 4a 2013-12-30

172460 CARRIER, BRIGITTE 3a 2014-01-06

173794 NOLLET, JEAN-CHRISTOPHE la 2013-12-20

176785 ST-JACQUES, MARIE-PASCALE 3a 2013-12-20

178494 DESRIVIERES, JEAN-CLAUDE 4b 2014-01-07

179584 KALISZCZAK, JAKUB la 2013-12-20

182953 MUMME, NICHOLAS 4c 2013-12-20

184174 LANGLAIS, SYLVAIN la 2013-12-30

184482 BLAIN, PIERRE-ANTOINE la 2013-12-20

184850 BOUCHARD, OLIVIER 5a 2014-01-06

185384 NANTEL, AMELIE la 2013-12-20

185805 GENEREUX, CAROLE 4a 2013-12-20

185824 ST-JEAN, SARAH 3b 2014-01-06

187469 AUDET, PIER-OLIVIER la 2014-01-03

188289 ABOU SALEH, MARIA la 2014-01-07

190788 AYOTTE, REBECCA 4b 2014-01-07

191386 BOUCHARD, PHILIPPE la 2014-01-03

191822 KROEH, PEDRO la 2013-12-23

192267 PAQUET, PHILIPPE 3b 2014-01-07

192289 LACHANCE, SABRINA 3b 2014-01-07

192332 ROMANI, AMANDA 3b 2014-01-03

192405 HUARD, MARILYN 3b 2014-01-06
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de
sans mode
d’exercice

192522 D'ALESSIO, NICOLA la 2013-12-20

193174 MARTIN POIRIER, ALEXANDRE 3b 2014-01-03

193843 CHOUINARD, RAYNALD la 2013-12-30

194246 TURBIDE, MARIO la 2013-12-30

194505 LAURENDEAU, ANNIE la 2014-01-03

194594 DELAIRE, JIMMY la 2014-01-06

194630 BAZELAIS, JACKSON MENTOR la 2013-12-30

194852 SENAT, COLSON 3b 2014-01-06

195011 BENJAMIN, CARL la 2013-12-20

197195 CLEMENT, JOSE la 2013-12-30

197279 AUBIN-PRIMEAU, SARAH la 2014-01-03

197575 RODRIGUE, GENEVIEVE 3b 2014-01-06

197603 JODOIN, CAROLINE la 2013-12-20

198129 DUFOUR, JULIE 4b 2013-12-23

198579 GENESTE, LESLY JOSEPH la 2013-12-19

198753 DUPONT, ETIENNE la 2013-12-23

198786 AMROUCHE, LARBI la 2013-12-20

198941 GERVAIS-GUEVREMONT, DANNY la 2014-01-03

199000 OUEDRAOGO, CHARLES 1b 2014-01-03

199647 PARADIS-LOISELLE, CHARLES ELIE 4b 2013-12-27

200401 DESROCHERS, CHARLES-L 3b 2013-12-23

200509 QUINTERO WETELL, PATRICIA la 2013-12-30

200567 DUBOIS, ISABELLE 3b 2014-01-06

200857 KELLOGG, RACHEL 1b 2014-01-03

201183 HAYNES, JON la 2013-12-30

201299 HOLMAN, NATASHA la 2013-12-19

201497 HOULD-MARCHAND, ALEXIS la 2013-12-20

201586 ZIKRY, GABRIEL la 2013-12-30

201605 SECK, ABDOU KHADIR 4a 2013-12-30

201657 MARCHAND-BOUCHER, JOHAY 1b 2013-12-19

201689 MARTEL, HELENE 4b 2013-12-30

201937 THIBEAULT, MICHELLE la 2014-01-03
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MODIFICATION AUX REGISTRES DES INSCRITS
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3.5.1 Les cessations de fonctions d’une personne physique autorisée, d’une personne désignée

responsable, d’un chef de la conformité ou d’un dirigeant responsable

Aucune information.

3.5.2

Les cessations d’activités

Cabinets de services financiers

Inscription

500720
501557

504032

504063
504326
504601

504667

505786

506888

508678
508695
511519
511706

511917
512729

513536
514084

514276

Nom du cabinet ou du
représentant autonome

REJEAN LAFLEUR
BENOIT BELHUMEUR

LE GROUPE SERGE
LESSARD & ASSOCIES
INC.

MARC MOISAN
LOUIS-GILLES DUMAS

HENRI BLONDIN & FILS
INC.

ASPRO ASSURANCES ET

ASSOCIES INC.

L'UNION CANADIENNE,
COMPAGNIE
D'ASSURANCES

DANNY DI STEFANO

NICOLE BOURGOING
SUZANNE TROTTIER
PIERRE GENDRON

JEAN-FRANCOIS CARRIER

FRANK TULLIO

ASSURANCES CLAUDE
HARDY INC.

GESTION FINANCIERE G.

GRENIER INC.
GESTION PRIVEE DE

PORTEFEUILLE CIBC INC.

9161-4677 QUEBEC INC.

Disciplines

Assurance de personnes
Assurance de personnes

Date de
cessation

2013-12-18
2013-12-27

Assurance collective de personnes

Assurance de dommages

Assurance de personnes
Assurance de personnes
Assurance de dommages

Assurance de dommages
Planification financiére

Assurance de dommages

2013-12-18

2013-12-19
2013-12-19
2014-01-07

2014-01-07
2013-12-16

2014-01-03

Expertise en réglement de sinistres

Assurance de personnes

2013-12-19

Assurance collective de personnes

Planification financiere

Assurance de personnes
Assurance de personnes
Assurance de personnes

Assurance de personnes
Planification financiére

Assurance de personnes
Assurance de dommages

Assurance de personnes
Planification financiére

Assurance de personnes

2013-12-20
2013-12-30
2014-01-03
2013-12-19

2013-12-27
2014-01-06

2013-12-31
2014-01-07

2013-12-20

9 janvier 2014 - Vol. 11, n° 1



Inscription

515735
516143
516153
516165
516188

516263

516410

Nom du cabinet ou du
représentant autonome

JAKUB KALISZCZAK
SYLVAIN TANGUAY
MICHAEL MCALEAR
DARIO LOMBARDI

CONSEILS FINANCIERS
TACTIK INC.

FARHAT BEN LARBI EL-
GHAK

SYLVIE HARNOIS

Disciplines

Assurance de personnes
Assurance de personnes

Assurance collective de personnes

Assurance de personnes

Assurance de personnes
Planification financiére

Assurance de personnes

Assurance de personnes

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Date de
cessation

2013-12-20
2013-12-18
2014-01-07
2013-12-20
2013-12-27

2013-12-31

2013-12-30

3.5.3 Les ajouts concernant les personnes physiques autorisées, les personnes désignées

responsables, d’un chef de la conformité ou d’un dirigeant responsable

Aucune information.

3.54

Les nouvelles inscriptions

Cabinets de services financiers

Inscription Nom du cabinet

600256

600320

600329

600331

INEXTENSO REGIMES
COLLECTIFS INC.

ASSURANCES YVES
CARON INC.

SOVEREIGN WEALTH
MANAGEMENT INC.

9290-0448 QUEBEC INC.

Nom du
dirigeant
responsable

Jacques
Pronovost

Yves Caron

Whitney
Hammond

Manon Pilote

Disciplines

Assurance collective de
personnes
Assurance de dommages

Assurance de personnes

Assurance de dommages
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2013-12-19

2013-12-19

2014-01-07

2014-01-07
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Aucune information.
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Aucune information.
3.7.1 Autorité
Aucune information.
3.7.2 BDR

Les décisions prononcées par le Bureau de décision et de révision sont publiées a la section 2.2 du
bulletin.

3.7.3 OAR

Veuillez noter que les décisions rapportées ci-dessous peuvent faire I'objet d'un appel, selon les
regles qui leur sont applicables.
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3.7.3.1 Comité de discipline de la CSF
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COMITE DE DISCIPLINE

CHAMBRE DE LA SECURITE FINANCIERE

CANADA ,
PROVINCE DE QUEBEC

N°: CD00-0963

DATE : 3janvier 2014

LE COMITE : M® Janine Kean Présidente
M. Robert Archambault, A.V.A. Membre
M. Stéphane Coté, A.V.C. Membre

NATHALIE LELIEVRE, és qualités de syndique adjointe de la Chambre de la sécurité
financiére

Partie plaignante
C.
DENNIS BUENVIAJE, conseiller en sécurité financiere (numéro de certificat 105532,
numéro de CAP 75 251)

Partie intimée

DECISION SUR CULPABILITE ET SANCTION

[1] Les 15, 16, 17 et 18 octobre 2013, le comité de discipline de la Chambre de la
sécurité financiére (le comité) s'est réuni au siége social de la Chambre, sis au 300, rue
Léo-Pariseau, 26° étage, a Montréal, pour procéder a l'audition de la plainte

disciplinaire suivante portée contre l'intimé le 6 décembre 2012.

LA PLAINTE

1. A Montréal, le ou vers le 20 novembre 1998, l'intimé n'a pas subordonné son intérét
personnel a celui de sa cliente O.P. en lui faisant souscrire la police d’assurance-vie
universelle portant le numéro 1365185 de la compagnie NN Financial (Transamerica),
pour un capital assuré de 325 000$, contrevenant ainsi a I'article 140 du Réglement du
Conseil de personnes sur les intermédiaires de marché en assurance de personnes
(L.R.Q. c. I-15.1);
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2. A Montréal, le ou vers le 20 novembre 1998, alors qu'il faisait souscrire a sa cliente O.P. la
police d'assurance-vie universelle portant le numéro 1365185 de la compagnie NN
Financial (Transamerica), lintimé a fait défaut d’agir en conseiller consciencieux, en
omettant de lui fournir des explications complétes concernant ce produit, notamment quant
aux risques et aux colts d’'assurance, contrevenant ainsi aux articles 133, 134 et 135 du
Reglement du Conseil de personnes sur les intermédiaires de marché en assurance de
personnes (L.R.Q. c. I-15.1);

3. A Montréal, le ou vers le 20 novembre 1998, I'intimé a fait défaut de s’acquitter de son
mandat en faisant souscrire a sa cliente O.P. la police d’assurance-vie universelle portant
le numéro 1365185 de la compagnie NN Financial (Transamerica), alors que cette
derniére souhaitait faire un placement sdr, contrevenant ainsi a l'article 145 du Réglement
du Conseil de personnes sur les intermédiaires de marché en assurance de personnes
(L.R.Q. c. I-15.1).

[2] Le comité a entendu, pour la plaignante, I'enquéteur du bureau de la syndique,
M. Laurent Lariviere, F.D, la niece de la consommatrice O.P., ainsi que M. Denis

Tremblay, son témoin expert.

[3] Le 17 octobre 2013, les procureurs de lintimé, aprés avoir fait partiellement
témoigner leur expert M. Jean-Guy Grenier, ont interrompu son témoignage et demandé
de remettre l'audience a une date ultérieure afin de leur permettre de procéder a une
nouvelle expertise. Aprés avoir entendu les arguments des deux parties, le comité a rejeté

cette demande.

[4]  Par la suite, ils ont informé le comité que l'intimé désirait enregistrer un plaidoyer
de culpabilité sous chacun des chefs de la plainte et que les parties présenteraient des

recommandations communes sur sanction.

[5] Aprés s'étre assuré que lintimé comprenait bien que, par ce plaidoyer de
culpabilité, il reconnaissait les gestes reprochés et que ceux-ci constituaient des
infractions déontologiques, le comité en a pris acte et a pris note des recommandations

des parties, gu’'elles n'ont toutefois complétées que le lendemain.
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LA PREUVE

[6] Les parties ont déposé une importante preuve documentaire®.

[71  Enraison de sa condition médicale, O.P., &gée d’environ 77 ans, était absente a
l'audience. Toutefois, sa niece F.D., qui avait assisté a toutes les rencontres entre

I'intimé et sa tante, a témoigné.

Témoignage de F.D. :

[8] O.P. désirait placer I'héritage d’environ 125000 $ regu d’'un proche parent qui
vivait au Portugal afin de le faire fructifier et d'en faire éventuellement hériter ses

neveux et nieces, dont F.D.

[9] [.LA., son neveu lui a référé I'intimé.

[10] Comme O.P. possédait peu de connaissances en investissement, elle a
demandé a sa niéce d'étre présente lors des rencontres avec l'intimé afin de I'assister

dans le choix du placement qui lui serait suggéré.

[11] O.P. a rencontré lintimé pour la premiére fois vers les mois d'octobre ou

novembre 1998. Son neveu |.A. et sa niéce F.D. étaient présents a cette rencontre.

[12] L'intimé étant plus a l'aise en anglais, la rencontre s’est déroulée principalement
dans cette langue, de sorte que F.D. traduisait en francgais a O.P., mais l'intimé y glissait

parfois quelques mots en francais.

! p-1 4 P-16 pour la plaignante et D-1 & D-42 pour l'intimé, les piéces D-43 et D-44 ayant été retirées.
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[13] O.P. désirait placer cet argent qui se trouvait toujours au Portugal de facon
sécuritaire. A la fin de cette premiére rencontre, il a été convenu que l'intimé ferait des
recherches et lui proposerait le placement approprié. Entre-temps, O.P. récupérerait

I'argent du Portugal.

[14] La deuxiéme rencontre a eu lieu au printemps 1999, toujours au domicile d'O.P.,
mais seules O.P. et F.D. y assistaient. L'intimé a proposé a O.P. de souscrire a une
police d'assurance vie universelle sur sa vie, avec un capital-déces de 325 000 $ dont
les rendements générés seraient, a partir de la cinquieme année, sans conséquence

fiscale.

[15] Lintimé a mentionné, qu'étant donné qu’O.P. n'avait pas besoin de cet argent dans
l'immédiat pour vivre, ce produit était celui qui offrait les meilleurs rendements. Quant aux
primes a verser, elles seraient acquittées par les revenus tirés du placement. La

proposition d’assurance a été signée le 20 novembre 1998 (P-3).

[16] Aussitét que I'argent a été récupéré du Portugal, F.D. a communiqué avec l'intimé.
Une troisieme rencontre a été organisée lors de laquelle l'intimé a soumis des
illustrations de divers scénarios avec des rendements variant entre 6 et 8 %. Il a expliqué
la police d'assurance et O.P. lui a remis un chéque de 125 000 $. L'intimé a indiqué

gu'il s'agissait d’'un investissement sécuritaire, et qu’il en assurait le suivi.

[17] Dés l'année suivante, étant donné I'impét a verser, il a été convenu de procéder
a un changement de propriétaire. Ainsi, le 5 aolt 1999, F.D., les deux autres niéces
d'O.P. et LLA. sont devenus propriétaires de la police. Chaque propriétaire recevait
annuellement un relevé de compte. Dés sa réception, F.D. le montrait a O.P. et, si elle

avait des interrogations elle communiquait avec l'intimé.
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[18] Vers décembre 2009, l'intimé a communiqué avec F.D. pour discuter de la police. Il
y a eu une rencontre a ce sujet avec O.P., ses trois niéces et son neveu, ainsi que le

directeur de l'intimé, M. Sarcassian, au bureau de l'intimé en janvier 2010.

[19] Lintimé les a alors informés que les rendements escomptés ne s'étaient pas
concrétisés, et ce, durant plusieurs années de sorte qu'il ne restait plus qu'entre 40 000 $
et 43000 $. Par conséquent, les quatre propriétaires devraient, pour conserver la police,
défrayer la prime mensuelle de 1123 $. Ces derniers ont discuté de différentes options
exposeées par 'intimé et ont décidé de racheter la police. Par la suite, F.D. a porté plainte a

la compagnie Transamerica et a I'Autorité des marchés financiers (AMF).

[20] Apres que lintimé ait constaté que la compagnie d’assurance n’avait pas tenu
compte de l'optimisateur prévu au contrat, la compagnie a offert, par I'entremise de
l'intimé, de compenser le contrat d’environ 40 000 $. Comme les niéces et le neveu
d’O.P. lui ont remis cet argent, celle-ci a ainsi récupéré 83 000 $ qu’elle a placés par

I'entremise, cette fois, d’'un conseiller d’'une autre institution financiére.

Témoignage de M. Tremblay, expert de la plaignante :

[21] Selon M. Tremblay, le contrat d’assurance vie universelle ne répondait pas aux
objectifs d’'O.P., principalement en raison du «flux monétaire propre au contrat

d’assurance vie universelle ».

[22] Aussi, les scénarios proposés par I'intimé, notamment celui de 8 %, n’étaient pas
réalistes en raison de différents codts spécifiés au contrat, dont les frais mensuels
d’administration et les codts de renouvellement. L'illustration d’'un rendement de 8 % a eu

pour effet de présenter I'assurance vie universelle comme un produit supérieur aux autres
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véhicules de placement disponibles sur le marché. Or, pour générer 8 % net aux clients,

cela supposait, en raison des conditions du contrat, un rendement brut d’environ 10,75 %.

[23] De plus, les frais de rachat stipulés au contrat, étant importants jusqu'a la
dixieme année, immobilisaient les sommes du fond d’accumulation. En I'espéce, ces
sommes se trouvaient immobilisées jusqu’a ce qu'O.P. ait atteint 72 ans. Cet horizon de
placement s’avérait plutbt long, car O.P. subissait des pénalités advenant le cas ou elle

avait besoin de faire un retrait avant d’avoir atteint cet age.

[24] Bien qu'au lieu de retirer l'argent, O.P. aurait pu emprunter en donnant le contrat
en garantie supplémentaire a linstitution préteuse, ces institutions ajoutent souvent

toutefois des conditions qui limitent le type d’investissement.

[25] De lavis de M. Tremblay, immobiliser cet argent ne respectait pas les objectifs
de la cliente qui recherchait un placement qui lui permettrait de combler les dépenses
nécessaires au maintien de son train de vie. Avec un revenu annuel de 13 000 $ et des
dépenses mensuelles supérieures d’environ 300 $ a ceux-ci, elle aurait di recourir, un

jour ou l'autre, a ce placement pour maintenir son train de vie.

[26] En conclusion, ce type de placement ne répondait pas a la définition d’'un
placement sécuritaire, puisqu’il y avait un risque de perte du capital. Pour M. Tremblay,
la suite des événements a démontré que le capital avait diminué en raison de plusieurs

éléments, dont les soubresauts du marché boursier.

[27] Enfin, il a indiqgué que les fonds distincts accompagnés d'une garantie sur la
valeur du placement a I'échéance et au déces, lesquels existaient en 1998, auraient

notamment répondu de fagon plus adéquate aux besoins et aux objectifs d'O.P.
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REPRESENTATIONS SUR SANCTION

[28] Les parties ont suggéré les sanctions suivantes ainsi que la condamnation de
I'intimé au paiement des déboursés:

a) Pour le chef 1 (ne pas avoir subordonné son intérét personnel a celui de sa
cliente):

e Le paiement d'une amende de 15 000 $;

b)  Pour le chef 2 (le défaut de fournir des explications complétes concernant le
produit, notamment quant au risque et au colt d’assurance):

e Le paiement d'une amende de 5 000 $;

c) Pour le chef 3 (ne pas s'étre acquitté de son mandat en ne faisant pas
souscrire a un placement sdr):

e Une réprimande.

[29] La procureure de I'intimé a demandé d’accorder un délai de six mois a celui-ci

pour le paiement desdites amendes.

[30] A lappui de leurs recommandations, elles ont soumis, pour le premier chef, les
décisions Ménard, Gagné et Prévost’. Ces décisions démontrent notamment qu’une
sanction de radiation était parfois imposée pour ce type d'infraction. Toutefois, dans
Prévost, le comité a donné suite a la recommandation des parties en condamnant ce
dernier seulement au paiement d'une amende, mais de l'ordre de 15000 $. Pour le

deuxieéme chef, elles ont soumis les décisions Ferland et Marcoux®.

[31] Ensuite, en sus de la gravité objective des infractions, la procureure de la

plaignante a invoqué les facteurs aggravants et atténuants suivants :

2 Champagne c. Ménard, CD00-0924, décision sur culpabilité et sanction du 10 avril 2013; Champagne c.
Gagné, CD00-0816, décision sur culpabilité du 12 mars 2012 et décision sur sanction du 27 septembre
2012; Rioux c. Prévost, CD00-0589, décision sur culpabilité et sanction corrigée du 11 mai 2011.

3 Lévesque c. Ferland, CD00-0729, décision sur culpabilité et sanction du 27 aolt 2009; Rioux c. Marcoux,
CDO00-0644, décision sur culpabilité du 13 juillet 2009 et décision sur sanction du 18 mars 2010.
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Aggravants

a) L'importance de la commission regue par I'intimé d’environ 24 000 $;

b) Le préjudice pécuniaire subi par O.P.;

c) L’absence, malgré un plaidoyer de culpabilité, d’expression de repentir, de
remords ou de regrets de la part de I'intimé;

Atténuants

a) Le peu d’expérience de l'intimé au moment des événements;
b) L'absence d'antécédent disciplinaire;
c) L'entiéere collaboration de l'intimé a I'enquéte;

d) L’enregistrement du plaidoyer de culpabilité, quoique fait aprés que la
plaignante ait déclaré sa preuve close;

e) La présence dun seul événement et de [limplication d'une seule
consommatrice;

f)  L’absence de malhonnéteté.

[32] La procureure de I'intimé a ajouté au titre des facteurs atténuants:

a) Le fait que l'intimé avait joué un réle actif pour déceler et faire corriger les
erreurs commises par la compagnie a I'égard du contrat;

b) L'entiére collaboration de I'intimé non seulement a I'enquéte de la Chambre
de la sécurité financiére, mais aussi a celle de 'AMF ainsi qu'a celle de la
compagnie d’assurance;

c) Le fait que les gestes reprochés ont été commis il y a plus de quinze ans et
gu’aucune plainte n’ait été portée depuis contre l'intimé;

d) Le fait que l'intimé était le représentant d'l.A. et que ce dernier, bien que
concerné par le cas en I'espéce, ne s’est pas joint a la plainte portée par
F.D.

[33] Elle a aussi fait valoir que les frais importants encourus par I'intimé pour assurer

sa défense, répondaient déja en partie au critére de dissuasion de la sanction a son égard.

[34] Enfin, elle a souligné I'affaire Martel* dans laquelle la Cour du Québec rappelle

les facteurs & considérer lors de la détermination de la sanction, ainsi que la décision

* Martel c. Thibault, 2012 QCCQ 90, décision du 16 janvier 2012.
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Demers®, rappelant le role du comité lors de recommandations communes, ajoutant
gu’en l'espéce, les facteurs aggravants étaient beaucoup moins nombreux que dans

cette derniére affaire.

[35] Enfin, elle a signalé I'importance de tenir compte de l'effet global des sanctions
lors de I'adjudication des dépens et, plus particulierement, quant aux frais de I'expert de

la plaignante évalués a environ 4 000 $.

ANALYSE ET MOTIES

[36] Le comité donne acte au plaidoyer de culpabilité enregistré par l'intimé et le
déclarera coupable sous chacun des trois chefs contenus dans la plainte portée contre

lui.

[37] Une police d'assurance vie universelle, comme maintes fois mentionné par le
comité, est un produit hautement sophistiqué qui combine investissement et besoin
d’assurance. Celui-ci est réservé a une clientéle particuliére et ne peut donc pas
convenir & la majorité des consommateurs®. Aussi, ce produit procure au représentant

une rémunération plus importante.

[38] Toutefois, considérant I'ensemble des faits propres au présent dossier, les
facteurs aggravants et atténuants, le comité a fait part aux parties de ses
préoccupations a I'égard du montant élevé des amendes suggérées. Apres les avoir

entendues a ce sujet, le comité a pris le tout en délibéré.

® Leligvre c. Demers, CD00-0929, décision sur culpabilité et sanction du 16 janvier 2013.
® Champagne c. Gagné, précitée note 2, décision sur culpabilité du 12 mars 2012, paragraphe 42.
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[39] Aprés I'examen des décisions soumises, le comité considére que celles-ci
peuvent difficilement servir pour déterminer des sanctions justes et raisonnables en
I'espéce, de sorte que les amendes suggérées paraissent déraisonnables, ne tenant

pas compte adéquatement des faits propres au présent dossier.

[40] Les affaires Ménard, Prévost et Gagné citées par les parties a I'appui d'une
amende de 15 000 $ pour le premier chef, reprochant de ne pas avoir subordonné son
intérét, se distinguent du présent cas. Bien gu'il s'agisse aussi dans ces affaires de
souscriptions a des polices d’assurance vie universelles, celles-ci avaient été faites
notamment en remplacement d'une autre police d'assurance et lintérét de ce
remplacement pour le client n'avait pas été démontré par la partie intimée, alors que le
fardeau de preuve repose expressément sur ses épaules, rendant la gravité objective

de ne pas avoir subordonné son intérét d’autant plus importante.

[41] Par exemple, dans l'affaire Ménard, ce dernier était le représentant des clients
impliqués depuis prés de vingt ans. Il avait procédé au remplacement d’'une assurance
vie universelle de 250 000 $, qu'il leur avait lui-méme vendue, par une autre d'un
million, sans en démontrer l'intérét pour ces derniers. Le comité a imposé pour
l'infraction de ne pas avoir subordonné son intérét qui était manifeste en I'espece une
radiation de deux mois. Dans I'affaire Gagné, la représentante avait plus de neuf ans
d’expérience, avait abusé de la confiance de sa sceur et en avait tiré une commission
de 40 000 $. Le seul facteur atténuant était 'absence d’antécédent disciplinaire. Elle a

été condamnée a une radiation de deux mois et a une amende de 5 000 $.

[42] Dans l'affaire Prévost, c'est a la suite de huit jours d’audition et de négociations

intensives des procureurs qui ont conclu au retrait de quatorze des dix-huit chefs
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d’accusation, que M. Prévost a enregistré un plaidoyer de culpabilité sur les quatre
autres. Il ressort de la décision que cette amende de 15 000 $ a été « négociée » dans
un contexte de réglement global du dossier’. Le comité est d’avis que les faits et le

contexte de la présente affaire different grandement de ceux de ces trois affaires.

[43] Au soutien de 'amende de 5000 $ suggérée pour le chef 2, les parties ont
soumis les affaires Ferland et Marcoux, dans lesquelles le comité a imposé une
amende de 2 000 $ pour une infraction de méme nature. Dans I'affaire Ferland, la
cliente avait subi un préjudice pécuniaire en plus de subir une augmentation de prime,
étant donné l'absence de remise en état de la premiére police. De plus, lintimé
comptait 24 ans d’expérience, contrairement a I'intimé en I'espéce qui n’avait que peu
d’expérience au moment des faits reprochés. Toutefois, la deuxiéme affaire s’apparente
davantage au cas en I'espéce, M. Marcoux avait peu d’expérience et était, tout comme
I'intimé, accompagné d’'un représentant d’expérience lors de la transaction reprochée.
De plus, dans ce dernier cas, I'amende de 2 000 $ a été imposée alors que les derniers
amendements a la Loi sur la distribution de produits et services financiers (LDPSF) au

chapitre des amendes avaient été adoptés.

[44] Le comité a eu le loisir d’entendre la preuve de la plaignante avant que l'intimé

enregistre un plaidoyer de culpabilité en I'espece.

[45] Sauf respect pour I'opinion contraire, méme si la LDPSF prévoit que le comité
doit tenir compte, lors de I'établissement de la sanction, du préjudice pécuniaire subi

par le consommateur et de I'avantage tiré par le représentant, ces deux éléments n’ont

" Précitée note 2, paragraphe 23.
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pas la méme ampleur dans le présent dossier que dans les décisions citées et le comité

est d’'avis qu'’ils militent en faveur d’'une amende beaucoup moins importante.

[46] De méme, le comité estime que I'absence d’expression de regrets ou de remords
ne peut étre retenue comme un facteur aggravant dans les circonstances du présent
dossier ou I'intimé a enregistré un plaidoyer de culpabilité a la suite de négociations des
parties, d’autant plus que c’est grace a lui qu’un réglement est intervenu en faveur de la

cliente.

[47] Eu égard aux autres éléments propres a ce dossier, le comité retient
particulierement:

a) Que l'intimé avait peu d’expérience au moment des événements reprochés;

b) Que ceux-ci remontent a plus de quinze ans sans qu'il n'y ait eu quelque
plainte que ce soit portée contre lui depuis;

c) Qu'il était accompagné pour cette recommandation de son directeur qui,
selon la preuve, est celui qui I'a incité & offrir ce produit & O.P.%;

d) Que c'est grace a l'intimé que la cliente a pu obtenir un réglement, celui-ci
ayant relevé l'erreur commise par la compagnie a I'égard du contrat,
contribuant ainsi au réglement proposé par cette derniere;

e) F.D. a paru satisfaite du réglement obtenu par la compagnie d’assurance
aprés le dép6t de sa plainte a 'AMF, déclarant avoir été surprise d'étre
convoquée a témoigner croyant le tout réglé;

f) Limportance des déboursés qui incluent les frais d’expertise;

g) Que les honoraires professionnels de ses avocats et autres frais encourus
par 'intimé pour assurer sa défense répondent déja en partie au critere de
dissuasion de la sanction a son égard.

8 Voir P-15 pour la version des faits de I'intimé.
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[48] Par conséquent, le comité estime que des amendes de 5 000 $ sous le chef 1 et
de 2 000 $ sous le chef 2 sont justes et raisonnables et tiennent compte de I'effet global

des sanctions a I'égard de I'intimé ainsi que du principe de la gradation des sanctions.

[49] Par alilleurs, le comité donnera suite a la réprimande recommandée par les
parties sous le chef 3 puisque la faute qui y est reprochée est intimement liée a celle
reprochée aux deux autres chefs. Il s'agit d’'un seul événement et d'une seule

consommatrice.

[50] Le comité condamnera l'intimé au paiement des débours, y compris les frais
d’'expertise. Par ailleurs, étant donné les amendes totalisant 7 000 $, auxquelles
s’ajoutent les débours qui comprennent les frais d'expertise d’environ 4 000 $, sans
compter les honoraires engagés pour sa défense, le comité lui accordera un délai d'une
année pour le paiement des amendes et des débours, par versements mensuels, égaux

et consécultifs, sous peine de déchéance du terme.
PAR CES MOTIFS, le comité de discipline :

PREND ACTE du plaidoyer de culpabilit¢ de lintimé sous chacun des trois chefs

d’accusation portés contre lui;

DECLARE lintimé coupable sous chacun des trois chefs contenus a la plainte;

ET PROCEDANT SUR SANCTION :

CONDAMNE l'intimé au paiement d'une amende de 5 000 $ sous le chef 1;

CONDAMNE l'intimé au paiement d’'une amende de 2 000 $ sous le chef 2;
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IMPOSE a l'intimé une réprimande sous le chef 3;

CONDAMNE lintimé au paiement des débours conformément aux dispositions de

I'article 151 du Code des professions (L.R.Q., c. C-26);

ACCORDE a l'intimé un délai d'une année pour le paiement des dites amendes et des
débours, lequel devra s’effectuer au moyen de versements mensuels, égaux et
consécutifs, le tout devant débuter dés I'expiration du délai d'appel, sous peine de
déchéance du terme et sous peine de non-renouvellement de son certificat émis par

I'’Autorité des marchés financiers dans toutes les disciplines ou il lui est permis d’agir.

(s) Janine Kean
M® Janine Kean
Présidente du comité de discipline

(s) Robert Archambault

M. Robert Archambault, A.V.A.
Membre du comité de discipline

(s) Stéphane Coté
M. Stéphane Coté, A.V.C.
Membre du comité de discipline

M® Valérie Déziel
BELANGER LONGTIN, s.e.n.c.r.l.
Procureurs de la partie plaignante

M® Lorianne Chasles Bélec
SAVONITTO & ASS. INC.
Procureurs de la partie intimée

Dates d’audience : Les 15, 16, 17 et 18 octobre 2013
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COMITE DE DISCIPLINE

CHAMBRE DE LA SECURITE FINANCIERE

CANADA ,
PROVINCE DE QUEBEC

N°: CD00-0976

DATE : 23 décembre 2013

LE COMITE : M® Francois Folot Président
M. Louis Rouleau, A.V.A., PL. FIN. Membre
M. Felice Torre, A.\V.A., PL. FIN. Membre

CAROLINE CHAMPAGNE, és qualités de syndique de la Chambre de la sécurité
financiere

Partie plaignante
C.

CARY WARD (certificat numéro 134505)
Partie intimée

DECISION SUR CULPABILITE ET SANCTION

CONFORMEMENT A L’ARTICLE 142 DU CODE DES PROFESSIONS, LE COMITE A
PRONONCE L’ORDONNANCE SUIVANTE :

o Ordonnance de non-divulgation, de non-publication et de non-diffusion des
pieces P-3 a P-60 et des informations y contenues qui permettraient
d’identifier le nom des consommateurs en cause.

[1] Le 1° octobre 2013, le comité de discipline de la Chambre de la sécurité
financiére s'est réuni aux locaux de la Commission des lésions professionnelles, 500,
boulevard René-Lévesque Ouest, 18° étage, salle 18.111, Montréal, et a procédé a

l'audition d'une plainte disciplinaire portée contre l'intimé ainsi libellée :
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LA PLAINTE

«M.D.S., N.D.S. et S.D.S.

1. A Montréal, le ou vers le 15 septembre 2000, I'intimé a fait souscrire a
M.D.S., N.D.S. et S.D.S. un investissement d’environ 28 000 $ auprés de Focus
Management inc., sous la forme d'un prét a terme de trois ans, alors qu'il n'y
était pas autorisé en vertu de sa certification, contrevenant ainsi aux articles 9,
12, 13, 16 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers (L.R.Q.,
c. D-9.2), 148, 149 de la Loi sur les valeurs mobiliéres (L.R.Q., c. V-1.1);

J.M. ou E.M.

2. A Montréal, le ou vers le 29 septembre 2001, I'intimé a fait souscrire a
JM. ou E.M. un investissement d'environ 81000 $ auprés de Focus
Management inc., sous la forme d'un prét a terme de cing ans, alors qu'il n'y était
pas autorisé en vertu de sa certification, contrevenant ainsi aux articles 9, 12, 13,
16 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers (L.R.Q., c. D-
9.2), 148, 149 de la Loi sur les valeurs mobilieres (L.R.Q., c. V-1.1), 12 et 16 du
Reéglement sur la déontologie dans les disciplines de valeurs mobiliéres (c. D-

9.2,r.7.2);
J.D.
3. A Sainte-Geneviéve, le ou vers le 8 mars 2002, I'intimé a fait souscrire a

J.D. un investissement d’environ 20 000 $ aupreés de Focus Management inc.,
sous la forme d’'un prét a terme de cing ans, alors qu'il n'y était pas autorisé en
vertu de sa certification, contrevenant ainsi aux articles 9, 12, 13, 16 de la Loi sur
la distribution de produits et services financiers (L.R.Q., c. D-9.2), 148, 149 de la
Loi sur les valeurs mobilieres (L.R.Q., c. V-1.1), 12 et 16 du Reglement sur la
déontologie dans les disciplines de valeurs mobiliéres (c. D-9.2, r. 7.1);

M.H.

4, A Québec, le ou vers le 1* juillet 2005, l'intimé a fait souscrire ou
renouveler a M.H. un investissement d’environ 24 595,55 $ auprés de Focus
Management inc., sous la forme d'un prét a terme de trois ans, alors qu'il n'y
était pas autorisé en vertu de sa certification, contrevenant ainsi aux articles 9,
12, 13, 16 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers (L.R.Q.,
c. D-9.2), 148, 149 de la Loi sur les valeurs mobilieres (L.R.Q., c. V-1.1), 12 et 16
du Réglement sur la déontologie dans les disciplines de valeurs mobiliéres (c. D-
9.2,r.7.1) »
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PLAIDOYER DE CULPABILITE

[2] D’entrée de jeu, I'intimé, accompagné de son avocat, enregistra un plaidoyer de
culpabilité a I'égard de tous et chacun des quatre (4) chefs d’accusation contenus a la

plainte.

[3] Aprés I'enregistrement dudit plaidoyer, les parties présentérent au comité leurs

preuve et représentations respectives sur sanction.

PREUVE DES PARTIES

[4] Alors que la plaignante versa au dossier une imposante preuve documentaire
cotée P-1 a P-60 consistant essentiellement d’éléments recueillis lors de son enquéte,

elle ne fit entendre aucun témoin.

[5] Quant a l'intimé, il ne déposa aucun document mais choisit de témoigner.

[6] Ce dernier débuta son témoignage en exposant son parcours professionnel,
mentionnant notamment qu'il avait débuté dans la distribution de produits d’assurance
et/ou financiers en 1971 et qu'il « n'avait pendant plusieurs années éprouvé aucun

probléme au plan déontologique ».

[7] Il raconta ensuite que s’étant rattaché en janvier 2000 au cabinet de Gestion de
capital Tri-Global (Tri-Global), il avait alors fait confiance aux dirigeants du cabinet, ces
derniers lui suggérant ou l'incitant a offrir a la clientéle les produits financiers émis par

Focus Management inc. (Focus).
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[8] Il aurait accordé foi a leurs assurances relatives a la qualité desdits produits et a

preuve de sa bonne foi, il aurait lui-méme investi pour son propre compte, dans ceux-ci.

[9] Au bout de quelques années d'association, il aurait fini par « perdre confiance »

mais, selon ses dires, « il était alors trop tard ».

[10] I termina son témoignage en soulignant son absence d’antécédents
disciplinaires ainsi qu'en mentionnant qu'il avait résolu, il y a trois (3) ans, de prendre sa

retraite et s’était alors retiré de la pratique aprés avoir « vendu son cabinet ».

[11] Les parties soumirent ensuite au comité leurs représentations sur sanction.

REPRESENTATIONS DE LA PLAIGNANTE

[12] Par I'entremise de son procureur, la plaignante débuta ses représentations en
informant le comité que relativement aux sanctions a étre imposées les parties étaient

parvenues a s’entendre pour lui soumettre des « recommandations communes ».

[13] Ainsi elle affirma qu'elles s’étaient accordées pour lui proposer de condamner
l'intimé a une radiation temporaire de deux (2) ans a étre purgée de facon concurrente
sous tous et chacun des quatre (4) chefs d’accusation contenus a la plainte, ajoutant
gu'elles avaient de plus convenu de suggérer la condamnation de ce dernier au

paiement des déboursés et la publication de la décision.
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[14] A lappui de ses recommandations, elle cita les décisions rendues par le comité

dans les affaires Tessier®, Dracontaidis? et Jekkel® qu’elle commenta.
[15] Au plan des facteurs aggravants, elle souligna :

- la gravité objective des infractions commises par l'intimé, qu’elle qualifia

« d'exercice illégal »;
- les fautes au cceur de I'exercice de la profession;

- la remise ou la présentation a ses clients de documents émis par

« Focus » laissant entendre que « leur capital était assuré »;

- guatre (4) consommateurs ou groupe de consommateurs distincts,

« victimes » de ses agissements ou représentations;
- le préjudice financier important causé a certains d’entre eux;

- le « caractére intéressé » de la distribution des produits en cause, l'intimé

profitant au moment de la vente de commissions non sans importance;

- la longue expérience de ce dernier au moment des actes reprochés, si
bien que ne peut étre invoquée en sa faveur « I'excuse du professionnel

débutant ».

Thibault c. Tessier, CD00-0762, décision sur culpabilité en date du 19 janvier 2010 et décision sur
sanction en date du 24 ao(t 2010.

Champagne c. Dracontaidis, CD00-0814, décision sur culpabilité et sanction en date du 29 avril
2011.

Champagne c. Jekkel, CD00-0771 et CD00-0804, décision sur culpabilité en date du 16 avril 2012 et
décision sur sanction en date du 23 avril 2013.

9 janvier 2014 - Vol. 11, n° 1 kY



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

CD00-0976 PAGE : 6

[16] Au plan des facteurs atténuants, elle mentionna les éléments suivants :

- 'absence d'intention malveillante ou malhonnéte, [lintimé ayant
malheureusement mais indiment fait confiance aux dirigeants de son

cabinet;

- son absence de « mauvaise foi» ayant lui-méme investi une somme
substantielle dans les produits financiers qu'il recommandait a ses clients
et, tout comme certains d'entre eux, y ayant « perdu » les montants

engageés;

- la décision qu'il a prise au mois de décembre 2009 de cesser ses activités
de représentant et, dans de telles circonstances, le faible risque de

récidive qu'il représente;

- le remboursement personnel qu’il a effectué, a la hauteur de 21 000 $,

aupres d’'une des clientes concernées;

- son absence d’antécédents disciplinaires;

- sa collaboration « exemplaire » a I'enquéte de la syndique;

- I'enregistrement, a la premiere occasion, d'un plaidoyer de culpabilité a
I'endroit de tous et chacun des quatre (4) chefs d’accusation contenus a la

plainte.

[17] Elle termina ses représentations en indiquant que la « suggestion commune »

des parties était fidéle a la jurisprudence du comité, ajoutant que compte tenu de
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I'ensemble des circonstances propres a cette affaire, une radiation temporaire de deux
(2) ans sous chacun des quatre (4) chefs d'accusation, a étre purgée de facon

concurrente, lui apparaissait une sanction raisonnable et appropriée.

REPRESENTATIONS DE L’'INTIME

[18] Quant a l'intimé, par I'entremise de son procureur, il déclara s’en remettre aux
représentations du procureur de la plaignante, déclarant n'avoir vraiment que peu a
ajouter et se contentant de référer alors le comité a l'affaire Champagne c. Ledoux,

CD00-0779.

MOTIFS ET DISPOSITIF

[19] Lintimé a débuté dans le domaine de la distribution de produits d’assurance

et/ou financiers en 1971.

[20] Aprés plusieurs années d’exercice, le ou vers le 21 janvier 2000, il s’est joint au

cabinet Tri-Global.

[21] Il a alors fait confiance aux deux (2) dirigeants du cabinet. Ces derniers lui

suggéraient de distribuer les produits financiers émis par Focus.

[22] C'est ainsi qu'il a fautivement, et de facon reprochable, mais en I'absence
d’intentions malveillantes, vendu et distribué ceux-ci & ses clients. A preuve de son
absence de mauvaise foi, signalons qu'il en a achetés pour lui-méme a la hauteur de

140 000 $ et qu'il y a perdu les sommes investies.
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[23] Il a également, dans un cas particulier, afin de compenser les pertes de cette

derniere, de sa poche, remboursé une de ses clientes a la hauteur de 21 000 $.

[24] 1l n'a aucun antécédent disciplinaire en prés de quarante (40) ans d’exercice de

la profession.

[25] Il a offert une collaboration « exemplaire » a I'enquéte de la syndique et a, a la
premiére occasion, enregistré un plaidoyer de culpabilit¢ a I'endroit de chacun des

quatre (4) chefs d’accusation contenus a la plainte.

[26] A la suite des événements en cause, il a, il y a trois (3) ans environ, disposé de

sa clientéle et s’est volontairement retiré de la profession.

[27] La gravité objective des infractions multiples et répétitives qui lui sont reprochées

est toutefois indiscutable.

[28] Elles vont au coeur de l'exercice de la profession et sont de nature a

déconsidérer celle-ci.

[29] Au moment des faits reprochés, I'intimé possédait plusieurs années d’expérience
dans le domaine de la distribution de produits d’assurance et/ou financiers et savait
donc, ou aurait di savoir, qu'il n’était pas autorisé en vertu de ses certifications a offrir

les produits d’investissement en cause.

[30] La commission par ce dernier des infractions reprochées s’est échelonnée sur

une période de temps importante, soit de I'an 2000 a I'an 2005.
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[31] En agissant tel qu'il lui a été reproché, l'intimé a fait défaut de se comporter en

conseiller probe, sérieux et consciencieux.

[32] En conseillant ses clients, certains fort vulnérables, dans une matiére hors de
son champ de compétence et en leur recommandant des produits qu'il n'était pas
autorisé a distribuer, il a fait fi des régles édictées par le Iégislateur dans le but de les

protéger.

[33] Ces derniers n'avaient aucun moyen de se prévenir contre ses agissements et

certains ont perdu la totalité des sommes investies a la suite de ses conseils.

[34] L'intimé ayant alors agi en dehors du cadre de ses certifications, ils ne pourront
vraisemblablement pas bénéficier des ressources du Fonds d’indemnisation des

services financiers pour récupérer leurs pertes.

[35] Au plan des sanctions qui doivent lui étre imposées, les parties ont proposé au

comité « des suggestions communes ».

[36] Or dans l'arrét Douglas® la Cour d'appel du Québec a clairement indiqué que
lorsque les parties en arrivent a s’entendre pour proposer des «recommandations
conjointes », celles-ci ne devraient étre écartées que si le tribunal les juge
inappropriées, déraisonnables, contraires a l'intérét public ou est d’avis qu’elles sont de

nature a discréditer I'administration de la justice.

[37] L'applicabilité de ce principe au droit disciplinaire a a quelques reprises été

confirmée par le Tribunal des professions®.

R. c. Douglas, 2002, 162 CCC 3", 37.

®  Voir Maurice Malouin c. Maryse Laliberté, 2002 QCTP 15 Can LII.
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[38] Aussi, aprés avoir mirement considéré les sanctions qui lui ont été proposées
conjointement par les parties et révisé les décisions qui lui ont été soumises a I'appui de

celles-ci, le comité est d’'avis qu'il n'y a pas lieu de s’écarter de leurs suggestions.

[39] En effet, aprés examen de I'ensemble de la preuve qui lui a été présentée et des
éléments tant objectifs que subjectifs propres au dossier, les sanctions recommandées
par les parties ne lui apparaissent ni injustes, ni déraisonnables, ni inappropriées ou

contraires a l'intérét public.

[40] Le comité se conformera donc aux recommandations conjointes des parties et
condamnera l'intimé sous chacun des quatre (4) chefs d'accusation contenus a la
plainte a une radiation temporaire de deux (2) ans a étre purgée de facon concurrente.
De plus, le comité ordonnera la publication de la décision et condamnera ce dernier au

paiement des déboursés.

PAR CES MOTIFS, le comité de discipline :

PREND acte du plaidoyer de culpabilité enregistré par I'intimé a I'endroit de tous

et chacun des quatre (4) chefs d’accusation contenus a la plainte;

DECLARE lintimé coupable sous chacun des quatre (4) chefs d’accusation

contenus a la plainte;
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ET STATUANT SUR LA SANCTION :

Sous chacun des chefs 1 a4 inclusivement :

ORDONNE la radiation temporaire de l'intimé pour une période de deux (2) ans

a étre purgée de facon concurrente;

ORDONNE a la secrétaire du comité de discipline de faire publier aux frais de
I'intimé un avis de la présente décision dans un journal ou ce dernier a son
domicile professionnel ou dans tout autre lieu ou il a exercé ou pourrait exercer
sa profession conformément a l'article 156(5) du Code des professions, L.R.Q.

chap. C-26;

CONDAMNE lintimé au paiement des déboursés, y compris les frais
d’enregistrement conformément aux dispositions de l'article 151 du Code des

professions, L.R.Q. chap. C-26.
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(s) Francois Folot
M® FRANCOIS FOLOT
Président du comité de discipline

(s) Louis Rouleau
M. LOUIS ROULEAU, A.V.A., PL. FIN.
Membre du comité de discipline

(s) Felice Torre
M. FELICE TORRE, A.V.A., PL. FIN.
Membre du comité de discipline

M® Mathieu Cardinal
BELANGER LONGTIN, s.e.n.c.r.l.
Procureurs de la partie plaignante

M€ Julien Lussier

IRVING MICHELL KALICHMAN, s.e.n.c.r.l.
Procureurs de la partie intimée

Date d’audience :  1°*" octobre 2013

COPIE CONFORME A L'ORIGINAL SIGNE
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COMITE DE DISCIPLINE

CHAMBRE DE LA SECURITE FINANCIERE

CANADA ,
PROVINCE DE QUEBEC

N°: CD00-0990

DATE : 18 décembre 2013

LE COMITE : M® Francois Folot Président
M. Yvon Fortin, A.V.A., Pl. Fin.  Membre
M. Benoit Guilbault Membre

CAROLINE CHAMPAGNE, és qualités de syndique de la Chambre de la sécurité
financiére;

Partie plaignante
C.
SACHA MICHAUD, représentant de courtier en épargne collective et planificateur
financier, (n° de certificat 151225, BDNI 1810061);

Partie intimée

DECISION SUR CULPABILITE ET SANCTION
(Rendue verbalement séance tenante le 4 décembre 2013)

CONFORMEMENT A L’ARTICLE 142 DU CODE DES PROFESSIONS, LE COMITE A
PRONONCE L’ORDONNANCE SUIVANTE :

e Ordonnance de non-divulgation, de non-publication et de non-diffusion des
nom et prénom de la cliente concernée par le dossier et de renseignements
pouvant permettre de I'identifier ainsi que du document produit sous la
cote SP-1.

[1] Le 4 décembre 2013, le comité de discipline de la Chambre de la sécurité
financiére s'est réuni au siege social de la Chambre sis au 300, rue Léo-Pariseau,
bureau 2600, Montréal, et a procédé a l'audition d'une plainte disciplinaire amendée

portée contre l'intimé ainsi libellée :
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LA PLAINTE AMENDEE

«1. A Québec, le ou vers le 17 septembre 2012, l'intimé a confectionné une
fiche d'ordre laissant faussement croire que la mandataire de sa cliente 'avait
signé, alors que la signature y apparaissant était une photocopie d’'une signature
originale découpée et collée, contrevenant ainsi a l'article 14 du Réglement sur la
déontologie dans les disciplines de valeurs mobilieres (RLRQ, chapitre D-9.2, r.
7.1). »

[2] D’entrée de jeu, I'intimé qui se représentait lui-méme enregistra un plaidoyer de

culpabilité a I'égard de I'unique chef d’accusation contenu a la plainte amendée.

[3] Aprés I'enregistrement de son plaidoyer, les parties présentérent au comité leurs

preuve et représentations respectives sur sanction.

PREUVE DES PARTIES

[4] Alors qu'au soutien de sa plainte amendée la plaignante versa au dossier
l'attestation du droit de pratique de l'intimé qui fut cotée P-1 ainsi qu'une copie du

document en cause, qui fut coté SP-1, elle ne fit entendre aucun témoin.

[5] Quant a lintimé, il ne déposa aucune piéce ou document mais choisit de

témoigner.

[6] Le témoignage de ce dernier consista essentiellement d'abord a résumer le

contexte factuel rattaché a la plainte amendée.

[7] Il précisa ensuite qu’au moment des événements, son épouse étant en arrét
préventif de travail a la suite d'une grossesse difficile, il avait d0 composer avec un

surplus de charges familiales si bien qu'il était alors surmené.

9 janvier 2014 - Vol. 11, n° 1 ¥X8



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

CD00-0990 PAGE : 3

[8] I mentionna avoir agi sans aucune intention malveillante, qu'il n'était
certainement pas de son intention de frauder qui que ce soit et que s'il avait commis

une faute c’était a cause du stress important qu'il vivait a I'époque.

[9] Il termina en indiquant que comme conséquence de son geste faultif, il avait été
congédié par son employeur mais qu'il était par la suite parvenu a se trouver un poste
auprés d’'une autre institution financiere. Cette derniére aurait cependant, aprés un an

d’engagement, mis fin a son emploi, si bien qu'il se retrouvait maintenant sans travail.

[10] Les parties soumirent ensuite au comité leurs représentations sur sanction.

REPRESENTATIONS DE LA PLAIGNANTE

[11] La plaignante, par I'entremise de son procureur, débuta ses représentations en
indiguant gu’elle recommandait au comité d'imposer a l'intimé, a titre de sanction, une
radiation temporaire de deux (2) mois. Elle ajouta qu’elle suggérait de plus la
publication de la décision et la condamnation de ce dernier au paiement des déboursés

(incluant les frais de publication de la décision).

[12] Elle déclara enfin que l'intimé lui avait manifesté l'intention de réclamer un délai
pour le paiement desdits déboursés, et qu'a cet égard elle s’en remettait a la décision

du comité.

[13] Elle poursuivit ensuite en soulignant la gravité objective de l'infraction commise
par l'intimé, soit «la confection d'un document laissant croire que la cliente l'avait

signé », a son avis une « contrefacon ».
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[14] Elle ajouta que la faute reprochée «touchait» a une qualité absolument
essentielle chez les membres de la Chambre de la sécurité financiere, soit I'intégrité et
résuma la situation en indiquant que le document qui avait été présenté a I'employeur

était un « faux ».
[15] Au plan des facteurs atténuants, elle mentionna les éléments suivants :
a) I'absence d’antécédents disciplinaires de l'intimé;
b) sa reconnaissance des faits lorsque questionné par son employeur;
C) sa collaboration a I'enquéte de la syndique;
d) son plaidoyer de culpabilité a la premiére occasion;
e) I'absence de préjudice subi par la cliente;
f) des risques de récidive a son avis a peu pres inexistants.

[16] A lappui de la sanction recommandée, elle soumit le jugement de la Cour du
Québec dans l'affaire Brazeau® ainsi que les décisions du comité dans les affaires

Coté?, Gras® et Perron®.

[17] Elle termina ses représentations en rappelant au comité que la sanction imposée

a l'intimé devait non seulement permettre que soit atteint I'objectif de la protection du

! Brazeau c. Chambre de la sécurité financiére, 2006 QCCQ 11715.

Nathalie Lelievre c. Guillaume Co6té, CD00-0841, décision sur culpabilité et sanction en date du
7 avril 2011.

Caroline Champagne c. Madeleine Gras, CD00-0881, décision sur culpabilité et sanction en date du
3 janvier 2012.

Nathalie Leliévre c. Martin Perron, CD00-0984, décision sur culpabilité¢ et sanction en date du
10 septembre 2013.
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public mais devait aussi comporter un caractére de dissuasion et d’exemplarité a

I'égard des membres de la profession qui pourraient étre tentés d’imiter sa conduite.

REPRESENTATIONS DE L’INTIME

[18] Aprés avoir commenté la jurisprudence citée par la plaignante, invitant alors le
comité a y faire certaines distinctions, I'intimé évoqua les décisions du comité dans les
affaires André Houle® et Abdelkader Idouche®, produisant au dossier les communiqués

de presse émis par la Chambre a I'occasion desdites décisions.

[19] Il souligna que le comité, en ces affaires, avait imposé aux représentants fautifs

une radiation temporaire d’un mois.

[20] Il pria ensuite le comité de rendre sa décision le plus rapidement possible,
indiguant que le plus tét celle-ci serait rendue, le plus tot il lui serait possible de se

trouver un nouvel emploi.

[21] Ul termina en réclamant un délai de six (6) mois pour l'acquittement des

déboursés.

MOTIES ET DISPOSITIF

[22] Par les présentes, le comité consigne par écrit la décision sur culpabilité et
sanction qu'il a rendue séance tenante le 4 décembre 2013 et en précise plus

amplement les motifs.

Communiqué du 25 avril 2013.
Communiqué du 30 ao(t 2013.
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[23] Selon I'attestation du droit de pratique produite au dossier, I'intimé a débuté dans

la distribution de produits d’assurance et/ou financiers le ou vers le 19 mars 2002.

[24] Il n’a aucun antécédent disciplinaire. Il a coopéré a I'enquéte de son employeur
et a reconnu les faits qui lui sont reprochés. Il a également collaboré a I'enquéte de la

syndique.

[25] A la premiére occasion il a enregistré un plaidoyer de culpabilité & 'unique chef

d’accusation porté contre lui.

[26] A la suite des événements ayant mené au dépdt de la plainte, il a été congédié

par son employeur.

[27] Bien qu'il ait par la suite été en mesure de se trouver un nouvel emploi auprées
d’'une institution financiere, celle-ci a, a son tour, mis fin a son emploi lorsqu’avisée,
selon lui, qu'il allait comparaitre devant notre comité, si bien que lors de I'audition il était

sans emploi.

[28] C’est sans aucune intention malveillante ou frauduleuse gu'il a posé le geste qui

lui est reproché.
[29] Aucun préjudice n'a été causé a la cliente.

[30] Certes, a la suite de sa faute, il a souffert tant professionnellement que

personnellement.

[31] Neéanmoins la gravité objective de linfraction qu’il a commise ne fait aucun

doute. Sa faute touche directement a I'exercice de la profession.

9 janvier 2014 - Vol. 11, n° 1 L)



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

CD00-0990 PAGE : 7

[32] I a reconnu sa culpabilité a un chef d'accusation lui reprochant d'avoir
confectionné une fiche d'ordre laissant faussement croire que la mandataire de sa
cliente l'avait signée, alors que la signature y apparaissant était une photocopie d’'une

signature originale découpée et collée.

[33] Dans l'affaire Maurice Brazeau c. La Chambre de la sécurité financiére citée par
la plaignante, la Cour du Québec a émis les principes qui doivent guider le comité lors

de I'imposition des sanctions dans les cas de contrefagon de signatures.

[34] La Coury a indiqué : « Le fait d'imiter les signatures et de les utiliser est en soi
un geste grave qui justifie une période de radiation. Cette période de radiation sera plus
ou moins longue toutefois selon que la personne concernée pose ces gestes avec une

intention frauduleuse ou non ».

[35] En I'espéce, 'intimé n’était pas animé d’'une intention frauduleuse. Mais réalisant
gu’il ne pourrait rapidement obtenir, tel qu'il le devait, la signature nécessaire sur le
document en cause, plutdét que d’annuler la transaction (ce qui lui aurait occasionné, de
son propre aveu, des frais de I'ordre de 200 $ & 300 $) il a choisi de préparer un faux

document.

[36] Aussi aprés révision du dossier et des circonstances propres a celui-ci, prenant
en considération les éléments tant objectifs que subjectifs qui lui ont été présentés, le
comité est d’avis qu’en l'instance la condamnation de l'intimé a une radiation temporaire
de deux (2) mois serait une sanction juste et appropriée, adaptée a linfraction et
respectueuse des principes d'exemplarité et de dissuasion dont il ne peut faire

abstraction.
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[37] Par ailleurs en I'absence de motifs qui le justifieraient de s'écarter des régles
habituelles, le comité est d'avis d'ordonner la publication de la décision et de

condamner l'intimé au paiement des déboursés.

[38] Enfin, compte tenu de la situation personnelle de l'intimé, en I'absence de
contestation de la part de la plaignante a sa demande, le comité lui accordera un délai

de six (6) mois pour I'acquittement des déboursés.

[39] De plus le comité, afin de se conformer a la demande non contestée de ce
dernier pour l'obtention d'une décision rendue rapidement, rendra celle-ci séance

tenante.

PAR CES MOTIFS, le comité de discipline :

PREND ACTE du plaidoyer de culpabilité de lintimé sous l'unique chef

d’accusation contenu a la plainte amendée;

DECLARE lintimé coupable de I'unique chef d’accusation contenu a la plainte
amendée;

ET PROCEDANT SUR SANCTION :

Sous le chef d’accusation contenu a la plainte amendée :

ORDONNE la radiation temporaire de 'intimé pour une période de deux (2) mois;
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ORDONNE a la secrétaire du comité de discipline de faire publier aux frais de
I'intimé un avis de la présente décision dans un journal ou I'intimé a son domicile
professionnel ou dans tout autre lieu ou il a exercé ou pourrait exercer sa
profession conformément a larticle 156(5) du Code des professions, L.R.Q.
chap. C-26;

CONDAMNE lintimé au paiement des déboursés, y compris les frais
d’enregistrement conformément aux dispositions de l'article 151 du Code des

professions, L.R.Q. chap. C-26;

ACCORDE a I'intimé un délai de six (6) mois pour I'acquittement des déboursés.

(s) Francois Folot

M® FRANCOIS FOLOT, avocat
Président du comité de discipline

(s) Yvon Fortin
M. YVON FORTIN, A.V.A., Pl. Fin.
Membre du comité de discipline

(s) Benoit Guilbault
M. BENOIT GUILBAULT
Membre du comité de discipline

M® Alain Galarneau

POULIOT CARON PREVOST BELISLE GALARNEAU
Procureurs de la partie plaignante

L'intimé se représente lui-méme

Date d'audience: 4 décembre 2013

COPIE CONFORME A L'ORIGINAL SIGNE
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3.7.3.2 Comité de discipline de la ChAD
Aucune information.

3.7.3.3 OCRCVM

Aucune information.

3.7.3.4 Bourse de Montréal Inc.

Aucune information.
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3.8.1 DISPENSES

DECISION N° : 2013-SACD-0019

Objet : Gestion privée de portefeuilles CIBC inc., Gestion globale d’actifs CIBC inc. et Gestion
d’actifs CIBC inc. - Transfert en bloc

Vu la demande déposée le 11 novembre 2013, visant a obtenir une dispense de certaines exigences du
Reglement 33-109 sur les renseignements concernant l'inscription (le « Réglement 33 109 ») en vue d’'un
transfert en bloc des établissements et personnes physiques inscrites et autorisées auprés de Gestion
privée de portefeuilles CIBC inc. et Gestion globale d’actifs inc. a Gestion d’actifs CIBC inc. (la
«demande»);

Vu la demande sous examen coordonné présentée conformément a I'lnstruction générale 11-203 relative
au traitement des demandes de dispenses dans plusieurs territoires, en vertu de laquelle l'autorité
principale est la Commission des valeurs mobilieres de I'Ontario (I'« autorité principale »);

Vu l'article 86 de la Loi sur les instruments dérivés, L.R.Q., c. 1-14.01;

Vu l'article 11.1 du Réglement sur les instruments dérivés, R.R.Q., c. 1-14, r. 1, (le « RID ») selon lequel
le Réglement 33-109 s’applique, compte tenu des adaptations nécessaires, aux personnes visées par
les articles 11.2 2 11.13 du RID;

Vu l'article 263 sur la Loi sur les valeurs mobiliéres, L.R.Q., c. V-1.1;

Vu les pouvoirs délégués conformément a l'article 24 de la Loi sur I’Autorité des marchés financiers,
L.R.Q., c. A-33.2;

En conséquence :

Le surintendant de l'assistance aux clientéles et de I'encadrement de la distribution dispense Gestion
d’actifs CIBC inc., Gestion globale d’actifs CIBC inc. et Gestion privée de portefeuille CIBC inc. de
l'application des articles 2.2, 2.3, 2.5, 3.2, et 4.2 du Réglement 33-109, afin de permettre le transfert en
bloc le 30 décembre 2013, des établissements et personnes physiques inscrites et autorisées tel que
décrit dans la demande.

La présente décision prend effet a la date de la décision rendue par I'autorité principale.

Fait a Québec, le 20 décembre 2013.

Le surintendant de la distribution,

Eric Stevenson

DECISION N° : 2013-SACD-0017
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Objet : Partenaires financiers Richardson Limitée et Gestion Privée Macquarie inc. - Transfert en
bloc

Vu la demande déposée le 21 octobre 2013, visant a obtenir une dispense de certaines exigences du
Reglement 33-109 sur les renseignements concernant l'inscription (le « Réglement 33 109 ») en vue d’'un
transfert en bloc des établissements et personnes physiques inscrites et autorisées aupres de
Partenaires financiers Richardson limitée et Gestion privée Macquarie inc. (la « demande »);

Vu la demande sous examen coordonné présentée conformément a I'Instruction générale 11-203 relative
au traitement des demandes de dispenses dans plusieurs territoires, en vertu de laquelle l'autorité
principale est la Commission des valeurs mobilieres de I'Ontario;

Vu l'article 86 de la Loi sur les instruments dérivés, L.R.Q., c. 1-14.01;

Vu l'article 11.1 du Reglement sur les instruments dérivés, R.R.Q., c. 1-14, r. 1, (le « RID ») selon lequel
le Réglement 33-109 s’applique, compte tenu des adaptations nécessaires, aux personnes visées par
les articles 11.2 & 11.13 du RID;

Vu l'article 263 sur la Loi sur les valeurs mobilieres, L.R.Q., c. V-1.1;

Vu les pouvoirs délégués conformément a l'article 24 de la Loi sur 'Autorité des marchés financiers,
L.R.Q., c. A-33.2;

En conséquence :

Le surintendant de I'assistance aux clienteles et de 'encadrement de la distribution dispense Partenaires
financiers Richardson limitée et Gestion privée Macquarie inc de I'application des articles 2.2, 2.3, 2.5,
3.2, et 4.2 du Reglement 33-109, afin de permettre le transfert en bloc le 1 novembre 2013, des
établissements et personnes physiques inscrites et autorisées tel que décrit dans la demande.

Fait a Québec, le 29 octobre 2013.

Le surintendant de la distribution,

Eric Stevenson

DECISION N° : 2013-SACD-0018

Objet : Valeurs mobilieres DWM inc. et Scotia Capitaux inc. - Transfert en bloc

Vu la demande déposée le 21 octobre 2013, visant a obtenir une dispense de certaines exigences du
Reglement 33-109 sur les renseignements concernant l'inscription (le « Réglement 33 109 ») en vue d’'un
transfert en bloc des établissements et personnes physiques inscrites et autorisées auprés de Valeurs
mobilieres DWM inc. et Scotia Capitaux inc. (la « demande »);

Vu la demande sous examen coordonné présentée conformément a I'Instruction générale 11-203 relative
au traitement des demandes de dispenses dans plusieurs territoires, en vertu de laquelle l'autorité
principale est la Commission des valeurs mobilieres de I'Ontario;

Vu l'article 86 de la Loi sur les instruments dérivés, L.R.Q., c. 1-14.01;
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Vu l'article 11.1 du Reglement sur les instruments dérivés, R.R.Q., c. 1-14, r. 1, (le « RID ») selon lequel
le Réglement 33-109 s’applique, compte tenu des adaptations nécessaires, aux personnes visées par
les articles 11.2 4 11.13 du RID;

Vu l'article 263 sur la Loi sur les valeurs mobilieres, L.R.Q., c. V-1.1;

Vu les pouvoirs délégués conformément a l'article 24 de la Loi sur I’Autorité des marchés financiers,
L.R.Q., c. A-33.2;

En conséquence :

Le surintendant de I'assistance aux clientéles et de I'encadrement de la distribution dispense Valeurs
mobilieres inc. et Scotia Capitaux inc. de I'application des articles 2.2, 2.3, 2.5, 3.2, et 4.2 du Réglement
33-109, afin de permettre le transfert en bloc le 1 novembre 2013, des établissements et personnes
physiques inscrites et autorisées tel que décrit dans la demande.

Fait a Québec, le 31 octobre 2013.

Le surintendant de la distribution,

Eric Stevenson
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