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1.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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1.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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1.3 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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2.1 Rôle d'audiences 
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2.1 RÔLE D’AUDIENCES 

 

 
 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

3 septembre 2015 – 9 h 30 

2015-016 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Kevin Awad et  KJRVS inc. 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 

Claude St Pierre Demande d'interdiction d'opérations 
sur valeurs, d'imposition de mesure 
propre au respect de la loi et de 
pénalités administratives 

Audience au 
fond 
 

3 septembre 2015 – 14 h 00 

2015-013 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Marcel Paiement, 9319-9271 
Québec inc., La Financiere 
Prêtbec ltée et Prêtbec ltée  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Dupuis Paquin avocats & 
conseillers d'affaires inc. 
 

Lise Girard 
 
 
 

Contestation d’une décision rendue 
ex parte 

Audience pro 
forma 
 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 10

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

3 septembre 2015 – 14 h 00 

2010-024 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Carol McKeown, Daniel F. Ryan et 
Downshire Capital Inc., Meadow 
Vista Financial Corp., McKeown 
Baboon Building Family Trust, 
Herbert Baboon Building Family 
Trust, McKeown Baboon business 
Family Trust et McKeown/Ryan 
Principal Residence Trust  
Parties intimées 
 
Richardson GMP Limited 
Partie mise en cause 
 
FIN-XO Valeurs mobilières et 
Patrimoine Hollis, Desjardins 
Valeurs Mobilières, TD Canada 
Trust et Canaccord Capital 
Corporation 
Parties mises en cause 

Bédard Poulin, avocats, 
s.e.n.c.r.l. 
 
Me Jean-François Goulet 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
LCM avocats inc. 

Lise Girard Demande de prolongation de 
l'ordonnance de blocage 

Audience pro 
forma 
 

2010-024 Carol McKeown, Daniel F. Ryan et  
McKeown/Ryan Principal 
Residence Trust  
Parties requérantes 
 
Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 

Me Jean-François Goulet 
 
 
 
 
Bédard Poulin, avocats, 
s.e.n.c.r.l. 

Lise Girard Demande de levée partielle des 
ordonnances de blocage 

Audience pro 
forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

3 septembre 2015 – 14 h 00 

2013-032 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Christian Turcotte 
Partie intimée 
 
Banque Laurentienne du Canada, 
Banque Nationale du Canada, 
Banque Toronto-Dominion et 
Officier du bureau de la publicité 
des droits de la circonscription 
foncière de Sherbrooke 
Parties mises en cause 
 
Chambre de la sécurité financière 
Partie intervenante 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Bélanger Longtin, s.e.n.c.r.l. 
 

Lise Girard 
 

Demande de prolongation de 
l'ordonnance de blocage 

Audience pro 
forma 
 

2011-026 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Conseils Hilbroy inc. 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 
 

Lise Girard Demande pour mode spécial de 
signification 

Audience pro 
forma 
 

3 septembre 2015 – 14 h 30 

2015-019 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Partners Indemnity Insurance 
Brokers Ltd. et Barry Downs 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Dunton, Rainville 

Lise Girard Demande de pénalité 
administrative, de conditions à 
l’inscription, d’interdiction d’agir à 
titre de dirigeant, de mesure de 
redressement, de mesure propre au 
respect de la loi 

Audience pro 
forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

4 septembre 2015 – 9 h 30 

2015-016 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Kevin Awad et  KJRVS inc. 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 

Claude St Pierre Demande d'interdiction d'opérations 
sur valeurs, d'imposition de mesure 
propre au respect de la loi et de 
pénalités administratives 

Audience au 
fond 
 

9 septembre 2015 – 9 h 30 

2014-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Karatbars International GMBH  
Partie intimée 
 
Robert La Rivière, Michel 
Desroches et Anthoni Snopek   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Davies Ward Phillips & 
Vineberg s.e.n.c.r.l, s.r.l 
 
 

Claude St Pierre 
 

Contestation d’une décision rendue 
ex parte 

Audience pro 
forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

9 septembre 2015 – 11 h 00 

2014-028 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Réjean Paul, Jonathan 
Dandurand, Marie-France Provost, 
Daytrader Canada inc., Daytrader 
Canada inc., f.a.s.l.r.s. de Holding 
DTC et d’Institut Mondial de 
l’Investisseur Actif et Daytrader 
Canada inc., f.a.s.l.r.s. de Gestion 
Daytrader Canada inc.  
Parties intimées 
 
Banque Nationale du Canada 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande de prolongation de 
l’ordonnance de blocage et levée 
partielle de blocage 

Audience au 
fond 
 

10 septembre 2015 – 14 h 00  

2015-014 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
David Tran, Jacques Paquin et 
Logiciels HFT Quants inc. 
Parties intimées 

 
Caisse Desjardins de Lévis 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 

Lise Girard Demande de prolongation de 
l'ordonnance de blocage 

Audience pro 
forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

10 septembre 2015 – 14 h 00  

2012-010 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Daniel Poulin et 9169-8993 
Québec inc. 
Parties intimées 
 
Banque Nationale du Canada 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Pelletier & Cie Avocats inc. 
 
 
 
 

Lise Girard 
 
 

Demande de prolongation de 
l'ordonnance de blocage 

Audience pro 
forma 
 

15 septembre 2015 – 9 h 30 

2014-041 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
SuperDirectories inc. et 
J. Luc (Luke) Lalonde 
Parties intimées 
 
Jean-Paul Lavoie 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Robichaud & Dupras, Avocats 
 
 
 
M

e
 Vital Julien 

 

Jean-Pierre Cristel Demande de scission d’instance 
 

Audience au 
fond 
 

16 septembre 2015 – 9 h 30 

2014-013 Yvon Perreault 
Partie requérante 
 
 
Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Caissse Desjardins de Joliette 
Partie mise en cause 

St-Laurent Brind’Amour, 
Bianchi, Varin, Lauzon & 
Jean, s.n.a. 
 
Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Ratelle Ratelle & Associés 

Claude St Pierre Demande de levée partielle de 
l'ordonnance de blocage 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

17 septembre 2015 – 14 h 00  

2015-015 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Clément C. Gagnon, Éloïse 
Gagnon (aussi connue sous le 
nom de Marie-Éloïse Gagnon), 
Commandité CGE I inc., 
Commandité CGE Québec 2011 
inc., CGE Capital inc., MEG 
Capital inc. et Le Centre Financier 
CGE inc., 
Parties intimées 
 
CGE Ressources 2010 s.e.c. et 
CGE Ressources Québec 2011 
s.e.c. 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Létourneau Gagné 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau Gagné 

Lise Girard Demande de mesure de 
redressement, d’imposition de 
pénalités administratives, 
d’interdiction d’agir à titre 
d’administrateur ou dirigeant et de 
retrait des droits d’inscription 

Audience pro 
forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

22 septembre 2015 – 9 h 30 

2014-039 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Assurance Accomodex inc., 
Claude Joyal, Ginette Boulerice et 
Julie Tremblay 
Parties intimées 
 
Groupe Viau inc. 
Partie intimée 
 
9284-0214 Québec inc., f.a.s. 
Assurances Rémi Martin  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Lex Operandi Services 
Juridiques Inc. 
 
 
 
 
 
 
Lamarre, Linteau & Montcalm 
 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalité 
administrative, d’ordonnance 
intérimaire, de conditions à 
l’inscription, d’interdiction d’agir à 
titre de dirigeant, de mesure propre 
au respect de la loi, de nomination 
d’un dirigeant responsable, de 
mesure de redressement et de 
radiation d’inscription 
 
 
 

Audience pro 
forma 
 
 

2014-036 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Daniel L’Heureux, 9248-8543 
Québec inc., Nosfinances.com inc. 
Parties intimées 
 
Claude Lemay, Claude Lemay 
consultant inc. 
Parties intimées 
 
Barbara Bernier 
Partie intimée 
 
Jean-Pierre Perreault 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 
 
 
 
Houle Gendron, Avocats 
 
 
 
 
 
 
Greenspoon Perreault, 
s.e.n.c.r.l. 

Claude St Pierre 
 
 

Demande d'imposition de pénalités 
administratives et de mesure de 
redressement 

Conférence 
préparatoire 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

22 septembre 2015 – 14 h 00 

2012-037 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-Pierre Lavallée 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Sarrazin Plourde s.a. 

Jean-Pierre Cristel Demande d'imposition d'une 
pénalité administrative 

Audience au 
fond 
 

23 septembre 2015 – 14 h 00 

2014-021 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
9207-7833 Québec inc., Carmelina 
Salvatore Gutta, Francesco Gutta, 
Carmelo Gutta et Giancarlo Gutta 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Barakatt Harvey, s.e.n.c.r.l. 
 

Claude St Pierre 
 
 
 

Demande d’interdiction d’agir à titre 
d’administrateur ou de dirigeant 
d’une entreprise de services 
monétaires 

Audience pro 
forma 
 
 

29 septembre 2015 – 9 h 30 

2015-006 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Michael Lee Mitton 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 

Jean-Pierre Cristel  Demande d’ordonnance réciproque, 
interdiction d’agir à titre 
d’administrateur ou dirigeant, 
interdiction d’exercer l’activité de 
conseiller, interdiction d’opérations 
sur valeurs, ordonnance réciproque 
de refus de dispense et mesure 
propre au respect de la loi 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

30 septembre 2015 – 9 h 30 

2015-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-Marc Picard 
Partie intimée 
 
Galerie les règles de l’art, François 
Demers, Jean-François Demers et 
Pierre Major 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
M

e
 Jean-Luc Lapointe 

 

Claude St Pierre Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction 
d’exercer l’activité de conseiller et 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et de dépôt à la Cour 
supérieure 
 

Audience au 
fond 
 

1
er

 octobre 2015 – 9 h 30 

2015-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-Marc Picard 
Partie intimée 
 
Galerie les règles de l’art, François 
Demers, Jean-François Demers et 
Pierre Major 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
M

e
 Jean-Luc Lapointe 

 

Claude St Pierre Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction 
d’exercer l’activité de conseiller et 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et de dépôt à la Cour 
supérieure 
 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

2 octobre 2015 – 9 h 30 

2015-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-Marc Picard 
Partie intimée 
 
Galerie les règles de l’art, François 
Demers, Jean-François Demers et 
Pierre Major 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
M

e
 Jean-Luc Lapointe 

 

Claude St Pierre Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction 
d’exercer l’activité de conseiller et 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et de dépôt à la Cour 
supérieure 
 

Audience au 
fond 
 

5 octobre 2015 – 9 h 30 

2015-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-Marc Picard 
Partie intimée 
 
Galerie les règles de l’art, François 
Demers, Jean-François Demers et 
Pierre Major 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
M

e
 Jean-Luc Lapointe 

 

Claude St Pierre Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction 
d’exercer l’activité de conseiller et 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et de dépôt à la Cour 
supérieure 
 

Audience au 
fond 
 

13 octobre 2015 – 9 h 30 

2015-017 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Archibald Robertson 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 

Jean-Pierre Cristel Demande d’ordonnance réciproque 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs, d’exercer toute activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds, de refus de dispense et 
mesure propre à assurer le respect 
de la loi 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

19 octobre 2015 – 9 h 30 

2014-057 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Fondation Internationale CDS, 
Fondation Agroterre, Foncière 
Agroterre inc., Geskon 
Management Group inc., 
Association Citoyenne et Solidaire 
Agroterre, Strategik Management 
Group, Jean-Claude Sénécal, 
Daniel Duval et Luc Vallée 
Parties intimées 
 
Caisse Desjardins des Chênes, 
Banque royale du Canada et 
Banque de Montréal 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

20 octobre 2015 – 9 h 30 

2014-057 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Fondation Internationale CDS, 
Fondation Agroterre, Foncière 
Agroterre inc., Geskon 
Management Group inc., 
Association Citoyenne et Solidaire 
Agroterre, Strategik Management 
Group, Jean-Claude Sénécal, 
Daniel Duval et Luc Vallée 
Parties intimées 
 
Caisse Desjardins des Chênes, 
Banque royale du Canada et 
Banque de Montréal 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

21 octobre 2015 – 9 h 30 

2014-057 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Fondation Internationale CDS, 
Fondation Agroterre, Foncière 
Agroterre inc., Geskon 
Management Group inc., 
Association Citoyenne et Solidaire 
Agroterre, Strategik Management 
Group, Jean-Claude Sénécal, 
Daniel Duval et Luc Vallée 
Parties intimées 
 
Caisse Desjardins des Chênes, 
Banque royale du Canada et 
Banque de Montréal 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

22 octobre 2015 – 9 h 30 

2014-057 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Fondation Internationale CDS, 
Fondation Agroterre, Foncière 
Agroterre inc., Geskon 
Management Group inc., 
Association Citoyenne et Solidaire 
Agroterre, Strategik Management 
Group, Jean-Claude Sénécal, 
Daniel Duval et Luc Vallée 
Parties intimées 
 
Caisse Desjardins des Chênes, 
Banque royale du Canada et 
Banque de Montréal 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

23 octobre 2015 – 9 h 30 

2014-057 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Fondation Internationale CDS, 
Fondation Agroterre, Foncière 
Agroterre inc., Geskon 
Management Group inc., 
Association Citoyenne et Solidaire 
Agroterre, Strategik Management 
Group, Jean-Claude Sénécal, 
Daniel Duval et Luc Vallée 
Parties intimées 
 
Caisse Desjardins des Chênes, 
Banque royale du Canada et 
Banque de Montréal 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

26 octobre 2015 – 9 h 30 

2014-057 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Fondation Internationale CDS, 
Fondation Agroterre, Foncière 
Agroterre inc., Geskon 
Management Group inc., 
Association Citoyenne et Solidaire 
Agroterre, Strategik Management 
Group, Jean-Claude Sénécal, 
Daniel Duval et Luc Vallée 
Parties intimées 
 
Caisse Desjardins des Chênes, 
Banque royale du Canada et 
Banque de Montréal 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

27 octobre 2015 – 9 h 30 

2015-018 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Martin Lajeunesse et Assurances 
Martin Lajeunesse Inc. 
Parties intimées 
 
Assurances Denis Lefebvre & Ass.  
Inc. 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Chenette, boutique de litige 
inc. 
 
 
Chenette, boutique de litige 
inc. 

Claude St Pierre Demande de pénalité 
administrative, de conditions à 
l’inscription, d’interdiction d’agir à 
titre de dirigeant, de mesure de 
redressement, de mesure propre au 
respect de la loi et de suspension 
d’inscription 

Audience au 
fond 
 

28 octobre 2015 – 9 h 30 

2015-018 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Martin Lajeunesse et Assurances 
Martin Lajeunesse Inc. 
Parties intimées 
 
Assurances Denis Lefebvre & Ass.  
Inc. 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Chenette, boutique de litige 
inc. 
 
 
Chenette, boutique de litige 
inc. 

Claude St Pierre Demande de pénalité 
administrative, de conditions à 
l’inscription, d’interdiction d’agir à 
titre de dirigeant, de mesure de 
redressement, de mesure propre au 
respect de la loi et de suspension 
d’inscription 

Audience au 
fond 
 

3 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-049 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Denis Blondeau Assurances inc. et 
Denis Blondeau 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Cabinet de services juridiques 
inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 

Requête préliminaire Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

4 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-049 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Denis Blondeau Assurances inc. et 
Denis Blondeau 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Cabinet de services juridiques 
inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 

Requête préliminaire Audience au 
fond 
 

9 novembre 2015 – 10 h 00 

2014-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Karatbars International GMBH  
Partie intimée 
 
Robert La Rivière, Michel 
Desroches et Anthoni Snopek   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Davies Ward Phillips & 
Vineberg s.e.n.c.r.l, s.r.l 
 
 

Claude St Pierre 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
 

10 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Karatbars International GMBH  
Partie intimée 
 
Robert La Rivière, Michel 
Desroches et Anthoni Snopek   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Davies Ward Phillips & 
Vineberg s.e.n.c.r.l, s.r.l 
 
 

Claude St Pierre 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

11 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Karatbars International GMBH  
Partie intimée 
 
Robert La Rivière, Michel 
Desroches et Anthoni Snopek   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Davies Ward Phillips & 
Vineberg s.e.n.c.r.l, s.r.l 
 
 

Claude St Pierre 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
 

12 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Karatbars International GMBH  
Partie intimée 
 
Robert La Rivière, Michel 
Desroches et Anthoni Snopek   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Davies Ward Phillips & 
Vineberg s.e.n.c.r.l, s.r.l 
 
 

Claude St Pierre 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
 

13 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Karatbars International GMBH  
Partie intimée 
 
Robert La Rivière, Michel 
Desroches et Anthoni Snopek   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Davies Ward Phillips & 
Vineberg s.e.n.c.r.l, s.r.l 
 
 

Claude St Pierre 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

16 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Karatbars International GMBH  
Partie intimée 
 
Robert La Rivière, Michel 
Desroches et Anthoni Snopek   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Davies Ward Phillips & 
Vineberg s.e.n.c.r.l, s.r.l 
 
 

Claude St Pierre 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
 

17 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Karatbars International GMBH  
Partie intimée 
 
Robert La Rivière, Michel 
Desroches et Anthoni Snopek   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Davies Ward Phillips & 
Vineberg s.e.n.c.r.l, s.r.l 
 
 

Claude St Pierre 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
 

18 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Karatbars International GMBH  
Partie intimée 
 
Robert La Rivière, Michel 
Desroches et Anthoni Snopek   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Davies Ward Phillips & 
Vineberg s.e.n.c.r.l, s.r.l 
 
 

Claude St Pierre 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

19 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Karatbars International GMBH  
Partie intimée 
 
Robert La Rivière, Michel 
Desroches et Anthoni Snopek   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Davies Ward Phillips & 
Vineberg s.e.n.c.r.l, s.r.l 
 
 

Claude St Pierre 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
 

20 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Karatbars International GMBH  
Partie intimée 
 
Robert La Rivière, Michel 
Desroches et Anthoni Snopek   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Davies Ward Phillips & 
Vineberg s.e.n.c.r.l, s.r.l 
 
 

Claude St Pierre 
 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte 

Audience au 
fond 
 

23 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-012 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Virginie Dionne-Bourassa et 
Charles Beaudet 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Woods, s.e.n.c.r.l. 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition de pénalités 
administratives 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

24 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-012 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Virginie Dionne-Bourassa et 
Charles Beaudet 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Woods, s.e.n.c.r.l. 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition de pénalités 
administratives 

Audience au 
fond 
 

25 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-012 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Virginie Dionne-Bourassa et 
Charles Beaudet 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Woods, s.e.n.c.r.l. 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition de pénalités 
administratives 

Audience au 
fond 
 

26 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-012 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Virginie Dionne-Bourassa et 
Charles Beaudet 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Woods, s.e.n.c.r.l. 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition de pénalités 
administratives 

Audience au 
fond 
 

27 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-012 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Virginie Dionne-Bourassa et 
Charles Beaudet 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Woods, s.e.n.c.r.l. 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition de pénalités 
administratives 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

30 novembre 2015 – 9 h 30 

2014-012 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Virginie Dionne-Bourassa et 
Charles Beaudet 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Woods, s.e.n.c.r.l. 
 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition de pénalités 
administratives 

Audience au 
fond 
 

2 décembre 2015 – 9 h 30 

2014-043 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Luc Filiatreault, Bruno Martel, 
Stéphanie Benoit, Rainer Busch, 
Michel Lozeau, André 
Courtemanche, Pierre Donaldson, 
A. Michel Lavigne et Colette Roy 
Parties intimées 
 
Pierre Légaré 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fasken Martineau DuMoulin, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l 
 
 
 
 
 
Létourneau Gagné sencrl 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition d'une 
pénalité administrative 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

3 décembre 2015 – 9 h 30 

2014-043 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Luc Filiatreault, Bruno Martel, 
Stéphanie Benoit, Rainer Busch, 
Michel Lozeau, André 
Courtemanche, Pierre Donaldson, 
A. Michel Lavigne et Colette Roy 
Parties intimées 
 
Pierre Légaré 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fasken Martineau DuMoulin, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l 
 
 
 
 
 
Létourneau Gagné sencrl 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition d'une 
pénalité administrative 

Audience au 
fond 
 

4 décembre 2015 – 9 h 30 

2014-043 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Luc Filiatreault, Bruno Martel, 
Stéphanie Benoit, Rainer Busch, 
Michel Lozeau, André 
Courtemanche, Pierre Donaldson, 
A. Michel Lavigne et Colette Roy 
Parties intimées 
 
Pierre Légaré 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fasken Martineau DuMoulin, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l 
 
 
 
 
 
Létourneau Gagné sencrl 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition d'une 
pénalité administrative 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

7 décembre 2015 – 9 h 30 

2014-043 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Luc Filiatreault, Bruno Martel, 
Stéphanie Benoit, Rainer Busch, 
Michel Lozeau, André 
Courtemanche, Pierre Donaldson, 
A. Michel Lavigne et Colette Roy 
Parties intimées 
 
Pierre Légaré 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fasken Martineau DuMoulin, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l 
 
 
 
 
 
Létourneau Gagné sencrl 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition d'une 
pénalité administrative 

Audience au 
fond 
 

8 décembre 2015 – 9 h 30 

2014-043 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Luc Filiatreault, Bruno Martel, 
Stéphanie Benoit, Rainer Busch, 
Michel Lozeau, André 
Courtemanche, Pierre Donaldson, 
A. Michel Lavigne et Colette Roy 
Parties intimées 
 
Pierre Légaré 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fasken Martineau DuMoulin, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l 
 
 
 
 
 
Létourneau Gagné sencrl 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition d'une 
pénalité administrative 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

9 décembre 2015 – 9 h 30 

2014-043 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Luc Filiatreault, Bruno Martel, 
Stéphanie Benoit, Rainer Busch, 
Michel Lozeau, André 
Courtemanche, Pierre Donaldson, 
A. Michel Lavigne et Colette Roy 
Parties intimées 
 
Pierre Légaré 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fasken Martineau DuMoulin, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l 
 
 
 
 
 
Létourneau Gagné sencrl 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition d'une 
pénalité administrative 

Audience au 
fond 
 

10 décembre 2015 – 9 h 30 

2014-043 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Luc Filiatreault, Bruno Martel, 
Stéphanie Benoit, Rainer Busch, 
Michel Lozeau, André 
Courtemanche, Pierre Donaldson, 
A. Michel Lavigne et Colette Roy 
Parties intimées 
 
Pierre Légaré 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fasken Martineau DuMoulin, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l 
 
 
 
 
 
Létourneau Gagné sencrl 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d'imposition d'une 
pénalité administrative 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

16 décembre 2015 – 9 h 30  

2015-011 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Fabrice Mvondo 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Dupuis Paquin avocats & 
conseillers d'affaires inc. 

Jean-Pierre Cristel Demande d’interdiction d’exercer 
l’activité de conseiller en dérivés, 
interdiction d’opérations sur 
dérivés, de mesure propre à 
assurer le respect de la loi et 
d’imposition d’une pénalité 
administrative 

Audience au 
fond 
 

17 décembre 2015 – 9 h 30  

2015-011 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Fabrice Mvondo 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Dupuis Paquin avocats & 
conseillers d'affaires inc. 

Jean-Pierre Cristel Demande d’interdiction d’exercer 
l’activité de conseiller en dérivés, 
interdiction d’opérations sur 
dérivés, de mesure propre à 
assurer le respect de la loi et 
d’imposition d’une pénalité 
administrative 

Audience au 
fond 
 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 37

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

19 janvier 2016 – 9 h 30 

2014-041 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
SuperDirectories inc. et 
J. Luc (Luke) Lalonde 
Parties intimées 
 
Jean-Paul Lavoie 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Robichaud & Dupras, Avocats 
 
 
 
M

e
 Vital Julien 

 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction 
d’exercer l’activité de conseiller, 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et mesure propre au 
respect de la loi 
 

Audience au 
fond 
 

20 janvier 2016 – 9 h 30 

2014-041 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
SuperDirectories inc. et 
J. Luc (Luke) Lalonde 
Parties intimées 
 
Jean-Paul Lavoie 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Robichaud & Dupras, Avocats 
 
 
 
M

e
 Vital Julien 

 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction 
d’exercer l’activité de conseiller, 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et mesure propre au 
respect de la loi 
 

Audience au 
fond 
 

21 janvier 2016 – 9 h 30 

2014-041 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
SuperDirectories inc. et 
J. Luc (Luke) Lalonde 
Parties intimées 
 
Jean-Paul Lavoie 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Robichaud & Dupras, Avocats 
 
 
 
M

e
 Vital Julien 

 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalités 

administratives, d’interdiction 
d’exercer l’activité de conseiller, 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et mesure propre au 
respect de la loi 
 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

22 janvier 2016 – 9 h 30 

2014-041 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
SuperDirectories inc. et 
J. Luc (Luke) Lalonde 
Parties intimées 
 
Jean-Paul Lavoie 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Robichaud & Dupras, Avocats 
 
 
 
M

e
 Vital Julien 

 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction 
d’exercer l’activité de conseiller, 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et mesure propre au 
respect de la loi 
 

Audience au 
fond 
 

26 janvier 2016 – 9 h 30 

2014-041 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
SuperDirectories inc. et 
J. Luc (Luke) Lalonde 
Parties intimées 
 
Jean-Paul Lavoie 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Robichaud & Dupras, Avocats 
 
 
 
M

e
 Vital Julien 

 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction 
d’exercer l’activité de conseiller, 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et mesure propre au 
respect de la loi 
 

Audience au 
fond 
 

27 janvier 2016 – 9 h 30 

2014-041 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
SuperDirectories inc. et 
J. Luc (Luke) Lalonde 
Parties intimées 
 
Jean-Paul Lavoie 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Robichaud & Dupras, Avocats 
 
 
 
M

e
 Vital Julien 

 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalités 

administratives, d’interdiction 
d’exercer l’activité de conseiller, 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et mesure propre au 
respect de la loi 
 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

28 janvier 2016 – 14 h 00 

2011-021 Robert Morin et Roger Éthier et 
Incase Finance inc. et Vivre-
Entreprise en soins de santé inc. 
Parties requérantes 
 
Autorité des marchés financiers 
Partie intimée 

 
Gestion M.E.R.R. inc. et Les 
Résidences Desjardins (St-
Sauveur) inc. et Bilodeau 
Spécialiste en chaussures inc. et 
Pantero Technologies inc. et 
Banque Canadienne Impériale de 
Commerce, Banque HSBC du 
Canada et Banque Nationale du 
Canada 
Parties mises en cause 
 
Labelle, Marquis inc. 
Partie intervenante 

BCF, s.e.n.c.r.l. 
 
 
 
 
Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Kaufman Laramée, s.e.n.c.r.l. 

Lise Girard Demande de levée partielle d'une 
ordonnance de blocage 

Audience pro 
forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

21 avril 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
 

22 avril 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

25 avril 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
 

26 avril 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

27 avril 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
 

28 avril 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

29 avril 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
 

2 mai 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

3 mai 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
 

4 mai 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

5 mai 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
 

6 mai 2016 – 9 h 30  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Jean-Claude Vachon et Michel 
Drolet 
Parties intimées 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Borden Ladner Gervais, 
s.e.n.c.r.l., s.r.l. 
 
Langlois Kronström 
Desjardins, s.e.n.c.r.l. 
 
 
Brière et Lebeuf inc. 
 

Jean-Pierre Cristel 
 
 
 

Demande d’imposition de pénalités 
administratives, d’interdiction d’agir 
à titre d’administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d’opérations sur 
valeurs 

Audience au 
fond 
 

 
2 septembre 2015 

 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 46

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

2.2 DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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3.
Distribution de produits et services 
financiers 

3.1 Avis et communiqués 
3.2 Réglementation 
3.3 Autres consultations 
3.4 Retraits aux registres des représentants 
3.5 Modifications aux registres des inscrits 
3.6 Avis d'audiences 
3.7 Décisions administratives et disciplinaires 
3.8 Autres décisions 
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3.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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3.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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3.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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3.4 RETRAITS AUX REGISTRES DES REPRÉSENTANTS 

Courtiers 

Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

MCHUGH MELISSA 
SUZANNE 

RBC DOMINION VALEURS MOBILIÈRES 
INC. 

2015-07-28 

PLUE AARON 
THOMAS 

MARCHÉS FINANCIERS MACQUARIE 
CANADA LTÉE. 

2015-08-28 

Cabinets de services financiers  

Sans mode d’exercice 

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

Vous trouverez ci-dessous la liste des représentants dont au moins l’une des disciplines mentionnées à 
leur certificat de l’Autorité est sans mode d’exercice. Par conséquent, ces individus ne sont plus 
autorisés à 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 à une demande de rattachement et avoir récupéré leur droit de 
pratique dans l’une ou l’autre de ces disciplines. Dans de tels cas, il est possible de vérifier ces 
renseignements auprès du agent du centre de renseignements au : 

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

Sans frais :1 877 525-0337. 

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

Disciplines et catégories de disciplines Mentions spéciales 

1a   Assurance de personnes C   Courtage spécial 

1b   Assurance contre les accidents ou la 
maladie 

E   Expertise en règlement de sinistre à l’égard des 
polices souscrites par l’entremise du cabinet auquel 
il rattaché 

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) 
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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 règlement de sinistres  

5b   Expertise en règlement de sinistres en 
assurance de dommages des 
particuliers 

 

5c   Expertise en règlement de sinistres en 
assurance de dommages des 
entreprises 

 

6a   Planification financière  

 

Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de 
sans mode 
d’exercice 

100408 ARCAND, CÉLINE 1a, 2c 2015-09-01 

101019 BAKER, MICHAEL ARTHUR 1a, 2a 2015-08-31 

101199 BARRIÈRE, PHILIPPE 1a 2015-08-28 

101300 BAZINET, MARIO 4a 2015-08-28 

101985 BÉLANGER, ALAIN 4a 2015-08-31 

109764 DESJARDINS, CAROLE 3a 2015-09-01 

116190 HARVEY, FRANCE 6a 2015-08-28 

118876 LAMPRON, SYLVIE 6a 2015-09-01 

120279 LEBEL, JACQUES 3b 2015-08-31 

127394 POIRIER, LOUIS 3a 2015-08-31 

128422 RAYMOND, GRATIEN 1a 2015-08-31 

128430 RAYMOND, JULIE 6a 2015-08-27 

131187 SOLARI, CARL 6a 2015-08-31 

135565 THIVIERGE, YVON 5a 2015-08-31 

138063 SABOURIN, JEAN-PIERRE 5a 2015-08-27 

139409 CHARBONNEAU, MARC 3b 2015-09-01 

140021 CASTONGUAY, JEAN-LUC 5a 2015-08-28 

149090 DION, ISABELLE 4c 2015-08-26 

153390 PERRON, ANDRE 6a 2015-08-27 

155623 PELLETIER, FRANCIS 1a 2015-08-28 

156296 BOIS, LOUIS-PHILIPPE 1b 2015-08-27 
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de 
sans mode 
d’exercice 

156497 GRENIER, CAROLE 4a 2015-08-31 

157188 DEMONTIGNY, DIANE 4b 2015-08-26 

162502 THÉRIAULT, BERTRAND 1a 2015-08-26 

170204 VIDEIRA, KARINE 3b 2015-08-26 

170305 GÉLINAS, MAXIME 4b 2015-08-28 

170341 BEAUSOLEIL, LYNE 4a 2015-08-28 

172123 BRODEUR, YAN 4b 2015-08-28 

174754 LESSARD, ÉRIC 1a 2015-08-27 

176513 BARNIER, ALEXANDRA 1a 2015-08-31 

179555 LAMONTAGNE, BRIGITTE 4a 2015-08-31 

183460 LAPOINTE-TREMBLAY, GABRIEL 3b 2015-08-28 

183654 GAGNON, JULIE 4b 2015-08-26 

186828 D'AOUT, JOE DANY 3b 2015-09-01 

187404 GASS, SHANNON 1b 2015-08-26 

190355 THIBODEAU, SOPHIE 4b 2015-08-31 

190512 BRUNET LAUZON, KATY 1a 2015-08-28 

192696 LAVIGNE, FRANCIS 1a 2015-08-26 

193800 ALLIE, GUILAINE 3a 2015-09-01 

195478 POULETTE, YANN 4a 2015-08-27 

195601 PROPHETE, VANESSA 3b 2015-09-01 

195897 GUAY, THOMAS 1a 2015-08-28 

196227 LACHAPELLE, THIERRY 1a 2015-09-01 

196962 URIBE, JORGE ENRIQUE 1a 2015-08-28 

197443 BIDAH, LAILA 2b 2015-08-31 

197642 PAYER, ANDRÉE-ANNE 1a, 6a 2015-08-26 

198827 GRECH-CHARRON, MAXIME 3b 2015-08-26 

199065 SOW, ADAM 3b 2015-09-01 

199470 ROBICHAUD, ISABELLE 1a 2015-08-28 

200449 FADLON, VICTOR 1a 2015-08-27 

200731 LABRECQUE, NANCY 4a 2015-08-31 

201268 BEGO FOGUE, GAELLE 1b 2015-08-26 

202522 CARON, JONATHAN 1a 2015-08-26 

203502 LAJOIE, ALEXANDRE 1b 2015-08-27 

203603 LACROIX, JESSICA 1a 2015-08-28 

204076 LEBLANC, STEPHANIE 1a 2015-08-28 
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de 
sans mode 
d’exercice 

204399 
GAUTHIER CHAREST, AUDREY 
MAUDE 1b 2015-09-01 

204524 TREPANIER, ANTOINE 1b 2015-08-27 

204957 BERGERON, BOBBY 3b 2015-08-26 

205224 LANTEIGNE, JOE 1a 2015-08-28 

205625 PERNICHEVA, KATYA 4b 2015-08-31 

205629 DUPONT, BENJAMIN 1a 2015-08-28 

206127 BRETON-HOULE, ZECHIEL FRANCOIS 3b 2015-08-27 

206291 VINCENT, MARC-ALEXIS 1a 2015-08-28 

206408 GOHAR, NADER 4c 2015-08-26 

207068 BLANCHET, OLGUNE 1b 2015-08-27 

207119 DUGUAY, MARC ANDRÉ 1a 2015-08-28 

207931 CARIGNAN, MICHEL 5c 2015-08-27 

208198 LEMAY, LISE-ANNE 1a 2015-08-28 

208581 
ENRIQUEZ SANTIBANEZ, DARIO 
EMILIO 1b 2015-08-31 

208691 TREMBLAY, FRÉDÉRIC 1b 2015-08-27 

208819 DUPONT-DESBIENS, ROXANNE 1b 2015-08-27 

208840 PINEAULT, MARILINE 1b 2015-08-27 

208889 D'ASTOUS, JULIE 1b 2015-08-27 

208916 ASPILAIRE, CLEONNE 1b 2015-08-27 

209057 PERRON, ANABELLE 1a 2015-08-27 

209466 RUVARI, CHRISTELLA 1b 2015-08-27 

209743 LAMOTHE-GIROUX, CHANEL 4b 2015-08-31 
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3.5 MODIFICATION AUX REGISTRES DES INSCRITS 

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 Nom du cabinet ou du 
représentant autonome 

Disciplines Date de 
cessation 

501792 ANDRÉ MARCOUX Assurance de personnes 2015-09-01 

503756 GUY MIREAULT Assurance de personnes 2015-09-01 

507550 MARIETTE MORIN Assurance de personnes 2015-09-01 

511584 GINETTE LANTHIER Assurance de personnes 

Planification financière 

2015-08-31 

512031 9099-1696 QUÉBEC INC. Assurance de personnes 

Planification financière 

2015-08-28 

514190 SOLUTIONS FINANCIÈRES 
C.D.S. INC. 

Assurance collective de personnes 2015-08-28 

514964 GROUPE SLD INC. Assurance de dommages 2015-09-01 

515382 CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS NCS INC. 

Assurance de personnes 2015-09-01 

515850 9256-0382 QUÉBEC INC. Assurance de dommages 2015-08-28 

600791 SERVICES FINANCIERS 
LUC ST-DENIS INC. 

Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 

Planification financière 

2015-08-27 

601181 AVEDIS TAVITIAN Assurance collective de personnes 2015-08-31 

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 

Courtiers 

Nom de la firme Nom Prénom Date  

CAPITAL SHERBROOKE STREET 
(SSC) INC. 

Pasin Francesco 2015-08-31 

3.5.4 Les nouvelles inscriptions 

Cabinets de services financiers 
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Inscription Nom du cabinet Nom du 
dirigeant 
responsable 

Disciplines Date 
d’émission 

601401 LES FINANCES 
GOLDTREE INC. 

Ina Pollack Assurance de personnes 

Planification financière 

2015-08-28 

601410 SERVICES FINANCIERS 
MARIE-CLAUDE 
DESJARDINS INC. 

Marie-Claude 
Desjardins 

Assurance de personnes 2015-09-01 

601411 9386483 CANADA INC. Richard Phat Hai 
Le 

Assurance de personnes 

Assurance collective de 
personnes 

2015-09-01 

601413 RSMRM QUÉBEC INC. Rozelle Quenville Assurance de personnes 

Assurance collective de 
personnes 

2015-09-01 

601414 ASSURANCES ET 
PLACEMENTS GUY 
MIREAULT INC. 

Guy Mireault Assurance de personnes 2015-09-01 
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3.6 AVIS D'AUDIENCES 

  

Aucune information. 

 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 58

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

3.7 DÉCISIONS ADMINISTRATIVES ET DISCIPLINAIRES 

Aucune information. 

3.7.1 Autorité  

ISABELLE AUBÉ 
1200, BOUL CHOMEDEY 
BUR. 300 
LAVAL (QC) H7V 3Z3 

No de décision : 2015-CI-1032710 
No d’inscription : 516167 
No de client : 2001324666 

Décision 
(articles 115.2 et 146.1 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, 

RLRQ, c. D-9.2) 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. ISABELLE AUBÉ détient une inscription de représentant autonome auprès de l’Autorité des 
marchés financiers (l’« Autorité ») portant le no 516167. À ce titre, ISABELLE AUBÉ est assujettie à la Loi 
sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ c. D-9.2 (la « LDPSF ») en : 

• Assurance de personnes 

2. ISABELLE AUBÉ n’a pas, selon nos informations, de police d’assurance de responsabilité 
professionnelle en vigueur pour la discipline de l’assurance de personnes, et ce, depuis le 1er février 
2015; 

3. Le 29 mars 2015, l’Autorité a envoyé à ISABELLE AUBÉ, par poste certifiée, l’avis prévu à 
l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de 
transmettre une nouvelle police d’assurance de responsabilité. Dans ce cas, ISABELLE AUBÉ, avait 
jusqu’au 20 avril 2015; 

4. Le 19 mai 2015, un agent de conformité de l’Autorité a envoyé un courriel à ISABELLE AUBÉ lui 
demandant de le contacter; 

5. Le 20 mai 2015, un agent de conformité a eu une conversation téléphonique avec ISABELLE 
AUBÉ. L’Agent a confirmé avoir reçu un formulaire de retrait de discipline alors qu’ISABELLE AUBÉ 
aurait dû compléter un formulaire de retrait d’inscription. L’agent de conformité a envoyé par courriel le 
même jour à ISABELLE AUBÉ, un formulaire de retrait d’inscription; 

6. À ce jour, l’Autorité n’a rien reçu de la part d’ISABELLE AUBÉ. 

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à ISABELLE AUBÉ l’opportunité de lui transmettre ses observations par 
écrit, le ou avant le 20 avril 2015. 

L’Autorité a reçu d’ISABELLE AUBÉ des observations et en a tenu compte pour prendre sa décision. 
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Dans les circonstances, l’Autorité rend sa décision. 

LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. ISABELLE AUBÉ a fait défaut de respecter l’article 136 de la LDPSF en omettant de transmettre 
à l’Autorité une copie attestant qu’elle maintenait une assurance de responsabilité professionnelle 
conforme aux exigences; 

2. ISABELLE AUBÉ a fait défaut de respecter l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un 
cabinet, d’un représentant autonome et d’une société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 15, en omettant de 
fournir une preuve du maintien de l'assurance de responsabilité conforme aux exigences du Règlement 
sur le cabinet, le représentant autonome et la société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 2; 

3. ISABELLE AUBÉ a fait défaut de respecter l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le 
représentant autonome et la société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 2, en omettant de fournir un contrat 
d’assurance qui couvre la responsabilité du cabinet et qui répond à ces exigences;  

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) » 

CONSIDÉRANT l’article 136 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant autonome doit, tant qu’il est inscrit, maintenir une assurance conforme aux exigences 
déterminées par règlement pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe un fonds d’assurance, acquitter la 
prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. 

Une société autonome doit faire de même à l'égard de tous ses associés et de tous les représentants qui 
sont à son emploi. » 

CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. » 

CONSIDÉRANT l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société 
autonome, R.R.Q., c. D-9.2, r. 2, qui se lit comme suit : 

« Sauf à l’égard de la catégorie d’expertise en règlement de sinistres à l’emploi d’un assureur, le contrat 
d’assurance qui couvre la responsabilité du représentant autonome, du cabinet ou de la société 
autonome doit satisfaire aux exigences suivantes : 
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1° le montant couvert ne doit pas être inférieur à 500 000 $ par réclamation et, pour chaque période de 
12 mois, à : 

a) 1 000 000 $ pour le représentant autonome; 

b) 1 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou moins qui 
agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c)  2 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants qui 
agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

(…) 

2° il peut comporter une franchise qui ne peut excéder : 

a) 10 000 $ pour le représentant autonome; 

b) 10 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou moins qui agissent 
pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 25 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants qui agissent 
pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

(…) 

3° il doit comporter des dispositions suivant lesquelles : 

(…) 

b) dans le cas d’un représentant autonome, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, 
d’erreurs, de négligences ou d’omissions commises dans l’exercice de ses fonctions ou de celles 
commises par ses mandataires, ses employés ou ses stagiaires, dans l’exercice de leurs fonctions, qu’ils 
soient ou non encore en fonction à la date de la réclamation; 

c) dans le cas d'une société autonome, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, d'erreurs, 
de négligences ou d'omissions commises par ses associés et les représentants qui sont à son emploi 
dans l'exercice de leurs fonctions ou de celles commises par leurs mandataires, leurs employés ou les 
stagiaires des associés et des représentants qui sont à son emploi, dans l'exercice de leurs fonctions, 
qu'ils soient ou non encore en fonction à la date de la réclamation; 

d) la couverture offerte quant aux activités du cabinet, du représentant autonome ou des associés et 
représentants à l’emploi de la société autonome pendant la période au cours de laquelle le contrat est en 
vigueur continuera d’exister au-delà de la période d’assurance qui y est prévue, pour une période de cinq 
ans, pour toutes les activités visées par la couverture, à compter de la date de la radiation ou de la 
suspension de l’inscription du cabinet, du représentant autonome ou de la société autonome, selon le 
cas; 

e) le délai suivant lequel l'assureur doit aviser l'Autorité de son intention de ne pas renouveler ou de 
résilier le contrat est de 30 jours avant la date du non-renouvellement ou de la résiliation; 

f) l'assureur doit aviser l'Autorité dès qu'il reçoit un avis de non-renouvellement ou de résiliation du contrat 
d'assurance; 

g) l'assureur doit aviser l'Autorité de la réception de toute réclamation, qu'il décide de l'honorer ou non. 
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Le montant de la franchise prévu au contrat d’assurance peut néanmoins être supérieur à celui visé aux 
sous-paragraphes a à c du paragraphe 2° du premier alinéa, pourvu que l’assuré maintienne en tout 
temps des liquidités au moins égales au montant mentionné au contrat. On entend par « liquidités », la 
somme des espèces et des valeurs immédiatement convertibles en espèces. »; 

CONSIDÉRANT l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, d’un représentant autonome 
et d’une société autonome, R.R.Q., c. D-9.2, r. 15, qui se lit comme suit : 

« Pour maintenir son inscription, un cabinet, un représentant autonome ou une société autonome doit : 

(…) 

2° dans les 45 jours de la demande de l'Autorité, lui transmettre annuellement : 

a) (…) une preuve du maintien de l'assurance de responsabilité conforme aux exigences du Règlement 
sur le cabinet, le représentant autonome et la société autonome (c. D-9.2, r. 2); 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 

« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 

 1°avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 

 2°avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3°lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que les manquements survenus 
ne se reproduisent plus à l’avenir; 

Il convient pour l’Autorité de : 

RADIER l’inscription d’ISABELLE AUBÉ dans la discipline listée ci-dessous : 

• Assurance de personnes 

ORDONNER à ISABELLE AUBÉ d’informer par écrit l’Autorité de la manière dont elle entend disposer de 
ses dossiers clients, livres et registres (les « dossiers »), et ce, dans les quinze (15) jours de la 
signification de la présente décision; 

Dans l’éventualité où l’Autorité se déclare satisfaite de la manière dont ISABELLE AUBÉ entend disposer 
de ses dossiers : 

ORDONNER la remise des dossiers au nouvel acquéreur, à l’assureur ou au consommateur concerné, 
au plus tard dans les quarante-cinq (45) jours suivant la réponse de l’Autorité; 

Dans l’éventualité où l’Autorité ne se déclare pas satisfaite de la manière dont ISABELLE AUBÉ entend 
disposer de ses dossiers : 
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ORDONNER à ISABELLE AUBÉ de remettre, dans les trente (30) jours suivant la réponse de l’Autorité, 
tous ses dossiers à la personne et à l’endroit désignés par l’Autorité; 

Et, par conséquent, qu’ISABELLE AUBÉ : 

Cesse d’exercer ses activités. 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 26 juin 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 

ISABELLE GAGNON 
197, RUE DU GUERET 
L'EPIPHANIE (QC) J5X 3Z5 

No de décision : 2015-CI-1038591 
No d’inscription : 512102 
No de client : 2000877142 

Décision 
(articles 115.2 et 146.1 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, 

RLRQ, c. D-9.2) 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. ISABELLE GAGNON détient une inscription de représentant autonome auprès de l’Autorité des 
marchés financiers (l’« Autorité ») portant le no 512102. À ce titre, ISABELLE GAGNON est assujettie à 
la Loi sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ c. D-9.2 (la « LDPSF »). 

Discipline détenue : 

• assurance de personnes 

2. ISABELLE GAGNON n’a pas, selon nos informations, de police d’assurance de responsabilité 
professionnelle en vigueur, pour la discipline de l’assurance de personnes, et ce, depuis le 1er mai 2015; 

3. Le 31 mai 2015, l’Autorité a envoyé à ISABELLE GAGNON, par poste certifiée, l’avis prévu à 
l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de 
transmettre une nouvelle police d’assurance de responsabilité professionnelle. Dans ce cas, ISABELLE 
GAGNON, avait jusqu’au 19 juin 2015; 

4. Le 10 juillet 2015, suite à une conversation téléphonique avec ISABELLE GAGNON, un agent de 
conformité de l’Autorité a envoyé un courriel à ISABELLE GAGNON lui demandant de lui transmettre une 
copie de son certificat d’assurance de responsabilité professionnelle; 

5. À ce jour, l’Autorité n’a rien reçu de la part de ISABELLE GAGNON; 

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à ISABELLE GAGNON l’opportunité de lui transmettre ses observations 
par écrit, le ou avant le 19 juin 2015. 
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Or, le 19 juin 2015, l’Autorité n’avait reçu, de la part d’ISABELLE GAGNON, aucune observation écrite ou 
document qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels ISABELLE GAGNON a fait défaut de 
respecter ses obligations d’assurance de responsabilité. 

Dans les circonstances, l’Autorité rend sa décision. 

LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. ISABELLE GAGNON a fait défaut de respecter l’article 136 de la LDPSF en omettant de 
transmettre à l’Autorité une copie attestant qu’il maintenait une assurance de responsabilité 
professionnelle conforme aux exigences; 

2. ISABELLE GAGNON a fait défaut de respecter l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un 
cabinet, d’un représentant autonome et d’une société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 15, en omettant de 
fournir une preuve du maintien de l'assurance de responsabilité conforme aux exigences du Règlement 
sur le cabinet, le représentant autonome et la société autonome, R.R.Q, c. D-9.2, r. 2; 

3. ISABELLE GAGNON a fait défaut de respecter l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le 
représentant autonome et la société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 2, en omettant de fournir un contrat 
d’assurance qui couvre la responsabilité du cabinet et qui répond à ces exigences; 

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) » 

CONSIDÉRANT l’article 136 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant autonome doit, tant qu’il est inscrit, maintenir une assurance conforme aux exigences 
déterminées par règlement pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe un fonds d’assurance, acquitter la 
prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. 

Une société autonome doit faire de même à l'égard de tous ses associés et de tous les représentants qui 
sont à son emploi. » 

CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. » 

CONSIDÉRANT l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société 
autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 2, qui se lit comme suit : 
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« Sauf à l’égard de la catégorie d’expertise en règlement de sinistres à l’emploi d’un assureur, le contrat 
d’assurance qui couvre la responsabilité du représentant autonome, du cabinet ou de la société 
autonome doit satisfaire aux exigences suivantes : 

1° le montant couvert ne doit pas être inférieur à 500 000 $ par réclamation et, pour chaque période de 
12 mois, à : 

a) 1 000 000 $ pour le représentant autonome; 

b) 1 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou moins qui 
agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c)  2 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants qui 
agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

(…) 

2° il peut comporter une franchise qui ne peut excéder : 

a) 10 000 $ pour le représentant autonome; 

b) 10 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou moins qui agissent 
pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 25 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants qui agissent 
pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

(…) 

3° il doit comporter des dispositions suivant lesquelles : 

(…) 

b) dans le cas d’un représentant autonome, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, 
d’erreurs, de négligences ou d’omissions commises dans l’exercice de ses fonctions ou de celles 
commises par ses mandataires, ses employés ou ses stagiaires, dans l’exercice de leurs fonctions, qu’ils 
soient ou non encore en fonction à la date de la réclamation; 

c) dans le cas d'une société autonome, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, d'erreurs, 
de négligences ou d'omissions commises par ses associés et les représentants qui sont à son emploi 
dans l'exercice de leurs fonctions ou de celles commises par leurs mandataires, leurs employés ou les 
stagiaires des associés et des représentants qui sont à son emploi, dans l'exercice de leurs fonctions, 
qu'ils soient ou non encore en fonction à la date de la réclamation; 

d) la couverture offerte quant aux activités du cabinet, du représentant autonome ou des associés et 
représentants à l’emploi de la société autonome pendant la période au cours de laquelle le contrat est en 
vigueur continuera d’exister au-delà de la période d’assurance qui y est prévue, pour une période de cinq 
ans, pour toutes les activités visées par la couverture, à compter de la date de la radiation ou de la 
suspension de l’inscription du cabinet, du représentant autonome ou de la société autonome, selon le 
cas; 

e) le délai suivant lequel l'assureur doit aviser l'Autorité de son intention de ne pas renouveler ou de 
résilier le contrat est de 30 jours avant la date du non-renouvellement ou de la résiliation; 
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f) l'assureur doit aviser l'Autorité dès qu'il reçoit un avis de non-renouvellement ou de résiliation du contrat 
d'assurance; 

g) l'assureur doit aviser l'Autorité de la réception de toute réclamation, qu'il décide de l'honorer ou non. 

Le montant de la franchise prévu au contrat d’assurance peut néanmoins être supérieur à celui visé aux 
sous-paragraphes a à c du paragraphe 2° du premier alinéa, pourvu que l’assuré maintienne en tout 
temps des liquidités au moins égales au montant mentionné au contrat. On entend par « liquidités », la 
somme des espèces et des valeurs immédiatement convertibles en espèces. »; 

CONSIDÉRANT l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, d’un représentant autonome 
et d’une société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 15, qui se lit comme suit : 

« Pour maintenir son inscription, un cabinet, un représentant autonome ou une société autonome doit : 

(…) 

2° dans les 45 jours de la demande de l'Autorité, lui transmettre annuellement : 

a) (…) une preuve du maintien de l'assurance de responsabilité conforme aux exigences du Règlement 
sur le cabinet, le représentant autonome et la société autonome (c. D-9.2, r. 2); 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 

« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 

 1°avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 

 2°avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3°lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que les manquements survenus 
ne se reproduisent plus à l’avenir; 

Il convient pour l’Autorité de : 

SUSPENDRE l’inscription de ISABELLE GAGNON dans la discipline listée ci-dessous jusqu’à ce qu’elle 
se soit conformée au présent avis en fournissant une police d’assurance de responsabilité 
professionnelle conforme et en vigueur; 

• assurance de personnes 

IMPOSER à ISABELLE GAGNON, les pénalités suivantes : 

- une pénalité de 250 $ pour ne pas avoir respecté l’article 136 de la LDPSF en omettant de 
transmettre à l’Autorité une copie attestant qu’il maintenait une assurance de responsabilité 
professionnelle conforme aux exigences. Cette pénalité sera payable au plus tard 30 jours suivant la date 
de la décision.  
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- une pénalité de 250 $ pour ne pas s’être conformé à l’obligation de dépôt de documents prévue à 
l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, d’un représentant autonome et d’une société 
autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 15.  Cette pénalité sera payable au plus tard 30 jours suivant la date de la 
décision. 

Et, par conséquent, qu’ISABELLE GAGNON : 

Cesse d’exercer ses activités. 

Acquitte les pénalités administratives et s’assure de maintenir une assurance de responsabilité conforme 
aux exigences pendant toute la validité de son inscription. 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 29 juillet 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 

MOUNIR BOUKAROUM 
668, RUE BRUNO 
LAVAL (QC) H7T 1C9 

No de décision : 2015-CI-1038604 
No d’inscription : 600888 
No de client : 3000507531 

Décision 
(articles 115.2 et 146.1 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, 

RLRQ, c. D-9.2) 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. MOUNIR BOUKAROUM détient une inscription de représentant autonome auprès de l’Autorité 
des marchés financiers (l’« Autorité ») portant le no 600888. À ce titre, MOUNIR BOUKAROUM est 
assujetti à la Loi sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ c. D-9.2 (la « LDPSF »). 

Discipline détenue : 

• assurance de personnes 

2. MOUNIR BOUKAROUM n’a pas, selon nos informations, de police d’assurance de responsabilité 
professionnelle en vigueur, pour la discipline de l’assurance de personnes, et ce, depuis le 5 mai 2015; 

3. Le 6 mai 2015, l’Autorité a été avisé que la police d’assurance de responsabilité professionnelle 
de MOUNIR BOUKAROUM avait été résiliée en date du 5 mai 2015; 

4. Le 31 mai 2015, l’Autorité a envoyé à MOUNIR BOUKAROUM, par poste certifiée, l’avis prévu à 
l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de 
transmettre une nouvelle police d’assurance de responsabilité professionnelle. Dans ce cas, MOUNIR 
BOUKAROUM, avait jusqu’au 19 juin 2015; 

5. Le 6 juillet 2015, un agent de conformité de l’Autorité a envoyé un courriel à MOUNIR 
BOUKAROUM lui accordant un nouveau délai jusqu’au 8 juillet 2015 pour transmettre son certificat 
d’assurance de responsabilité professionnelle; 
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6. Le 27 juillet 2015, MOUNIR BOUKAROUM a envoyé un courriel à un agent de conformité de 
l’Autorité pour l’aviser qu’il était à l’extérieur du pays et qu’il régulariserait sa situation à son retour au 
pays, au mois d’octobre; 

7. À ce jour, l’Autorité n’a rien reçu de la part de MOUNIR BOUKAROUM; 

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à MOUNIR BOUKAROUM l’opportunité de lui transmettre ses 
observations par écrit, le ou avant le 19 juin 2015. 

Or, le 19 juin 2015, l’Autorité n’avait reçu, de la part de MOUNIR BOUKAROUM, aucune observation 
écrite ou document qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels MOUNIR BOUKAROUM a fait 
défaut de respecter ses obligations d’assurance de responsabilité. 

Dans les circonstances, l’Autorité rend sa décision. 

LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. MOUNIR BOUKAROUM a fait défaut de respecter l’article 136 de la LDPSF en omettant de 
transmettre à l’Autorité une copie attestant qu’il maintenait une assurance de responsabilité 
professionnelle conforme aux exigences; 

2. MOUNIR BOUKAROUM a fait défaut de respecter l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription 
d’un cabinet, d’un représentant autonome et d’une société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 15, en omettant 
de fournir une preuve du maintien de l'assurance de responsabilité conforme aux exigences du 
Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société autonome, R.R.Q, c. D-9.2, r. 2; 

3. MOUNIR BOUKAROUM a fait défaut de respecter l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le 
représentant autonome et la société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 2, en omettant de fournir un contrat 
d’assurance qui couvre la responsabilité du cabinet et qui répond à ces exigences; 

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) » 

CONSIDÉRANT l’article 136 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant autonome doit, tant qu’il est inscrit, maintenir une assurance conforme aux exigences 
déterminées par règlement pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe un fonds d’assurance, acquitter la 
prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. 

Une société autonome doit faire de même à l'égard de tous ses associés et de tous les représentants qui 
sont à son emploi. » 
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CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. » 

CONSIDÉRANT l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société 
autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 2, qui se lit comme suit : 

« Sauf à l’égard de la catégorie d’expertise en règlement de sinistres à l’emploi d’un assureur, le contrat 
d’assurance qui couvre la responsabilité du représentant autonome, du cabinet ou de la société 
autonome doit satisfaire aux exigences suivantes : 

1° le montant couvert ne doit pas être inférieur à 500 000 $ par réclamation et, pour chaque période de 
12 mois, à : 

a) 1 000 000 $ pour le représentant autonome; 

b) 1 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou moins qui 
agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c)  2 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants qui 
agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

(…) 

2° il peut comporter une franchise qui ne peut excéder : 

a) 10 000 $ pour le représentant autonome; 

b) 10 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou moins qui agissent 
pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 25 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants qui agissent 
pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

(…) 

3° il doit comporter des dispositions suivant lesquelles : 

(…) 

b) dans le cas d’un représentant autonome, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, 
d’erreurs, de négligences ou d’omissions commises dans l’exercice de ses fonctions ou de celles 
commises par ses mandataires, ses employés ou ses stagiaires, dans l’exercice de leurs fonctions, qu’ils 
soient ou non encore en fonction à la date de la réclamation; 

c) dans le cas d'une société autonome, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, d'erreurs, 
de négligences ou d'omissions commises par ses associés et les représentants qui sont à son emploi 
dans l'exercice de leurs fonctions ou de celles commises par leurs mandataires, leurs employés ou les 
stagiaires des associés et des représentants qui sont à son emploi, dans l'exercice de leurs fonctions, 
qu'ils soient ou non encore en fonction à la date de la réclamation; 
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d) la couverture offerte quant aux activités du cabinet, du représentant autonome ou des associés et 
représentants à l’emploi de la société autonome pendant la période au cours de laquelle le contrat est en 
vigueur continuera d’exister au-delà de la période d’assurance qui y est prévue, pour une période de cinq 
ans, pour toutes les activités visées par la couverture, à compter de la date de la radiation ou de la 
suspension de l’inscription du cabinet, du représentant autonome ou de la société autonome, selon le 
cas; 

e) le délai suivant lequel l'assureur doit aviser l'Autorité de son intention de ne pas renouveler ou de 
résilier le contrat est de 30 jours avant la date du non-renouvellement ou de la résiliation; 

f) l'assureur doit aviser l'Autorité dès qu'il reçoit un avis de non-renouvellement ou de résiliation du contrat 
d'assurance; 

g) l'assureur doit aviser l'Autorité de la réception de toute réclamation, qu'il décide de l'honorer ou non. 

Le montant de la franchise prévu au contrat d’assurance peut néanmoins être supérieur à celui visé aux 
sous-paragraphes a à c du paragraphe 2° du premier alinéa, pourvu que l’assuré maintienne en tout 
temps des liquidités au moins égales au montant mentionné au contrat. On entend par « liquidités », la 
somme des espèces et des valeurs immédiatement convertibles en espèces. »; 

CONSIDÉRANT l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, d’un représentant autonome 
et d’une société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 15, qui se lit comme suit : 

« Pour maintenir son inscription, un cabinet, un représentant autonome ou une société autonome doit : 

(…) 

2° dans les 45 jours de la demande de l'Autorité, lui transmettre annuellement : 

a) (…) une preuve du maintien de l'assurance de responsabilité conforme aux exigences du Règlement 
sur le cabinet, le représentant autonome et la société autonome (c. D-9.2, r. 2); 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 

« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 

 1°avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 

 2°avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3°lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que les manquements survenus 
ne se reproduisent plus à l’avenir; 

Il convient pour l’Autorité de : 
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SUSPENDRE l’inscription de MOUNIR BOUKAROUM dans la discipline listée ci-dessous jusqu’à ce qu’il 
se soit conformé au présent avis en fournissant une police d’assurance de responsabilité professionnelle 
conforme et en vigueur; 

• assurance de personnes 

IMPOSER à MOUNIR BOUKAROUM, les pénalités suivantes : 

- une pénalité de 250 $ pour ne pas avoir respecté l’article 136 de la LDPSF en omettant de 
transmettre à l’Autorité une copie attestant qu’il maintenait une assurance de responsabilité 
professionnelle conforme aux exigences. Cette pénalité sera payable au plus tard 30 jours suivant la date 
de la décision.  

- une pénalité de 250 $ pour ne pas s’être conformé à l’obligation de dépôt de documents prévue à 
l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, d’un représentant autonome et d’une société 
autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 15.  Cette pénalité sera payable au plus tard 30 jours suivant la date de la 
décision. 

Et, par conséquent, que MOUNIR BOUKAROUM : 

Cesse d’exercer ses activités. 

Acquitte les pénalités administratives et s’assure de maintenir une assurance de responsabilité conforme 
aux exigences pendant toute la validité de son inscription. 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 29 juillet 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 

NADINE BOULET 
6119, RUE MASSENET 
LÉVIS (QC) G6V 8Z3 

No de décision : 2015-CI-1038651 
No d’inscription : 601103 
No de client : 3000161440 

Décision 
(articles 115.2 et 146.1 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers, 

RLRQ, c. D-9.2) 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. NADINE BOULET détient une inscription de représentant autonome auprès de l’Autorité des 
marchés financiers (l’« Autorité ») portant le no 601103. À ce titre, NADINE BOULET est assujettie à la 
Loi sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ c. D-9.2 (la « LDPSF »). 

Discipline détenue : 

• assurance de personnes 
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2. NADINE BOULET n’a pas, selon nos informations, de police d’assurance de responsabilité 
professionnelle en vigueur, pour la discipline de l’assurance de personnes, et ce, depuis le 30 mars 2015; 

3. Le 30 mars 2015, l’Autorité a été avisé que la police d’assurance de responsabilité 
professionnelle de NADINE BOULET avait été annulée; 

4. Le 1er juin 2015, l’Autorité a envoyé à NADINE BOULET, par poste certifiée, l’avis prévu à 
l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de 
transmettre une nouvelle police d’assurance de responsabilité professionnelle. Dans ce cas, NADINE 
BOULET, avait jusqu’au 22 juin 2015; 

5. Le 7 juillet 2015, un agent de conformité de l’Autorité a envoyé un courriel à NADINE BOULET lui 
accordant un nouveau délai jusqu’au 9 juillet pour transmettre sa police d’assurance de responsabilité 
professionnelle; 

6. Le 8 juillet 2015, un agent de conformité de l’Autorité a reçu un courriel de NADINE BOULET 
mentionnant qu’il  pourrait y avoir un changement au niveau de l’assurance et demandant un nouveau 
délai; 

7. Le 9 juillet 2015, un agent de conformité a envoyé un deuxième courriel à NADINE BOULET 
mentionnant qu’un dernier délai au 10 juillet 2015 lui était accordé; 

8. Le 13 juillet 2015, NADINE BOULET a envoyé un courriel à un agent de conformité de l’Autorité 
pour l’aviser que le document suivrait dans la journée; 

9. À ce jour, l’Autorité n’a rien reçu de la part de NADINE BOULET; 

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à NADINE BOULET l’opportunité de lui transmettre ses observations par 
écrit, le ou avant le 22 juin 2015. 

Or, le 22 juin 2015, l’Autorité n’avait reçu, de la part de NADINE BOULET, aucune observation écrite ou 
document qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels NADINE BOULET a fait défaut de respecter 
ses obligations d’assurance de responsabilité. 

Dans les circonstances, l’Autorité rend sa décision. 

LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. NADINE BOULET a fait défaut de respecter l’article 136 de la LDPSF en omettant de transmettre 
à l’Autorité une copie attestant qu’il maintenait une assurance de responsabilité professionnelle conforme 
aux exigences; 

2. NADINE BOULET a fait défaut de respecter l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un 
cabinet, d’un représentant autonome et d’une société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 15, en omettant de 
fournir une preuve du maintien de l'assurance de responsabilité conforme aux exigences du Règlement 
sur le cabinet, le représentant autonome et la société autonome, R.R.Q, c. D-9.2, r. 2; 

3. NADINE BOULET a fait défaut de respecter l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le 
représentant autonome et la société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 2, en omettant de fournir un contrat 
d’assurance qui couvre la responsabilité du cabinet et qui répond à ces exigences; 

LA DÉCISION 
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CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) » 

CONSIDÉRANT l’article 136 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant autonome doit, tant qu’il est inscrit, maintenir une assurance conforme aux exigences 
déterminées par règlement pour couvrir sa responsabilité ou, s’il existe un fonds d’assurance, acquitter la 
prime d’assurance fixée par l'Autorité à cette fin. 

Une société autonome doit faire de même à l'égard de tous ses associés et de tous les représentants qui 
sont à son emploi. » 

CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. » 

CONSIDÉRANT l’article 29 du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société 
autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 2, qui se lit comme suit : 

« Sauf à l’égard de la catégorie d’expertise en règlement de sinistres à l’emploi d’un assureur, le contrat 
d’assurance qui couvre la responsabilité du représentant autonome, du cabinet ou de la société 
autonome doit satisfaire aux exigences suivantes : 

1° le montant couvert ne doit pas être inférieur à 500 000 $ par réclamation et, pour chaque période de 
12 mois, à : 

a) 1 000 000 $ pour le représentant autonome; 

b) 1 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou moins qui 
agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c)  2 000 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants qui 
agissent pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

(…) 

2° il peut comporter une franchise qui ne peut excéder : 

a) 10 000 $ pour le représentant autonome; 
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b) 10 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant 3 représentants ou moins qui agissent 
pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

c) 25 000 $ pour le cabinet ou la société autonome comptant plus de 3 représentants qui agissent 
pour le compte du cabinet ou de la société autonome; 

(…) 

3° il doit comporter des dispositions suivant lesquelles : 

(…) 

b) dans le cas d’un représentant autonome, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, 
d’erreurs, de négligences ou d’omissions commises dans l’exercice de ses fonctions ou de celles 
commises par ses mandataires, ses employés ou ses stagiaires, dans l’exercice de leurs fonctions, qu’ils 
soient ou non encore en fonction à la date de la réclamation; 

c) dans le cas d'une société autonome, la garantie couvre la responsabilité découlant de fautes, d'erreurs, 
de négligences ou d'omissions commises par ses associés et les représentants qui sont à son emploi 
dans l'exercice de leurs fonctions ou de celles commises par leurs mandataires, leurs employés ou les 
stagiaires des associés et des représentants qui sont à son emploi, dans l'exercice de leurs fonctions, 
qu'ils soient ou non encore en fonction à la date de la réclamation; 

d) la couverture offerte quant aux activités du cabinet, du représentant autonome ou des associés et 
représentants à l’emploi de la société autonome pendant la période au cours de laquelle le contrat est en 
vigueur continuera d’exister au-delà de la période d’assurance qui y est prévue, pour une période de cinq 
ans, pour toutes les activités visées par la couverture, à compter de la date de la radiation ou de la 
suspension de l’inscription du cabinet, du représentant autonome ou de la société autonome, selon le 
cas; 

e) le délai suivant lequel l'assureur doit aviser l'Autorité de son intention de ne pas renouveler ou de 
résilier le contrat est de 30 jours avant la date du non-renouvellement ou de la résiliation; 

f) l'assureur doit aviser l'Autorité dès qu'il reçoit un avis de non-renouvellement ou de résiliation du contrat 
d'assurance; 

g) l'assureur doit aviser l'Autorité de la réception de toute réclamation, qu'il décide de l'honorer ou non. 

Le montant de la franchise prévu au contrat d’assurance peut néanmoins être supérieur à celui visé aux 
sous-paragraphes a à c du paragraphe 2° du premier alinéa, pourvu que l’assuré maintienne en tout 
temps des liquidités au moins égales au montant mentionné au contrat. On entend par « liquidités », la 
somme des espèces et des valeurs immédiatement convertibles en espèces. »; 

CONSIDÉRANT l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, d’un représentant autonome 
et d’une société autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 15, qui se lit comme suit : 

« Pour maintenir son inscription, un cabinet, un représentant autonome ou une société autonome doit : 

(…) 

2° dans les 45 jours de la demande de l'Autorité, lui transmettre annuellement : 
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a) (…) une preuve du maintien de l'assurance de responsabilité conforme aux exigences du Règlement 
sur le cabinet, le représentant autonome et la société autonome (c. D-9.2, r. 2); 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 

« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 

 1°avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 

 2°avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3°lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que les manquements survenus 
ne se reproduisent plus à l’avenir; 

Il convient pour l’Autorité de : 

SUSPENDRE l’inscription de NADINE BOULET dans la discipline listée ci-dessous jusqu’à ce qu’elle se 
soit conformée au présent avis en fournissant une police d’assurance de responsabilité professionnelle 
conforme et en vigueur; 

• assurance de personnes 

IMPOSER à NADINE BOULET, les pénalités suivantes : 

- une pénalité de 250 $ pour ne pas avoir respecté l’article 136 de la LDPSF en omettant de 
transmettre à l’Autorité une copie attestant qu’il maintenait une assurance de responsabilité 
professionnelle conforme aux exigences. Cette pénalité sera payable au plus tard 30 jours suivant la date 
de la décision.  

- une pénalité de 250 $ pour ne pas s’être conformé à l’obligation de dépôt de documents prévue à 
l’article 10 du Règlement relatif à l’inscription d’un cabinet, d’un représentant autonome et d’une société 
autonome, RLRQ, c. D-9.2, r. 15.  Cette pénalité sera payable au plus tard 30 jours suivant la date de la 
décision. 

Et, par conséquent, que NADINE BOULET : 

Cesse d’exercer ses activités. 

Acquitte les pénalités administratives et s’assure de maintenir une assurance de responsabilité conforme 
aux exigences pendant toute la validité de son inscription. 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 29 juillet 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 
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LEVENT KIRISCIOGLU 
74, AVENUE MIDLAND 
BEACONSFIELD (QC) H9W 4P1 

No de décision : 2015-CI-1038664 
No d’inscription : 600092 
No de client : 3000066810 

DÉCISION 
Articles 115.2 et 146.1, Loi sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ, c. D 9.2 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 1er juin 2015, l’Autorité des marchés financiers (« l’Autorité ») signifiait à l’encontre de LEVENT 
KIRISCIOGLU un avis (l’« avis ») en vertu de l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-
3, préalablement à l’émission d’une décision en vertu de l’article 115.2 de la Loi sur la distribution de 
produits et services financiers, RLRQ, c. D-9.2 (la « LDPSF »). 

L’avis à LEVENT KIRISCIOGLU établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier de 
la manière suivante : 

FAITS CONSTATÉS 

1. LEVENT KIRISCIOGLU détient une inscription de représentant autonome auprès de l’Autorité 
dans la discipline listée ci-dessous, portant le no 600092, et, à ce titre, est assujetti à la LDPSF; 

• assurance de personnes 

2. LEVENT KIRISCIOGLU ne peut plus agir par l’entremise de son inscription de représentant 
autonome puisqu’il n’a pas renouvelé son certificat de représentant à son échéance le 1er juin 2015. 

3. Le 1er juin 2015, l’Autorité a envoyé à LEVENT KIRISCIOGLU l’avis prévu à l’article 5 de la Loi 
sur la justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de transmettre ses observations 
dans les 15 jours. Dans ce cas, LEVENT KIRISCIOGLU avait jusqu’au 16 juin 2015; 

MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. LEVENT KIRISCIOGLU a fait défaut de respecter l’article 128 de la LDPSF, en omettant d’avoir 
un représentant rattaché; 

2. LEVENT KIRISCIOGLU a fait défaut de respecter l’article 115.2 de la LDPSF en omettant de 
déposer des documents prévus par la réglementation, en procédant au retrait d’inscription;  

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à LEVENT KIRISCIOGLU l’opportunité de lui transmettre ses 
observations par écrit, le ou avant le 16 juin 2015. 

Or, le 16 juin 2015 l’Autorité n’avait reçu, de la part de LEVENT KIRISCIOGLU, aucune observation écrite 
ou document qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels LEVENT KIRISCIOGLU a fait défaut de 
respecter les articles 128 et 115.2. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 
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CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 128 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

 

« Un représentant en assurance de personnes ou un représentant en assurance collective, qui n'est pas 
visé à l'article 32, un courtier en assurance de dommages, un planificateur financier ou un expert en 
sinistre qui n'agit pas pour le compte d'un cabinet ou qui n'est pas un associé ou un employé d'une 
société autonome doit, pour exercer ses activités, s'inscrire auprès de l'Autorité comme représentant 
autonome dans toutes les disciplines ou catégories de discipline pour lesquelles il est autorisé à agir en 
vertu de son certificat. 

Une société dont tous les associés sont de tels représentants peut s'inscrire auprès de l'Autorité pour agir 
comme société autonome par leur entremise dans chaque discipline pour laquelle un de ses 
représentants est autorisé à agir. » 

CONSIDÉRANT l’article 127 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet dont l’inscription est radiée ou retirée pour une discipline donnée doit céder les dossiers, 
livres et registres afférents à cette discipline à un cabinet, une société autonome ou un représentant 
autonome inscrit dans cette même discipline. Il en avise préalablement l’Autorité par écrit. 

L'Autorité peut s’opposer à cette cession ou la subordonner aux conditions qu’elle juge appropriées. 

Plutôt que de céder ses dossiers, livres et registres, un cabinet peut, avec l’autorisation de l'Autorité, en 
disposer autrement. 

Lorsque le cabinet refuse de procéder à la cession ou à la disposition de ses dossiers, livres ou registres, 
l’Autorité prend possession de ceux-ci et statue sur la façon dont elle en dispose. »; 

CONSIDÉRANT l’article 146 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 74, 75, 79, 102, 103 à 103.4, 106 à 113, 114.1, 126 et 127 s'appliquent, compte tenu des 
adaptations nécessaires, à un représentant autonome. 

(...) » 

CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
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135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. »; 

CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 

« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 

 1° avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 

 2° avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3° lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que la LDPSF et ses 
règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

RADIER l’inscription de LEVENT KIRISCIOGLU dans la discipline listée ci-dessous : 

• assurance de personnes 

ORDONNER à LEVENT KIRISCIOGLU d’informer par écrit l’Autorité de la manière dont il entend 
disposer de ses dossiers clients, livres et registres (les « dossiers »), et ce, dans les quinze (15) jours de 
la signification de la présente décision; 

Dans l’éventualité où l’Autorité se déclare satisfaite de la manière dont LEVENT KIRISCIOGLU entend 
disposer de ses dossiers : 

ORDONNER la remise des dossiers au nouvel acquéreur, à l’assureur ou au consommateur concerné, 
au plus tard dans les quarante-cinq (45) jours suivant la réponse de l’Autorité; 

Dans l’éventualité où l’Autorité ne se déclare pas satisfaite de la manière dont LEVENT KIRISCIOGLU 
entend disposer de ses dossiers : 

ORDONNER à LEVENT KIRISCIOGLU de remettre, dans les trente (30) jours suivant la réponse de 
l’Autorité, tous ses dossiers à la personne et à l’endroit désignés par l’Autorité; 

Et, par conséquent, que LEVENT KIRISCIOGLU : 

Cesse d’exercer ses activités; 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 29 juillet 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 

IVAN VENELINOV KOLAROV 
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129, RUE SAINT-JACQUES 
ÉTAGE 2 
MONTRÉAL (QC) H2Y 1L6 

No de décision : 2015-CI-1038690 
No d’inscription : 512676 
No de client : 2000946345 

DÉCISION 
Articles 115.2 et 146.1, Loi sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ, c. D 9.2 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 1er juin 2015, l’Autorité des marchés financiers (« l’Autorité ») signifiait à l’encontre de IVAN 
VENELINOV KOLAROV un avis (l’« avis ») en vertu de l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, 
RLRQ c. J-3, préalablement à l’émission d’une décision en vertu de l’article 115.2 de la Loi sur la 
distribution de produits et services financiers, RLRQ, c. D-9.2 (la « LDPSF »). 

L’avis à IVAN VENELINOV KOLAROV établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce 
dernier de la manière suivante : 

FAITS CONSTATÉS 

1. IVAN VENELINOV KOLAROV détient une inscription de représentant autonome auprès de 
l’Autorité dans la discipline listée ci-dessous, portant le no 512676, et, à ce titre, est assujetti à la LDPSF; 

• assurance de personnes 

2. IVAN VENELINOV KOLAROV ne peut plus agir par l’entremise de son inscription de 
représentant autonome puisqu’il n’a pas renouvelé son certificat de représentant à son échéance le 1er 
juin 2015; 

3. Le 1er juin 2015, l’Autorité a envoyé à IVAN VENELINOV KOLAROV l’avis prévu à l’article 5 de 
la Loi sur la justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de transmettre ses 
observations dans les 15 jours. Dans ce cas, IVAN VENELINOV KOLAROV avait jusqu’au 16 juin 2015; 

MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. IVAN VENELINOV KOLAROV a fait défaut de respecter l’article 128 de la LDPSF, en omettant 
d’avoir un représentant rattaché; 

2. IVAN VENELINOV KOLAROV a fait défaut de respecter l’article 115.2 de la LDPSF en omettant 
de déposer des documents prévus par la réglementation, en procédant au retrait d’inscription;  

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à IVAN VENELINOV KOLAROV l’opportunité de lui transmettre ses 
observations par écrit, le ou avant le 16 juin 2015. 

Or, le 16 juin 2015 l’Autorité n’avait reçu, de la part d’IVAN VENELINOV KOLAROV, aucune observation 
écrite ou document qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels IVAN VENELINOV KOLAROV a 
fait défaut de respecter les articles 128 et 115.2. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 
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LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 128 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant en assurance de personnes ou un représentant en assurance collective, qui n'est pas 
visé à l'article 32, un courtier en assurance de dommages, un planificateur financier ou un expert en 
sinistre qui n'agit pas pour le compte d'un cabinet ou qui n'est pas un associé ou un employé d'une 
société autonome doit, pour exercer ses activités, s'inscrire auprès de l'Autorité comme représentant 
autonome dans toutes les disciplines ou catégories de discipline pour lesquelles il est autorisé à agir en 
vertu de son certificat. 

Une société dont tous les associés sont de tels représentants peut s'inscrire auprès de l'Autorité pour agir 
comme société autonome par leur entremise dans chaque discipline pour laquelle un de ses 
représentants est autorisé à agir. » 

CONSIDÉRANT l’article 127 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet dont l’inscription est radiée ou retirée pour une discipline donnée doit céder les dossiers, 
livres et registres afférents à cette discipline à un cabinet, une société autonome ou un représentant 
autonome inscrit dans cette même discipline. Il en avise préalablement l’Autorité par écrit. 

L'Autorité peut s’opposer à cette cession ou la subordonner aux conditions qu’elle juge appropriées. 

Plutôt que de céder ses dossiers, livres et registres, un cabinet peut, avec l’autorisation de l'Autorité, en 
disposer autrement. 

Lorsque le cabinet refuse de procéder à la cession ou à la disposition de ses dossiers, livres ou registres, 
l’Autorité prend possession de ceux-ci et statue sur la façon dont elle en dispose. »; 

CONSIDÉRANT l’article 146 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 74, 75, 79, 102, 103 à 103.4, 106 à 113, 114.1, 126 et 127 s'appliquent, compte tenu des 
adaptations nécessaires, à un représentant autonome. 

(...) » 

CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
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135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. »; 

CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 

« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 

 1° avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 

 2° avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3° lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que la LDPSF et ses 
règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

RADIER l’inscription d’IVAN VENELINOV KOLAROV dans la discipline listée ci-dessous : 

• assurance de personnes 

ORDONNER à IVAN VENELINOV KOLAROV d’informer par écrit l’Autorité de la manière dont il entend 
disposer de ses dossiers clients, livres et registres (les « dossiers »), et ce, dans les quinze (15) jours de 
la signification de la présente décision; 

Dans l’éventualité où l’Autorité se déclare satisfaite de la manière dont IVAN VENELINOV KOLAROV 
entend disposer de ses dossiers : 

ORDONNER la remise des dossiers au nouvel acquéreur, à l’assureur ou au consommateur concerné, 
au plus tard dans les quarante-cinq (45) jours suivant la réponse de l’Autorité; 

Dans l’éventualité où l’Autorité ne se déclare pas satisfaite de la manière dont IVAN VENELINOV 
KOLAROV entend disposer de ses dossiers : 

ORDONNER à IVAN VENELINOV KOLAROV de remettre, dans les trente (30) jours suivant la réponse 
de l’Autorité, tous ses dossiers à la personne et à l’endroit désignés par l’Autorité; 

Et, par conséquent, qu’IVAN VENELINOV KOLAROV : 

Cesse d’exercer ses activités; 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 29 juillet 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 

MATHIEU HEBERT 
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1830, RUE DE MADÈRE 
LAVAL (QC) H7M 5G5 

No de décision : 2015-CI-1037636 
No d’inscription : 600640 
No de client : 3000366452 

DÉCISION 
Articles 115.2 et 146.1, Loi sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ, c. D 9.2 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 1er juin 2015, l’Autorité des marchés financiers (« l’Autorité ») signifiait à l’encontre de MATHIEU 
HEBERT un avis (l’« avis ») en vertu de l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, 
préalablement à l’émission d’une décision en vertu de l’article 115.2 de la Loi sur la distribution de 
produits et services financiers, RLRQ, c. D-9.2 (la « LDPSF »). 

L’avis à MATHIEU HEBERT établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier de la 
manière suivante : 

FAITS CONSTATÉS 

1. MATHIEU HEBERT détient une inscription de représentant autonome auprès de l’Autorité dans la 
discipline listée ci-dessous, portant le no 600640, et, à ce titre, est assujetti à la LDPSF; 

• assurance de personnes 

2. MATHIEU HEBERT ne peut plus agir par l’entremise de son inscription de représentant 
autonome puisqu’il n’a pas renouvelé son certificat de représentant à son échéance le 1er juin 2015. 

2. Le 1er juin 2015, l’Autorité a envoyé à MATHIEU HEBERT l’avis prévu à l’article 5 de la Loi sur la 
justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de transmettre ses observations dans 
les 15 jours. Dans ce cas, MATHIEU HEBERT avait jusqu’au 16 juin 2015; 

MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. MATHIEU HEBERT a fait défaut de respecter l’article 128 de la LDPSF, en omettant d’avoir un 
représentant rattaché; 

2. MATHIEU HEBERT a fait défaut de respecter l’article 115.2 de la LDPSF en omettant de déposer 
des documents prévus par la réglementation, en procédant au retrait d’inscription;  

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à MATHIEU HEBERT l’opportunité de lui transmettre ses observations 
par écrit, le ou avant le 16 juin 2015. 

Or, le 16 juin 2015 l’Autorité n’avait reçu, de la part de MATHIEU HEBERT, aucune observation écrite ou 
document qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels MATHIEU HEBERT a fait défaut de 
respecter les articles 128 et 115.2. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 
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CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 128 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant en assurance de personnes ou un représentant en assurance collective, qui n'est pas 
visé à l'article 32, un courtier en assurance de dommages, un planificateur financier ou un expert en 
sinistre qui n'agit pas pour le compte d'un cabinet ou qui n'est pas un associé ou un employé d'une 
société autonome doit, pour exercer ses activités, s'inscrire auprès de l'Autorité comme représentant 
autonome dans toutes les disciplines ou catégories de discipline pour lesquelles il est autorisé à agir en 
vertu de son certificat. 

Une société dont tous les associés sont de tels représentants peut s'inscrire auprès de l'Autorité pour agir 
comme société autonome par leur entremise dans chaque discipline pour laquelle un de ses 
représentants est autorisé à agir. » 

CONSIDÉRANT l’article 127 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet dont l’inscription est radiée ou retirée pour une discipline donnée doit céder les dossiers, 
livres et registres afférents à cette discipline à un cabinet, une société autonome ou un représentant 
autonome inscrit dans cette même discipline. Il en avise préalablement l’Autorité par écrit. 

L'Autorité peut s’opposer à cette cession ou la subordonner aux conditions qu’elle juge appropriées. 

Plutôt que de céder ses dossiers, livres et registres, un cabinet peut, avec l’autorisation de l'Autorité, en 
disposer autrement. 

Lorsque le cabinet refuse de procéder à la cession ou à la disposition de ses dossiers, livres ou registres, 
l’Autorité prend possession de ceux-ci et statue sur la façon dont elle en dispose. »; 

CONSIDÉRANT l’article 146 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 74, 75, 79, 102, 103 à 103.4, 106 à 113, 114.1, 126 et 127 s'appliquent, compte tenu des 
adaptations nécessaires, à un représentant autonome. 

(...) » 

CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. »; 
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CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 

« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 

 1° avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 

 2° avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3° lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que la LDPSF et ses 
règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

RADIER l’inscription de MATHIEU HEBERT dans la discipline listée ci-dessous : 

• assurance de personnes 

ORDONNER à MATHIEU HEBERT d’informer par écrit l’Autorité de la manière dont il entend disposer de 
ses dossiers clients, livres et registres (les « dossiers »), et ce, dans les quinze (15) jours de la 
signification de la présente décision; 

Dans l’éventualité où l’Autorité se déclare satisfaite de la manière dont MATHIEU HEBERT entend 
disposer de ses dossiers : 

ORDONNER la remise des dossiers au nouvel acquéreur, à l’assureur ou au consommateur concerné, 
au plus tard dans les quarante-cinq (45) jours suivant la réponse de l’Autorité; 

Dans l’éventualité où l’Autorité ne se déclare pas satisfaite de la manière dont MATHIEU HEBERT 
entend disposer de ses dossiers : 

ORDONNER à MATHIEU HEBERT de remettre, dans les trente (30) jours suivant la réponse de 
l’Autorité, tous ses dossiers à la personne et à l’endroit désignés par l’Autorité; 

Et, par conséquent, que MATHIEU HEBERT : 

Cesse d’exercer ses activités; 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 29 juillet 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 

PIERRE-LUC LEBLANC 
8580, RUE DE BUFFALO 
QUÉBEC (QC) G2C 0E7 
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No de décision : 2015-CI-1040096 
No d’inscription : 600294 
No de client : 3000139760 

DÉCISION 
Articles 115.2 et 146.1, Loi sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ, c. D 9.2 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 2 juillet 2015, l’Autorité des marchés financiers (« l’Autorité ») signifiait à l’encontre de PIERRE-LUC 
LEBLANC un avis (l’« avis ») en vertu de l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, 
préalablement à l’émission d’une décision en vertu de l’article 115.2 de la Loi sur la distribution de 
produits et services financiers, RLRQ, c. D-9.2 (la « LDPSF »). 

L’avis à PIERRE-LUC LEBLANC établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier de 
la manière suivante : 

FAITS CONSTATÉS 

1. PIERRE-LUC LEBLANC détient une inscription de représentant autonome auprès de l’Autorité 
dans la discipline listée ci-dessous, portant le no 600294, et, à ce titre, est assujetti à la LDPSF; 

• assurance de personnes 

2. PIERRE-LUC LEBLANC ne peut plus agir par l’entremise de son inscription de représentant 
autonome puisqu’il n’a pas renouvelé son certificat de représentant à son échéance le 1er juillet 2015. 

3. Le 2 juillet 2015, l’Autorité a envoyé à PIERRE-LUC LEBLANC l’avis prévu à l’article 5 de la Loi 
sur la justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de transmettre ses observations 
dans les 15 jours. Dans ce cas, PIERRE-LUC LEBLANC avait jusqu’au 17 juillet 2015; 

MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. PIERRE-LUC LEBLANC a fait défaut de respecter l’article 128 de la LDPSF, en omettant d’avoir 
un représentant rattaché; 

2. PIERRE-LUC LEBLANC a fait défaut de respecter l’article 115.2 de la LDPSF en omettant de 
déposer des documents prévus par la réglementation, en procédant au retrait d’inscription;  

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à PIERRE-LUC LEBLANC l’opportunité de lui transmettre ses 
observations par écrit, le ou avant le 17 juillet 2015. 

Or, le 17 juillet 2015 l’Autorité n’avait reçu, de la part de PIERRE-LUC LEBLANC, aucune observation 
écrite ou document qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels PIERRE-LUC LEBLANC a fait 
défaut de respecter les articles 128 et 115.2. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 
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« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 128 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant en assurance de personnes ou un représentant en assurance collective, qui n'est pas 
visé à l'article 32, un courtier en assurance de dommages, un planificateur financier ou un expert en 
sinistre qui n'agit pas pour le compte d'un cabinet ou qui n'est pas un associé ou un employé d'une 
société autonome doit, pour exercer ses activités, s'inscrire auprès de l'Autorité comme représentant 
autonome dans toutes les disciplines ou catégories de discipline pour lesquelles il est autorisé à agir en 
vertu de son certificat. 

Une société dont tous les associés sont de tels représentants peut s'inscrire auprès de l'Autorité pour agir 
comme société autonome par leur entremise dans chaque discipline pour laquelle un de ses 
représentants est autorisé à agir. » 

CONSIDÉRANT l’article 127 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet dont l’inscription est radiée ou retirée pour une discipline donnée doit céder les dossiers, 
livres et registres afférents à cette discipline à un cabinet, une société autonome ou un représentant 
autonome inscrit dans cette même discipline. Il en avise préalablement l’Autorité par écrit. 

L'Autorité peut s’opposer à cette cession ou la subordonner aux conditions qu’elle juge appropriées. 

Plutôt que de céder ses dossiers, livres et registres, un cabinet peut, avec l’autorisation de l'Autorité, en 
disposer autrement. 

Lorsque le cabinet refuse de procéder à la cession ou à la disposition de ses dossiers, livres ou registres, 
l’Autorité prend possession de ceux-ci et statue sur la façon dont elle en dispose. »; 

CONSIDÉRANT l’article 146 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 74, 75, 79, 102, 103 à 103.4, 106 à 113, 114.1, 126 et 127 s'appliquent, compte tenu des 
adaptations nécessaires, à un représentant autonome. 

(...) » 

CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. »; 

CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 
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« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 

 1° avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 

 2° avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3° lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que la LDPSF et ses 
règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

RADIER l’inscription de PIERRE-LUC LEBLANC dans la discipline listée ci-dessous : 

• assurance de personnes 

ORDONNER à PIERRE-LUC LEBLANC d’informer par écrit l’Autorité de la manière dont il entend 
disposer de ses dossiers clients, livres et registres (les « dossiers »), et ce, dans les quinze (15) jours de 
la signification de la présente décision; 

Dans l’éventualité où l’Autorité se déclare satisfaite de la manière dont PIERRE-LUC LEBLANC entend 
disposer de ses dossiers : 

ORDONNER la remise des dossiers au nouvel acquéreur, à l’assureur ou au consommateur concerné, 
au plus tard dans les quarante-cinq (45) jours suivant la réponse de l’Autorité; 

Dans l’éventualité où l’Autorité ne se déclare pas satisfaite de la manière dont PIERRE-LUC LEBLANC 
entend disposer de ses dossiers : 

ORDONNER à PIERRE-LUC LEBLANC de remettre, dans les trente (30) jours suivant la réponse de 
l’Autorité, tous ses dossiers à la personne et à l’endroit désignés par l’Autorité; 

Et, par conséquent, que PIERRE-LUC LEBLANC : 

Cesse d’exercer ses activités; 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 5 août 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 

OLIVER LAZIC 
1426, RUE GUY-LAVIOLETTE 
CAP-ROUGE (QC) G1Y 3V5 

No de décision : 2015-CI-1040104 
No d’inscription : 600634 
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No de client : 3000358407 

DÉCISION 
Articles 115.2 et 146.1, Loi sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ, c. D 9.2 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 2 juillet 2015, l’Autorité des marchés financiers (« l’Autorité ») signifiait à l’encontre de OLIVER LAZIC 
un avis (l’« avis ») en vertu de l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, préalablement 
à l’émission d’une décision en vertu de l’article 115.2 de la Loi sur la distribution de produits et services 
financiers, RLRQ, c. D-9.2 (la « LDPSF »). 

L’avis à OLIVER LAZIC établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier de la 
manière suivante : 

FAITS CONSTATÉS 

1. OLIVER LAZIC détient une inscription de représentant autonome auprès de l’Autorité dans la 
discipline listée ci-dessous, portant le no 600634, et, à ce titre, est assujetti à la LDPSF; 

• assurance de personnes 

2. OLIVER LAZIC ne peut plus agir par l’entremise de son inscription de représentant autonome 
puisqu’il n’a pas renouvelé son certificat de représentant à son échéance le 1er juillet 2015. 

3. Le 2 juillet 2015, l’Autorité a envoyé à OLIVER LAZIC l’avis prévu à l’article 5 de la Loi sur la 
justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de transmettre ses observations dans 
les 15 jours. Dans ce cas, OLIVER LAZIC avait jusqu’au 17 juillet 2015; 

MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. OLIVER LAZIC a fait défaut de respecter l’article 128 de la LDPSF, en omettant d’avoir un 
représentant rattaché; 

2. OLIVER LAZIC a fait défaut de respecter l’article 115.2 de la LDPSF en omettant de déposer des 
documents prévus par la réglementation, en procédant au retrait d’inscription;  

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à OLIVER LAZIC l’opportunité de lui transmettre ses observations par 
écrit, le ou avant le 17 juillet 2015. 

Or, le 17 juillet 2015 l’Autorité n’avait reçu, de la part d’OLIVER LAZIC, aucune observation écrite ou 
document qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels OLIVER LAZIC a fait défaut de respecter les 
articles 128 et 115.2. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
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chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 128 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant en assurance de personnes ou un représentant en assurance collective, qui n'est pas 
visé à l'article 32, un courtier en assurance de dommages, un planificateur financier ou un expert en 
sinistre qui n'agit pas pour le compte d'un cabinet ou qui n'est pas un associé ou un employé d'une 
société autonome doit, pour exercer ses activités, s'inscrire auprès de l'Autorité comme représentant 
autonome dans toutes les disciplines ou catégories de discipline pour lesquelles il est autorisé à agir en 
vertu de son certificat. 

Une société dont tous les associés sont de tels représentants peut s'inscrire auprès de l'Autorité pour agir 
comme société autonome par leur entremise dans chaque discipline pour laquelle un de ses 
représentants est autorisé à agir. » 

CONSIDÉRANT l’article 127 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet dont l’inscription est radiée ou retirée pour une discipline donnée doit céder les dossiers, 
livres et registres afférents à cette discipline à un cabinet, une société autonome ou un représentant 
autonome inscrit dans cette même discipline. Il en avise préalablement l’Autorité par écrit. 

L'Autorité peut s’opposer à cette cession ou la subordonner aux conditions qu’elle juge appropriées. 

Plutôt que de céder ses dossiers, livres et registres, un cabinet peut, avec l’autorisation de l'Autorité, en 
disposer autrement. 

Lorsque le cabinet refuse de procéder à la cession ou à la disposition de ses dossiers, livres ou registres, 
l’Autorité prend possession de ceux-ci et statue sur la façon dont elle en dispose. »; 

CONSIDÉRANT l’article 146 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 74, 75, 79, 102, 103 à 103.4, 106 à 113, 114.1, 126 et 127 s'appliquent, compte tenu des 
adaptations nécessaires, à un représentant autonome. 

(...) » 

CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. »; 

CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 

« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 
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 1° avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 

 2° avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3° lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que la LDPSF et ses 
règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

RADIER l’inscription d’OLIVER LAZIC dans la discipline listée ci-dessous : 

• assurance de personnes 

ORDONNER à OLIVER LAZIC d’informer par écrit l’Autorité de la manière dont il entend disposer de ses 
dossiers clients, livres et registres (les « dossiers »), et ce, dans les quinze (15) jours de la signification 
de la présente décision; 

Dans l’éventualité où l’Autorité se déclare satisfaite de la manière dont OLIVER LAZIC entend disposer 
de ses dossiers : 

ORDONNER la remise des dossiers au nouvel acquéreur, à l’assureur ou au consommateur concerné, 
au plus tard dans les quarante-cinq (45) jours suivant la réponse de l’Autorité; 

Dans l’éventualité où l’Autorité ne se déclare pas satisfaite de la manière dont OLIVER LAZIC entend 
disposer de ses dossiers : 

ORDONNER à OLIVER LAZIC de remettre, dans les trente (30) jours suivant la réponse de l’Autorité, 
tous ses dossiers à la personne et à l’endroit désignés par l’Autorité; 

Et, par conséquent, qu’OLIVER LAZIC : 

Cesse d’exercer ses activités; 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 5 août 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 

LOUIS BRUNEL 
5870, RUE RENOIR 
APP.4 
MONTRÉAL-NORD (QC) H1G 2N6 

No de décision : 2015-CI-1040111 
No d’inscription : 600636 
No de client : 3000316113 
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DÉCISION 
Articles 115.2 et 146.1, Loi sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ, c. D 9.2 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 2 juillet 2015, l’Autorité des marchés financiers (« l’Autorité ») signifiait à l’encontre de LOUIS 
BRUNEL un avis (l’« avis ») en vertu de l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, 
préalablement à l’émission d’une décision en vertu de l’article 115.2 de la Loi sur la distribution de 
produits et services financiers, RLRQ, c. D-9.2 (la « LDPSF »). 

L’avis à LOUIS BRUNEL établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier de la 
manière suivante : 

FAITS CONSTATÉS 

1. LOUIS BRUNEL détient une inscription de représentant autonome auprès de l’Autorité dans la 
discipline listée ci-dessous, portant le no 600636, et, à ce titre, est assujetti à la LDPSF; 

• assurance de personnes 

2. LOUIS BRUNEL ne peut plus agir par l’entremise de son inscription de représentant autonome 
puisqu’il n’a pas renouvelé son certificat de représentant à son échéance le 1er juillet 2015. 

3. Le 2 juillet 2015, l’Autorité a envoyé à LOUIS BRUNEL l’avis prévu à l’article 5 de la Loi sur la 
justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de transmettre ses observations dans 
les 15 jours. Dans ce cas, LOUIS BRUNEL avait jusqu’au 17 juillet 2015; 

MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. LOUIS BRUNEL a fait défaut de respecter l’article 128 de la LDPSF, en omettant d’avoir un 
représentant rattaché; 

2. LOUIS BRUNEL a fait défaut de respecter l’article 115.2 de la LDPSF en omettant de déposer 
des documents prévus par la réglementation, en procédant au retrait d’inscription;  

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI. 

Dans son avis, l’Autorité donnait à LOUIS BRUNEL l’opportunité de lui transmettre ses observations par 
écrit, le ou avant le 17 juillet 2015. 

Or, le 17 juillet 2015 l’Autorité n’avait reçu, de la part de LOUIS BRUNEL, aucune observation écrite ou 
document qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels LOUIS BRUNEL a fait défaut de respecter 
les articles 128 et 115.2. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
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règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 128 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant en assurance de personnes ou un représentant en assurance collective, qui n'est pas 
visé à l'article 32, un courtier en assurance de dommages, un planificateur financier ou un expert en 
sinistre qui n'agit pas pour le compte d'un cabinet ou qui n'est pas un associé ou un employé d'une 
société autonome doit, pour exercer ses activités, s'inscrire auprès de l'Autorité comme représentant 
autonome dans toutes les disciplines ou catégories de discipline pour lesquelles il est autorisé à agir en 
vertu de son certificat. 

Une société dont tous les associés sont de tels représentants peut s'inscrire auprès de l'Autorité pour agir 
comme société autonome par leur entremise dans chaque discipline pour laquelle un de ses 
représentants est autorisé à agir. » 

CONSIDÉRANT l’article 127 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet dont l’inscription est radiée ou retirée pour une discipline donnée doit céder les dossiers, 
livres et registres afférents à cette discipline à un cabinet, une société autonome ou un représentant 
autonome inscrit dans cette même discipline. Il en avise préalablement l’Autorité par écrit. 

L'Autorité peut s’opposer à cette cession ou la subordonner aux conditions qu’elle juge appropriées. 

Plutôt que de céder ses dossiers, livres et registres, un cabinet peut, avec l’autorisation de l'Autorité, en 
disposer autrement. 

Lorsque le cabinet refuse de procéder à la cession ou à la disposition de ses dossiers, livres ou registres, 
l’Autorité prend possession de ceux-ci et statue sur la façon dont elle en dispose. »; 

CONSIDÉRANT l’article 146 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 74, 75, 79, 102, 103 à 103.4, 106 à 113, 114.1, 126 et 127 s'appliquent, compte tenu des 
adaptations nécessaires, à un représentant autonome. 

(...) » 

CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. »; 

CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 

« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 

 1° avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 92

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

 2° avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3° lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que la LDPSF et ses 
règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

RADIER l’inscription de LOUIS BRUNEL dans la discipline listée ci-dessous : 

• assurance de personnes 

ORDONNER à LOUIS BRUNEL d’informer par écrit l’Autorité de la manière dont il entend disposer de 
ses dossiers clients, livres et registres (les « dossiers »), et ce, dans les quinze (15) jours de la 
signification de la présente décision; 

Dans l’éventualité où l’Autorité se déclare satisfaite de la manière dont LOUIS BRUNEL entend disposer 
de ses dossiers : 

ORDONNER la remise des dossiers au nouvel acquéreur, à l’assureur ou au consommateur concerné, 
au plus tard dans les quarante-cinq (45) jours suivant la réponse de l’Autorité; 

Dans l’éventualité où l’Autorité ne se déclare pas satisfaite de la manière dont LOUIS BRUNEL entend 
disposer de ses dossiers : 

ORDONNER à LOUIS BRUNEL de remettre, dans les trente (30) jours suivant la réponse de l’Autorité, 
tous ses dossiers à la personne et à l’endroit désignés par l’Autorité; 

Et, par conséquent, que LOUIS BRUNEL : 

Cesse d’exercer ses activités; 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 5 août 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 

STÉPHANE LAROSE 
666, RUE SHERBROOKE OUEST 
BUR.1010 
MONTRÉAL (QC) H3A 1E7 

No de décision : 2015-CI-1040116 
No d’inscription : 516317 
No de client : 2001343137 
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DÉCISION 
Articles 115.2 et 146.1, Loi sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ, c. D 9.2 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 2 juillet 2015, l’Autorité des marchés financiers (« l’Autorité ») signifiait à l’encontre de STÉPHANE 
LAROSE un avis (l’« avis ») en vertu de l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, 
préalablement à l’émission d’une décision en vertu de l’article 115.2 de la Loi sur la distribution de 
produits et services financiers, RLRQ, c. D-9.2 (la « LDPSF »). 

L’avis à STÉPHANE LAROSE établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier de la 
manière suivante : 

FAITS CONSTATÉS 

1. STÉPHANE LAROSE détient une inscription de représentant autonome auprès de l’Autorité dans 
la discipline listée ci-dessous, portant le no 516317, et, à ce titre, est assujetti à la LDPSF; 

• planification financière 

2. STÉPHANE LAROSE ne peut plus agir par l’entremise de son inscription de représentant 
autonome puisqu’il n’a pas renouvelé son certificat de représentant à son échéance le 1er juillet 2015. 

3. Le 2 juillet 2015, l’Autorité a envoyé à STÉPHANE LAROSE l’avis prévu à l’article 5 de la Loi sur 
la justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de transmettre ses observations 
dans les 15 jours. Dans ce cas, STÉPHANE LAROSE avait jusqu’au 17 juillet 2015; 

MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. STÉPHANE LAROSE a fait défaut de respecter l’article 128 de la LDPSF, en omettant d’avoir un 
représentant rattaché; 

2. STÉPHANE LAROSE a fait défaut de respecter l’article 115.2 de la LDPSF en omettant de 
déposer des documents prévus par la réglementation, en procédant au retrait d’inscription;  

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à STÉPHANE LAROSE l’opportunité de lui transmettre ses observations 
par écrit, le ou avant le 17 juillet 2015. 

Or, le 17 juillet 2015 l’Autorité n’avait reçu, de la part de STÉPHANE LAROSE, aucune observation écrite 
ou document qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels STÉPHANE LAROSE a fait défaut de 
respecter les articles 128 et 115.2. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
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règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 128 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant en assurance de personnes ou un représentant en assurance collective, qui n'est pas 
visé à l'article 32, un courtier en assurance de dommages, un planificateur financier ou un expert en 
sinistre qui n'agit pas pour le compte d'un cabinet ou qui n'est pas un associé ou un employé d'une 
société autonome doit, pour exercer ses activités, s'inscrire auprès de l'Autorité comme représentant 
autonome dans toutes les disciplines ou catégories de discipline pour lesquelles il est autorisé à agir en 
vertu de son certificat. 

Une société dont tous les associés sont de tels représentants peut s'inscrire auprès de l'Autorité pour agir 
comme société autonome par leur entremise dans chaque discipline pour laquelle un de ses 
représentants est autorisé à agir. » 

CONSIDÉRANT l’article 127 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet dont l’inscription est radiée ou retirée pour une discipline donnée doit céder les dossiers, 
livres et registres afférents à cette discipline à un cabinet, une société autonome ou un représentant 
autonome inscrit dans cette même discipline. Il en avise préalablement l’Autorité par écrit. 

L'Autorité peut s’opposer à cette cession ou la subordonner aux conditions qu’elle juge appropriées. 

Plutôt que de céder ses dossiers, livres et registres, un cabinet peut, avec l’autorisation de l'Autorité, en 
disposer autrement. 

Lorsque le cabinet refuse de procéder à la cession ou à la disposition de ses dossiers, livres ou registres, 
l’Autorité prend possession de ceux-ci et statue sur la façon dont elle en dispose. »; 

CONSIDÉRANT l’article 146 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 74, 75, 79, 102, 103 à 103.4, 106 à 113, 114.1, 126 et 127 s'appliquent, compte tenu des 
adaptations nécessaires, à un représentant autonome. 

(...) » 

CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. »; 

CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 

« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 
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 1° avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 

 2° avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3° lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que la LDPSF et ses 
règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

RADIER l’inscription de STÉPHANE LAROSE dans la discipline listée ci-dessous : 

• planification financière 

ORDONNER à STÉPHANE LAROSE d’informer par écrit l’Autorité de la manière dont il entend disposer 
de ses dossiers clients, livres et registres (les « dossiers »), et ce, dans les quinze (15) jours de la 
signification de la présente décision; 

Dans l’éventualité où l’Autorité se déclare satisfaite de la manière dont STÉPHANE LAROSE entend 
disposer de ses dossiers : 

ORDONNER la remise des dossiers au nouvel acquéreur, à l’assureur ou au consommateur concerné, 
au plus tard dans les quarante-cinq (45) jours suivant la réponse de l’Autorité; 

Dans l’éventualité où l’Autorité ne se déclare pas satisfaite de la manière dont STÉPHANE LAROSE 
entend disposer de ses dossiers : 

ORDONNER à STÉPHANE LAROSE de remettre, dans les trente (30) jours suivant la réponse de 
l’Autorité, tous ses dossiers à la personne et à l’endroit désignés par l’Autorité; 

Et, par conséquent, que STÉPHANE LAROSE : 

Cesse d’exercer ses activités; 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 5 août 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 

RENÉ LÉVESQUE 
1959, RUE DE L'AQUARELLE 
QUÉBEC (QC) G3E 1N7 

No de décision : 2015-CI-1040118 
No d’inscription : 502315 
No de client : 2000391700 

DÉCISION 
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Articles 115.2 et 146.1, Loi sur la distribution de produits et services financiers, RLRQ, c. D 9.2 

LES FAITS CONSTATÉS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

Le 2 juillet 2015, l’Autorité des marchés financiers (« l’Autorité ») signifiait à l’encontre de RENÉ 
LÉVESQUE un avis (l’« avis ») en vertu de l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, 
préalablement à l’émission d’une décision en vertu de l’article 115.2 de la Loi sur la distribution de 
produits et services financiers, RLRQ, c. D-9.2 (la « LDPSF »). 

L’avis à RENÉ LÉVESQUE établit les faits constatés et les manquements reprochés à ce dernier de la 
manière suivante : 

FAITS CONSTATÉS 

1. RENÉ LÉVESQUE détient une inscription de représentant autonome auprès de l’Autorité dans la 
discipline listée ci-dessous, portant le no 502315, et, à ce titre, est assujetti à la LDPSF; 

• assurance de personnes 

2. RENÉ LÉVESQUE ne peut plus agir par l’entremise de son inscription de représentant autonome 
puisqu’il n’a pas renouvelé son certificat de représentant à son échéance le 1er juillet 2015. 

3. Le 2 juillet 2015, l’Autorité a envoyé à RENÉ LÉVESQUE l’avis prévu à l’article 5 de la Loi sur la 
justice administrative, RLRQ, c. J-3, dans lequel il était mentionné de transmettre ses observations dans 
les 15 jours. Dans ce cas, RENÉ LÉVESQUE avait jusqu’au 17 juillet 2015; 

MANQUEMENTS REPROCHÉS 

1. RENÉ LÉVESQUE a fait défaut de respecter l’article 128 de la LDPSF, en omettant d’avoir un 
représentant rattaché; 

2. RENÉ LÉVESQUE a fait défaut de respecter l’article 115.2 de la LDPSF en omettant de déposer 
des documents prévus par la réglementation, en procédant au retrait d’inscription;  

LA POSSIBILITÉ DE PRÉSENTER DES OBSERVATIONS ÉCRITES ET DE PRODUIRE DES 
DOCUMENTS À L’APPUI DE CELLES-CI 

Dans son avis, l’Autorité donnait à RENÉ LÉVESQUE l’opportunité de lui transmettre ses observations 
par écrit, le ou avant le 17 juillet 2015. 

Or, le 17 juillet 2015 l’Autorité n’avait reçu, de la part de RENÉ LÉVESQUE, aucune observation écrite ou 
document qui aurait pu lui expliquer les motifs pour lesquels RENÉ LÉVESQUE a fait défaut de respecter 
les articles 128 et 115.2. 

Dans les circonstances, l’Autorité se dit prête à rendre sa décision. 

LA DÉCISION 

CONSIDÉRANT l’article 115.2 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« L’Autorité peut suspendre l’inscription d’un cabinet, l’assortir de restrictions ou de conditions ou lui 
imposer une sanction administrative pécuniaire pour un montant qui ne peut excéder 5 000 $ pour 
chaque contravention lorsque celui-ci ne respecte pas les dispositions des articles 81, 82, 83 ou 103.1 ou 
ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévue à la présente loi ou à l’un de ses 
règlements. Elle peut également radier l’inscription d’un cabinet lorsque celui-ci ne respecte pas les 
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dispositions de l’article 82 ou des articles 81, 83 ou 103.1 lorsqu’il s’agit de récidives dans ces derniers 
cas. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT l’article 128 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un représentant en assurance de personnes ou un représentant en assurance collective, qui n'est pas 
visé à l'article 32, un courtier en assurance de dommages, un planificateur financier ou un expert en 
sinistre qui n'agit pas pour le compte d'un cabinet ou qui n'est pas un associé ou un employé d'une 
société autonome doit, pour exercer ses activités, s'inscrire auprès de l'Autorité comme représentant 
autonome dans toutes les disciplines ou catégories de discipline pour lesquelles il est autorisé à agir en 
vertu de son certificat. 

Une société dont tous les associés sont de tels représentants peut s'inscrire auprès de l'Autorité pour agir 
comme société autonome par leur entremise dans chaque discipline pour laquelle un de ses 
représentants est autorisé à agir. » 

CONSIDÉRANT l’article 127 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Un cabinet dont l’inscription est radiée ou retirée pour une discipline donnée doit céder les dossiers, 
livres et registres afférents à cette discipline à un cabinet, une société autonome ou un représentant 
autonome inscrit dans cette même discipline. Il en avise préalablement l’Autorité par écrit. 

L'Autorité peut s’opposer à cette cession ou la subordonner aux conditions qu’elle juge appropriées. 

Plutôt que de céder ses dossiers, livres et registres, un cabinet peut, avec l’autorisation de l'Autorité, en 
disposer autrement. 

Lorsque le cabinet refuse de procéder à la cession ou à la disposition de ses dossiers, livres ou registres, 
l’Autorité prend possession de ceux-ci et statue sur la façon dont elle en dispose. »; 

CONSIDÉRANT l’article 146 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 74, 75, 79, 102, 103 à 103.4, 106 à 113, 114.1, 126 et 127 s'appliquent, compte tenu des 
adaptations nécessaires, à un représentant autonome. 

(...) » 

CONSIDÉRANT l’article 146.1 de la LDPSF, qui se lit comme suit : 

« Les articles 115, 115.1 et 115.3 à 115.9 s’appliquent à un représentant autonome ou à une société 
autonome qui ne respecte pas les dispositions de la présente loi ou de ses règlements, ou lorsque la 
protection du public l’exige. L’article 115.2  s’applique avec les adaptations nécessaires lorsque le 
représentant autonome ou la société autonome ne respecte pas les dispositions des articles 103.1, 128, 
135 et 136 de la présente loi ou ne se conforme pas à une obligation de dépôt de documents prévus par 
règlement. »; 

CONSIDÉRANT l’article 5 de la Loi sur la justice administrative, RLRQ c. J-3, qui se lit comme suit : 

« L'autorité administrative ne peut prendre une ordonnance de faire ou de ne pas faire ou une décision 
défavorable portant sur un permis ou une autre autorisation de même nature, sans au préalable : 

 1° avoir informé l'administré de son intention ainsi que des motifs sur lesquels celle-ci est fondée; 
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 2° avoir informé celui-ci, le cas échéant, de la teneur des plaintes et oppositions qui le concernent; 

 3° lui avoir donné l'occasion de présenter ses observations et, s'il y a lieu, de produire des documents 
pour compléter son dossier. 

(…) »; 

CONSIDÉRANT la protection du public et le fait qu’il y a lieu de s’assurer que la LDPSF et ses 
règlements soient respectés; 

Il convient pour l’Autorité de : 

RADIER l’inscription de RENÉ LÉVESQUE dans la discipline listée ci-dessous : 

• assurance de personnes 

ORDONNER à RENÉ LÉVESQUE d’informer par écrit l’Autorité de la manière dont il entend disposer de 
ses dossiers clients, livres et registres (les « dossiers »), et ce, dans les quinze (15) jours de la 
signification de la présente décision; 

Dans l’éventualité où l’Autorité se déclare satisfaite de la manière dont RENÉ LÉVESQUE entend 
disposer de ses dossiers : 

ORDONNER la remise des dossiers au nouvel acquéreur, à l’assureur ou au consommateur concerné, 
au plus tard dans les quarante-cinq (45) jours suivant la réponse de l’Autorité; 

Dans l’éventualité où l’Autorité ne se déclare pas satisfaite de la manière dont RENÉ LÉVESQUE entend 
disposer de ses dossiers : 

ORDONNER à RENÉ LÉVESQUE de remettre, dans les trente (30) jours suivant la réponse de l’Autorité, 
tous ses dossiers à la personne et à l’endroit désignés par l’Autorité; 

Et, par conséquent, que RENÉ LÉVESQUE : 

Cesse d’exercer ses activités; 

La décision prend effet immédiatement. 

Fait à Québec le 5 août 2015. 

Antoine Bédard 
Directeur de la certification et de l'inscription 

3.7.2 BDR  

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

3.7.3 OAR 

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

Aucune information. 
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3.7.3.2 Comité de discipline de la ChAD  
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 COMITÉ DE DISCIPLINE 

CHAMBRE DE L’ASSURANCE DE DOMMAGES 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
 

N° : 2013-12-08 (C) 
 
DATE : 30 juillet 2015 
 

 
LE COMITÉ : Me Daniel M. Fabien Président 

M. Marc-Henri Germain, C.d’A.A., A.V.A.,  
courtier en assurance de dommages 

Membre 

M. Philippe Jones, courtier en assurance de 
dommages 

Membre 

 

 
ME KARINE LIZOTTE, ès qualités de syndic adjoint de la Chambre de l’assurance de 
dommages 
 

Partie plaignante 
c. 
 
SÉBASTIEN PICARD, courtier en assurance de dommages des entreprises  
 

Partie intimée 
 

 
DÉCISION SUR SANCTION 

 

 
 

[1] Le 17 avril 2015, le Comité de discipline de la Chambre de l’assurance de 
dommages rendait sa décision sur culpabilité dans le présent dossier1 et acquittait 
l’intimé des chefs nos 1a., 1b., 1c., 1f., 2a. et 2c. de la plainte amendée, tout en le 
déclarant coupable des chefs nos 1e.2, 1g. et 2b. 

                                            
1 ChAD c. Picard 2015 CanLII 24520 (QC CDCHAD); 
2 L’intimé a plaidé coupable à ce chef; 
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[2] Il est utile ici de reproduire les chefs de la plainte amendée pour lesquels l’intimé 
a été reconnu coupable, à savoir :  

« SÉBASTIEN PICARD, courtier en assurance de dommages des entreprises, ayant une 
adresse professionnelle au 7777, boulevard Louis-H. Lafontaine, Montréal (Québec) H3Z 
3B8, alors qu’il était dûment certifié auprès de l’Autorité des marchés financiers à titre de 
courtier en assurance de dommages des entreprises, a commis à Montréal des actes 
dérogatoires à l’honneur et à la dignité de la profession de courtier en assurance de 
dommages, à savoir : 

1) Du mois de juin 2010 au mois de juin 2013, à titre de représentant et/ou de 
gestionnaire du cabinet 9168-4043 Québec inc., a utilisé ou toléré des politiques ou 
usages ou façons de faire par lesquels lui-même, son cabinet, ses employés, 
mandataires et/ou représentants en assurances de dommages (…) ont manqué à leurs 
obligations professionnelles envers les clients, faisant en sorte : 

 (…) 

e. à partir du 19 juillet 2012 seulement, que ne soit pas divulgué aux cinq assurés A.A., 
J.G., M.G. Institut C.C., et M.B., et J.L. les liens d’affaire qui l’unissaient à l’assureur 
Intact Compagnie d’assurance, qui était actionnaire du cabinet 9168-4043 Québec inc.; 

(…) 

g. qu’il a permis que des représentations fausses et trompeuses soient faites auprès des 
(…) assurés A.A., J.G., M.G. Institut C.C., et M.B., et J.L. quant à son niveau de 
compétence, en étant identifié à titre de courtier en assurance de dommages dans la 
correspondance de renouvellement que son cabinet a fait parvenir à ses clients pour les 
années 2010, 2011 et 2012, alors qu’il était titulaire d’un certificat l’autorisant à agir 
comme courtier en assurance de dommages des entreprises; 

(…) 

2) Du mois de juin 2010 au mois de juin 2012, à titre de représentant et/ou gestionnaire 
du cabinet 9168-4043 Québec inc., a manqué à ses obligations professionnelles envers 
les clients en mettant en place un programme d’assurance visant environ 1669 
professionnels de la massothérapie membres de l’association professionnelle Mon 
réseau plus qui pouvaient obtenir un contrat d’assurance professionnelle sans jamais 
être conseillés par un courtier, faisant en sorte : 

(…) 

b. que ne soit pas décrit aux clients le produit d’assurance proposé en relation avec les 
besoins identifiés, ni à ce que la nature de la garantie offerte leur soit précisée, omettant 
ainsi d’agir en conseiller consciencieux, professionnel et compétent;» 
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[3] Quant au chef no 1e., l’intimé a été trouvé coupable d’avoir enfreint l’article 4.8 du 
Règlement sur les renseignements à fournir au consommateur.  

[4] Pour le chef no 1g., l’intimé fut trouvé coupable d’avoir contrevenu à l’article 7 du 
Règlement relatif à la délivrance et au renouvellement du certificat de représentant et 
quant au chef no 2b.  

[5] Le Comité a également trouvé l’intimé coupable d’avoir violé l’article 37 (6o) du 
Code de déontologie des représentants en assurance de dommages. 

[6] Le 15 juillet 2015, le Comité a procédé à l’audition sur sanction du présent 
dossier. 

[7] Lors de l’audition, Me Karine Lizotte, ès qualités de syndic adjoint, était présente 
et représentée par Me Julien Poirier-Falardeau.  

[8] L’intimé Sébastien Picard était également présent et représenté par son avocat, 
Me Marc-Aurèle Ouellette.  

[9]  Les procureurs ont alors annoncé qu’ils auraient des représentations communes 
sur sanction à soumettre au Comité. 

[10] De plus, aucune preuve ne sera présentée de part et d’autre. 

 

I. Recommandations communes sur sanction 

[ 9 ] Les procureurs des parties suggèrent au Comité d’imposer les sanctions 
suivantes à l’intimé : 

o Chef no 1e. : une amende de 2 000 $; 

o Chef no 1g. : une réprimande; 

o Chef no 2b. : une amende de 7 000 $; 

o Vu le principe de la globalité des sanctions, que la somme des amendes 
susdites soit réduite à 7 000 $. 
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III. Représentations des parties quant aux déboursés 

[ 10 ] Me Ouellette suggère au Comité de départager les déboursés relatifs à l’instance 
en tenant compte des chefs pour lesquels l’intimé a fait l’objet d’acquittements. 
Considérant ce qui précède, l’intimé ne devrait être condamné qu’à un tiers (1/3) des 
frais. 

[ 11 ] Me Poirier-Falardeau plaide que dans les circonstances de cette affaire, un 
partage 50 % - 50 % des déboursés serait plus juste et approprié. 

[ 12 ] Me Ouellette demande aussi au Comité d’accorder un délai de six mois à l’intimé 
pour payer les amendes et déboursés, ce à quoi la partie plaignante n’a pas d’objection. 

 
IV. Analyse et décision 

[ 13 ] Quant aux principes applicables en matière de représentations communes sur 
sanction, le Comité tient à rappeler qu’il n’est pas lié par les suggestions communes des 
parties, mais qu’il doit les suivre dans la mesure où elles s’avèrent raisonnables3. 

[ 14 ] En effet, la jurisprudence a établi à maintes reprises l’importance qu’un comité de 
discipline doit accorder aux recommandations communes4. Ainsi, seules les 
recommandations communes déraisonnables, qui seraient contraires à l'intérêt public, 
inadéquates ou de nature à déconsidérer l'administration de la justice peuvent être 
écartées par un comité de discipline. Plus récemment, le Tribunal des professions 
réitérait la fonction des recommandations communes en matière disciplinaire dans 
l’affaire Ungureanu5 : 

« [21]  Les ententes entre les parties constituent en effet un rouage utile et parfois 
nécessaire à une saine administration de la justice. Lors de toute négociation, chaque partie 
fait des concessions dans le but d'en arriver à un règlement qui convienne aux deux. Elles se 
justifient par la réalisation d'un objectif final. Lorsque deux parties formulent une suggestion 
commune, elles doivent avoir une expectative raisonnable que cette dernière sera respectée. 
Pour cette raison, une suggestion commune formulée par deux avocats d'expérience devrait 
être respectée à moins qu'elle ne soit déraisonnable, inadéquate ou contraire à l'intérêt 
public ou de nature à déconsidérer l'administration de la justice. » 

(Nos soulignements) 

                                            
3 Charlebois c. Le Comité de surveillance de l'Association des intermédiaires en assurance de personnes 

du Québec, REJB 1999-16036, à la page 6.  
4  Gauthier c. Médecins (Ordre professionnel des), 2013 CanLII 82189 (QC TP); 
5  Infirmières et Infirmiers auxiliaires (Ordre professionnel de) c. Ungureanu, 2014 QCTP 20 (CanLII); 
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[ 15 ] Le Comité est d’avis que les sanctions suggérées reflètent correctement les 
particularités de la présente affaire de même que la gravité objective des infractions 
reprochées à l’intimé.  

[ 16 ] Pour les motifs ci-après exposés, le Comité considère qu’elles sont raisonnables. 

[ 17 ] Le Comité estime que la sanction doit tenir compte, dans le présent cas, que la 
protection du public a été mise en péril dans le cadre d’un programme où les assurés 
n’ont pas pu bénéficier de conseils personnalisés de la part d’un courtier en assurance 
de dommages. 

[ 18 ] Par contre, plusieurs facteurs militent en faveur d’une sanction d’une certaine 
clémence, notamment parce qu’il est manifeste que l’intimé est de bonne foi. De plus, 
M. Picard n’a aucun antécédent disciplinaire. 

[ 19 ] Au surplus, la preuve a révélé qu’aucun préjudice n’aurait été causé aux 
membres de l’association professionnelle Mon réseau +.  

[ 20 ] Selon le Comité, les faits reprochés sont le résultat d’un modèle d’affaires 
déficient mis en place par l’intimé. Cela étant, suite à l’enquête du syndic, l’intimé a 
promptement corrigé cette situation malheureuse. 

[ 21 ] Le Comité tiendra aussi compte du fait que l’intimé a logé un plaidoyer de 
culpabilité sur l’un des chefs de la plainte amendée à la première occasion utile et qu’il 
était difficile, sinon impossible pour lui de plaider coupable au chef no 1g. compte tenu 
qu’une partie de son libellé était superfétatoire. 

[ 22 ] Vu les représentations des parties, le Comité considère que la recommandation 
commune de ceux-ci constitue une sanction qui est juste et équitable dans les 
circonstances, et ce, après avoir tenu compte et fait l’évaluation de tous les facteurs tant 
aggravants qu’atténuants6. 

V. Conclusion 

[ 23 ] En conséquence, le Comité considère qu’il se doit d’imposer les sanctions 
recommandées par les parties en l’espèce. 

                                            
6  BERNARD, P. La sanction en droit disciplinaire : quelques réflexions, dans « Développement récent 

en déontologie, droit professionnel et disciplinaire », S.F.P.B.Q., 2004, 2006, pp. 71 et ss.;  
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[ 24 ] Quant aux frais, le Comité, dans l’exercice de sa discrétion à ce sujet7, 
condamnera l’intimé au paiement d’un tiers (1/3) des déboursés considérant 
l’acquittement de l’intimé sur les chefs nos 1a., 1b., 1c., 2a. et 2c. de la plainte amendée. 

[ 25 ] Quant à la demande qu’un délai de six (6) mois soit accordé à l’intimé pour que 
ce dernier puisse payer les amendes et déboursés, le Comité y fera droit. 

 

PAR CES MOTIFS, LE COMITÉ DE DISCIPLINE : 

 IMPOSE à l’intimé les sanctions suivantes sur chacun des chefs d’accusation 
 pour lesquels il a été reconnu coupable, soit : 

 Chef no 1e. :   une amende de 2 000 $; 

 Chef no 1g. :  une réprimande; 

 Chef no 2b. :  une amende de 7 000 $. 

 RÉDUIT le montant total des amendes susdites à la somme globale de 7 000 $ 
 considérant le principe de la globalité des sanctions; 

CONDAMNE l’intimé au paiement d’un tiers (1/3) des frais et déboursés; 

ACCORDE à l’intimé un délai de six (6) mois pour acquitter le montant des 
amendes, frais et des déboursés, délai qui sera calculé uniquement à compter du 
31ième jour suivant la signification de la présente décision. 

                                            
7 Jondeau c. Acupuncteurs (Ordre professionnels des), 2006 QCTP 87, aux paragraphes 81 à 91; 
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 __________________________________ 
Me Daniel M. Fabien 
Président du comité de discipline 
 
 
 
__________________________________ 
M. Marc-Henri Germain, C.d’A.A., A.V.A. 
courtier en assurance de dommages 
Membre du comité de discipline 
 
 
 
__________________________________ 
M. Philippe Jones, courtier en assurance 
de dommages 
Membre du comité de discipline 
 

 
Me Julien Poirier-Falardeau 
Procureur de la partie plaignante 
 
 
Me Marc-Aurèle Ouellette 
Procureur de la partie intimée 
 
 
 
Date d’audience : 15 juillet 2015 
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 COMITÉ DE DISCIPLINE 

CHAMBRE DE L’ASSURANCE DES DOMMAGES 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
 

N° : 2012-06-01(E) 
 
DATE : 11 août 2015 
______________________________________________________________________ 
 
LE COMITÉ : Me Marco Gaggino Vice-Président 

M. Yvan Roy, FPAA, expert en sinistre 
Me Benoit Loyer, PAA, expert en sinistre 

 Membre 
 Membre 

______________________________________________________ 
 
KARINE LIZOTTE, ès qualité de syndic adjoint de la Chambre de l’assurance de 
dommages 

 
Plaignante 

c. 
MICHEL BARCELO, expert en sinistre 
 

Intimé 
______________________________________________________________________ 

 
DÉCISION SUR RETRAIT DE PLAINTE 

______________________________________________________________________ 

 

[1] L’intimé est cité devant le Comité de discipline de la Chambre de 
l’assurance de dommages (le « Comité ») sous le chef suivant : 

1- Depuis le 24 janvier 2011 jusqu’à ce jour, entrave 
l’enquête du bureau du syndic de la Chambre de 
l’assurance de dommages en faisant défaut de répondre 
aux demandes de renseignements contenues dans les 
correspondances du syndic de la Chambre de l’assurance 
de dommages, lesquelles lui étaient adressées 
relativement à sa conduite professionnelle, le tout en 
contravention avec la Loi sur la distribution de produits et 
services financiers et le Code de déontologie des experts 
en sinistre, notamment aux dispositions de l’article 342 de 
la Loi et des articles 54 et 56 dudit Code. 
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[2] Par lettre du 5 mars 2015, le procureur de la plaignante demande 
l’autorisation au Comité de retirer la plainte disciplinaire portée à 
l’encontre de l’intimé. 

[3] Une audience a eu lieu en date du 20 mai 2015 au cours de 
laquelle le Comité a entendu les parties à l’égard de cette demande. 

MOTIFS INVOQUÉS AU SOUTIEN DE LA DEMANDE DE RETRAIT DE 
LA PLAINTE 

[4] Lors de l’audience, le procureur de la plaignante rappelle que la 
présente instance avait été suspendue en attente d’une décision de la 
Cour d’appel dans l’affaire Lizotte c. Aviva.1 

[5] Dans cette affaire, la Cour d’appel avait à se prononcer sur 
l’existence d’un privilège relatif à des documents que la plaignante désirait 
obtenir de la part de l’intimé, privilège découlant d’un litige civil entre 
l’employeur de l’intimé, soit Aviva, et son assuré. 

[6] Or, la Cour d’appel a rendu jugement dans cette affaire et celle-ci a 
confirmé l’opposabilité du privilège invoqué par Aviva à l’égard des 
documents demandés par le syndic. 

[7] Cette décision fait l’objet d’une demande de la plaignante en 
autorisation d’appel à la Cour suprême, demande qui n’a pas encore été 
traitée en date de l’audience du Comité.  

[8] Cependant, le procureur de la plaignante indique qu’il ne veut pas 
retarder davantage le présent dossier et demande conséquemment au 
Comité l’autorisation de retrait de la plainte disciplinaire contre l’intimé. 

[9]  De plus, le procureur de la plaignante mentionne que le litige civil 
entre Aviva et son assuré s’étant terminé, le syndic a pu obtenir de celle-ci 
les documents requis pour terminer son enquête rendant ainsi théorique 
la poursuite du débat émanant de la plainte disciplinaire. 

[10] À cet effet, la poursuite de la plainte contre l’intimé engendrerait un 
long et coûteux litige que la plaignante ne juge pas utile de poursuivre 
compte tenu des particularités du dossier. 

[11] De surcroît, le procureur de la plaignante juge que l’intimé n’a plus 
à faire les frais d’un débat qui en est un de principe alors que la plainte 
remonte à 33 mois. 

                                            
1 Lizotte c. Aviva cie d’assurance générale et al. 2015 QCCA 152 (CanLII) 
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[12] Finalement, le procureur de la plaignante rappelle, jurisprudence à 
l’appui, les principes qui doivent guider le Comité qui est saisi d’une 
demande de retrait de plainte dont notamment que ce dernier doit exercer 
sa discrétion de façon judiciaire et faire reposer sa décision de refuser 
une demande de retrait sur des motifs sérieux se rapportant 
essentiellement à la protection du public.2 

[13] Quant au procureur de l’intimé, celui-ci appuie la demande 
formulée par le procureur de la plaignante. 

ANALYSE ET DÉCISION 

[14] Tel que le rappelle le Tribunal des professions dans l’affaire Tassé, 
le Comité doit justifier sa décision à l’effet de refuser une demande de 
retrait de plainte disciplinaire par des motifs sérieux reposant 
essentiellement sur la protection du public. 

[15] Dans la présente affaire, les motifs exprimés par le procureur de la 
plaignante ne laissent aucun doute au Comité à l’effet que le retrait de la 
plainte n’affectera d’aucune façon la protection du public. 

[16] Au contraire, un refus de cette demande ne se justifie pas, d’autant 
plus qu’il entraînerait les parties dans un long débat théorique et coûteux 
alors que les documents demandés par la plaignante ont été obtenus et 
qu’elle a ainsi pu compléter son enquête. 

[17] Puisque la protection du public n’est pas compromise, le Comité 
autorise la plaignante à retirer la présente plainte.  

PAR CES MOTIFS, LE COMITÉ DE DISCIPLINE : 

ACCUEILLE la demande de retrait de la plainte dans le présent 
dossier; 

AUTORISE la plaignante à retirer la plainte déposée contre l’intimé 
dans le dossier 2012-06-01(E). 

LE TOUT sans frais. 

 

                                            
2 Tassé c. Chiropraticiens du Québec 2001 QCTP 74 (CanLII) ; Cloutier c. Comptables 

en management accrédités 2004 QCTP 116 (CanLII) ; Palacios c. Comité de 
déontologie policière 2007 QCCA 581 (CanLII) ; Castiglia c. Lass 2014 CanLII 74281 
(QC OACIQ) ; Les Laboratoires Standa c. Allard 2014 QCCDBQ 73 (CanLII) 
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 __________________________________ 
Me Marco Gaggino 
Vice-Président du Comité de discipline 
 
__________________________________ 
M. Yvan Roy, FPAA, expert en sinistre 
Membre du Comité de discipline 
 
__________________________________ 
Me Benoit Loyer, PAA, expert en sinistre  
Membre du Comité de discipline 
 
 

 
Me Claude G. Leduc 
Me Olivier Charbonneau 
Procureurs de la partie plaignante 
 
 
Me Frédéric Paré 
Procureur de l’Intimé 
 
 
Date d’audience : 20 mai 2015  
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COMITÉ DE DISCIPLINE 

CHAMBRE DE L’ASSURANCE DE DOMMAGES 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
DISTRICT DE MONTRÉAL 
 

N° : 2013-05-02(C) 
2013-05-03(C) 

 
DATE : 22 juillet 2015 
 

 
LE COMITÉ : Me Daniel M. Fabien Président 

Mme Lyne Leseize, courtier en assurance de 
dommages  

Membre 

  
 

 
ME KARINE LIZOTTE, ès qualités de syndic adjoint de la Chambre de l’assurance de 
dommages 
 

Partie plaignante en reprise d’instance 
c. 
 
MICHEL OUELLET, courtier en assurance de dommages 
 
-et- 
 
DIANE FORTIN, courtier en assurance de dommages 
 

Parties intimées 
 

 
DÉCISION SUR SANCTION 

 

 
 

[1] Le 26 juin 2015, le Comité de discipline de la Chambre de l’assurance de 
dommages (« le Comité ») se réunissait à Montréal pour procéder aux 
représentations sur sanction relativement aux dossiers nos 2013-05-02(C) et 
2013-05-03(C). 
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[2] Dans cette affaire, la décision sur culpabilité1 a été rendue le 8 août 2014. 

[3] Sans refaire l’exposé exhaustif des faits, précisons que dans le cadre de 
l’exploitation d’un bureau de courtage en assurance de dommages par des 
courtiers affiliés2, les intimés ont été trouvés coupables d’avoir contrevenu à 
l’article 2 du Code de déontologie des représentants en assurance de dommages 
et aux articles 23, 24 et 85 de la  Loi sur la distribution de produits et services 
financiers, lesquelles dispositions se lisent dans l’ordre comme suit : 

 Code de déontologie des représentants en assurance de dommages. 

 
« Art. 2. Le représentant en assurance de dommages doit s'assurer que lui-
même, ses mandataires et ses employés respectent les dispositions de la Loi sur 
la distribution de produits et services financiers (chapitre D-9.2) et celles de ses 
règlements d'application. » 
 
Loi sur la distribution de produits et services financiers. 

 
« Art. 23.  Un représentant transmet à l’établissement auquel il est rattaché tous 
les renseignements qu’il recueille sur ses clients.  
Un représentant qui agit pour le compte de plusieurs cabinets les transmet à 
l’établissement du cabinet pour lequel il agit alors. 
Il ne peut les communiquer qu’à une personne qui est autorisée par la loi.  
 
Art.24. Un représentant qui agit pour le compte d’un cabinet ou d’une société 
autonome ne peut recevoir un montant provenant d’un partage de commissions 
que par ce cabinet ou cette société. 
 
Art.85. Un cabinet et ses dirigeants veillent à la discipline de leurs représentants. 
Ils s’assurent que ceux-ci agissent conformément à la présente loi et à ses 
règlements. » 

[4] Lors de l’audition sur sanction, la plaignante en reprise d’instance est 
représentée par Me Claude G. Leduc.  

[5] Quant aux intimés, ils sont représentés par Me Jean-Paul Morin. 

                                            
1  2014 CanLII 49263 (QC CDCHAD); 
2 Abeco Courtiers d’Assurances inc.; 
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[6] Me Leduc avise le Comité qu’il n’entend pas faire de preuve sur sanction. 
Quant à Me Morin, il nous indique qu’il fera uniquement témoigner l’intimée Diane 
Fortin.  

I.  Preuve sur sanction de la partie intimée 

[7] Dûment assermentée, Diane Fortin déclare principalement ce qui suit au 
Comité, à savoir :  

 Elle dépose sous la cote IS-1 son curriculum vitae et relate son parcours dans 
le domaine de l’assurance de dommages depuis 1978; 

 Elle est courtier en assurance de dommages depuis 1978, elle a aujourd’hui 
54 ans et mis à part le présent dossier, elle n’a jamais fait l’objet d’une autre 
plainte disciplinaire; 

 Elle a bien collaboré à l’enquête du syndic et a témoigné pour ce dernier dans 
le dossier disciplinaire qui visait le courtier affilié Pierre Vézina3; 

 La problématique dans toute cette histoire était le modèle d’affaires élaboré 
pour le cabinet d’assurance Abeco; 

 Le concept de « courtiers affiliés », qui comportait plusieurs déficiences au 
niveau déontologique, avait été imposé par l’Unique, Assurances Générales, 
plus particulièrement par les dirigeants et avocats de cette dernière; 

 Elle regrette aujourd’hui de s’être fiée aux conseillers juridiques de l’Unique; 

 Les assurés d’Abeco n’ont pas été lésés puisqu’elle est intervenue afin de 
s’assurer que tous et chacun d’entre eux puissent maintenir une garantie 
d’assurance; 

 Elle a dû débourser environ 50 000 $ en remboursement de primes pour 
maintenir en vigueur les polices d’assurance des assurés d’Abeco; 

                                            
3 Pièce IS-7, soit CHAD c. Vézina, 2013 CanLII 461636 (QC CDCHAD); 
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 Elle trouve particulier que Mme Chauvin ne l’a pas avisée de la problématique 
lors de la rencontre tenue à Québec au cours du mois de mai 2010; 

 Elle dépose en preuve la pièce IS-4, soit un état de renseignements émanant 
du Registraire des entreprises et explique que le cabinet Abeco est fermé 
depuis le 30 septembre 2014; 

 Elle considère qu’elle a bien collaboré à l’enquête du syndic; 

 Elle relate les faits entourant les procédures prises contre elle par l’AMF et 
dépose en preuve les pièces IS-2, IS-3 et IS-6, soit une série de procédures 
avec l’AMF et une décision du Bureau de décision et révision (« BDR »)4 ; 

 Elle déclare qu’Abeco a dû payer la somme de 20 000 $ à titre de pénalité 
administrative suite à la décision rendue par le BDR; 

 Elle termine en disant qu’au cabinet Fortin Ouellet Assurances inc., il existe 
un système de suivi des certificats pour tous les courtiers qui sont rattachés à 
ce cabinet.  

[8] En contre-interrogatoire, Mme Fortin rajoute que la somme approximative de 
50 000 $ versée par Abeco pour maintenir les polices des assurés en vigueur fut 
payée soit aux assurés ou à l’Unique.  

[9] Quant à la pénalité administrative payée à l’AMF, bien qu’il s’agit d’un montant 
qui fut établi suite à une entente entres les parties, elle considère que ce montant 
était, somme toute, très élevé. 

[10] Questionnée par Me Leduc sur ce qu’elle retient de toute cette affaire, 
l’intimée dira qu’un courtier d’assurance doit faire ses propres vérifications, ne 
pas se fier sur les autres incluant ses associés et que dans un processus de 
recrutement, il faut s’assurer de la probité de tout candidat que l’on entend retenir 
comme courtier d’assurance.  

                                            
4 Voir la décision AMF c. Abeco courtiers d’assurances inc., 2014 QCBDR 141 (CanLII); 
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II. Représentations sur sanction 

 A. Par la partie plaignante 

[11] Me Leduc rappelle au Comité l’importance de la certification des 
professionnels en assurance de dommages. Selon le procureur, il s’agit d’une clé 
de voute qui existe justement pour protéger le public. 

[12] Il plaide que les intimés ont failli à leurs obligations déontologiques sur 
quatre volets, à savoir : 

 au niveau de la certification des courtiers rattachés au cabinet Abeco; 

 quant à la gestion des sommes perçues par les courtiers vu l’absence d’accès 
au compte séparé; 

 le mode de paiement des commissions aux courtiers, et; 

 le fait que l’ensemble des dossiers des assurés n’étaient pas transmis à 
l’établissement d’Abeco. 

[13] Me Leduc nous remet un tableau qui fait état des amendes qu’il suggère 
au Comité d’imposer à chacun des intimés.  

[14] Les sanctions recherchées par la partie plaignante pour chacun des 
intimés se résument comme suit : 

 Quant au chef 1 a. iii) : une amende de 4 000 $; 

 Chef 1 b. i) : une amende de 3 000 $; 

 Chef 1 b. ii) : une amende de 2 000 $; 
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 Chef 1 b. iii) : une amende de 2 000 $; 

 Chef 1 b. iv) : une amende de 2 000 $; 

 Chef 1 c. : une amende de 8 000 $; 

 Chef 1 d. : une amende de 10 000 $. 

[15] Me Leduc reconnaît ouvertement que le total des amendes aux intimés, 
lequel se chiffre à 62 000 $, est particulièrement élevé. Toutefois, l’avocat nous 
explique que les amendes suggérées se situe dans le spectre des amendes 
imposées par le Comité pour des infractions similaires. 

[16] Il nous réfère à notre décision sur culpabilité pour nous convaincre que 
nous pouvons difficilement tenir compte de la pénalité administrative de 20 000 $ 
qu’a dû verser Abeco dans l’établissement de la sanction disciplinaire en 
l’expèce. Bref, la pénalité exigée par l’AMF à Abeco est une mesure de nature 
administrative qui est complètement distincte d’une sanction imposée dans le 
cadre d’un processus disciplinaire.  

[17] À l’appui de cette suggestion, Me Leduc nous réfère aux précédents 
jurisprudentiels suivants : 

 ChAD c. Mercier, 2012 CanLII 18796 (QC CDCHAD) 

 ChAD c. Pantazis, 2013 CanLII 10760 (QC CDCHAD) 

 ChAD c. Plamondon, 2013 CanLII 17135 (QC CDCHAD) 

 ChAD c. Minkoff, 2013 CanLII 66172 (QC CDCHAD) 

 ChAD c. Bisaillon, 2009 CanLII 20047 (QC CDCHAD) 

 Chambre de la sécurité financière c. Girouard, 2013 CanLII 50554 (QC 
CDCSF) 
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 ChAD c. Cianciulli, 2010 CanLII 20034 (QC CDCHAD) 

 AMF c. Assurances Crédit Virage inc., 2014 QCBDR (CanLII)  

 

 B. Par la partie intimée 

[18] D’entrée de jeu, Me Morin soumet au Comité que c’est le modèle d’affaire 
exigé par l’Unique qui était problématique. Mme Fortin et M. Ouellet ne se sont 
pas cachés et ont toujours été de bonne foi.  

[19] Selon le procureur des intimés, la somme des amendes requises par la 
partie plaignante aurait pour effet de punir les intimés alors qu’ils n’ont pas à subir 
de punition pour les infractions déontologiques techniques qu’ils ont commises de 
bonne foi et dans un contexte bien particulier.  

[20] Mme Fortin est sincère et il n’y a pas eu de préjudice résultant des 
omissions des intimés puisque ceux-ci sont intervenus afin de protéger les 
intérêts des assurés. 

[21] Me Morin recommande donc au Comité d’imposer l’amende minimale aux 
intimés et/ou d’utiliser la réprimande comme sanction pour certains chefs et ce, 
afin de ne pas punir les intimés avec une sanction qui serait accablante dans sa 
globalité. 

[22] De plus, ses clients n’ont aucun antécédent, ils sont de bonne foi et n’ont 
pas agi de façon malhonnête. 

[23] À l’appui de sa suggestion, Me Morin réfère le Comité notamment aux 
précédents jurisprudentiels suivants : 

 ChAD c. Smith, 2010 CanLII 76382 (QC CDCHAD) 

 St-Laurent c. Champagne, REJB 2001-27269 (C.Q.) 
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 ChAD c. Mayer, 2011 CanLII 15491 (QC CDCHAD) 

 ChAD c. Di Perno, 2006 CanLII 62939 (QC CDCHAD) 

[24] Lors d’une courte réplique, Me Leduc soumet que le Comité ne peut pas 
réduire le total des sanctions par l’imposition de réprimandes comme le 
mentionne Me Morin.  

[25] Selon l’avocat du syndic adjoint, le Comité peut uniquement réduire le 
total des sanctions en appliquant le principe de la globalité des sanctions tel 
qu’élaboré par la jurisprudence. 

III. Analyse et décision 

[26] Comme l’a établi la Cour d’appel dans l’arrêt Pigeon c. Daigneault5, 
chaque cas est un cas d’espèce et la sanction en droit disciplinaire doit atteindre 
les objectifs suivants : la protection du public, la dissuasion du professionnel de 
récidiver, l'exemplarité à l'égard des membres de la profession qui pourraient être 
tentés de poser des gestes semblables et finalement, le droit du professionnel 
visé d'exercer sa profession. 

[27] Par ailleurs, le Comité doit également s'assurer de particulariser la 
sanction en tenant compte des caractéristiques de chaque dossier dont il est 
saisi.  

[28] Parmi les circonstances atténuantes dont le Comité tiendra compte, 
soulignons les suivantes : 

 le cabinet Abeco est maintenant fermé, en conséquence, il n’y a aucun 
 risque de récidive; 

 l’absence d’intention malicieuse; 

 le fait que l’intimée Diane Fortin a remboursé environ 50 000 $ afin de 
 maintenir en vigueur les polices d’assurance; 

 le fait que l’intimé Michel Ouellet est aujourd’hui à la retraite et qu’il ne 
 travaille plus dans le domaine de l’assurance; 

 la collaboration des intimés au processus disciplinaire et particulièrement 
 celle de l’intimée Diane Fortin; 

                                            
5 2003 CanLII 32934 (QC CA), aux paragraphes 37 et suivants; 
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 l’absence d’antécédent disciplinaire; 

 l’absence de préjudice pour les clients; 

 la croyance raisonnable des intimés dans la légalité du modèle d’affaire 
 exigé par l’Unique; 

 la prise de conscience par les intimés de l’importance de leurs obligations 
 déontologiques. 

[29] Cela étant, le Comité est d’avis que les sanctions requises par la partie 
plaignante sur chacun des chefs peuvent paraître appropriées à première vue et 
lorsque prises isolément. Toutefois, la globalité ou la totalité de celles-ci 
apparaîssent accablante aux yeux du Comité compte tenu que plusieurs facteurs 
atténuants militent en faveur des intimés. 

[30] Le Tribunal des professions a d’ailleurs retenu le principe de la globalité 
des sanctions en matière disciplinaire. Voici comment ce tribunal s’exprime à ce 
sujet dans l’affaire Kenny c. Dentistes6 :  

« Quant à la globalité ou à la totalité des amendes imposées (…) elle doit être 
analysée par le comité de discipline. Ce dernier doit regarder si cette globalité ou 
totalité ne constitue pas une sanction accablante même si les sanctions 
imposées sur chacun des chefs peuvent par ailleurs apparaître justes, 
appropriées et proportionnées dans les circonstances. » 

[31] Sur la détermination de la sanction, il convient ici de citer un passage de la 
Cour d'appel dans l'affaire Courchesne7: 

« [83]   L'appelant reproche ensuite au juge de la Cour du Québec d'avoir fait une 
analyse erronée des précédents en matière de sanction. Le reproche est mal 
fondé. La détermination de la peine, que ce soit en matière disciplinaire ou en 
matière pénale, est un exercice délicat, le principe fondamental demeurant celui 
d'infliger une peine proportionnelle à la gravité de l'infraction et au degré de 
responsabilité du contrevenant. L'analyse des précédents permet au décideur de 
s'assurer que la sanction qu'il apprête à infliger au délinquant est en harmonie 
avec celles infligées à d'autres contrevenants pour des infractions semblables 
commises dans des circonstances semblables. Mais l'analyse des précédents 
n'est pas sans embûche, chaque cas étant différent de l'autre. En l'espèce, à la 
lecture de la décision du comité de discipline et du jugement dont appel, il me 
semble que le reproche formulé par l'appelant est sans fondement. »  

  (nos soulignements) 

                                            
6 Kenny c. Dentiste, 1993 D.D.C.P 214; 
7 Courchesne c. Castiglia, 2009 QCCA 2303 (CanLII), demande d'autorisation d'appel à la Cour suprême 

rejetée, 2010 CanLII 20533 (CSC); 
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[32] Le problème dans l’affaire dont est saisi le Comité est que les intimés ont 
cru erronément qu’un modèle d’affaires, proposé par les hauts dirigeants et 
avocats d’une compagnie d’assurance sérieuse et bien implantée au Québec, 
serait conforme à la loi.  

[33] Dans un tel contexte, le procureur des intimés a raison lorsqu’il dit que des 
amendes totalisant 62 000 $ seraient punitives8. 

[34] Ainsi, et dans un tel contexte, le Comité considère que l’imposition 
d’amendes se chiffrant à 62 000 $ serait accablant pour les intimés et en 
conséquence celles-ci seront réduites à un montant global de 36 000 $ et ce, en 
vertu du principe de la globalité des sanctions. 

[35] Quant aux déboursés, compte tenu que les intimés ont été acquittés des 
chefs nos 1. a. i) et ii) des plaintes amendées nos 2013-05-02(C) et 2013-05-03(C), 
les intimés seront condamnés à payer uniquement 75 % des frais de la présente 
instance. 

[36] Un délai d’un (1) an sera également accordé aux intimés pour payer les 
amendes, frais et déboursés de la présente instance. 

 

PAR CES MOTIFS, LE COMITÉ DE DISCIPLINE : 

 
Dans le cas de l’intimée Diane Fortin : 

 

Pour le chef no 1 a. iii) : 

 

IMPOSE à l’intimée une amende de 4 000 $; 
 
Pour le chef no 1 b. i) : 

 

IMPOSE à l’intimée une amende de 3 000 $; 
 
Pour le chef no 1 b. ii) : 

                                            
8 Voir Royer c. Chambre de la sécurité financière, REJB 2004-69042 (C.Q.); 
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IMPOSE à l’intimée une amende de 2 000 $; 
 
Pour le chef no 1 b. iii) : 

 

IMPOSE à l’intimée une amende de 2 000 $; 
 
Pour le chef no 1 b. iv) : 

 

IMPOSE à l’intimée une amende de 2 000 $; 
 
Pour le chef no 1 c. : 

 

IMPOSE à l’intimée une amende de 8 000 $; 
 
Pour le chef no 1 d. : 

 

IMPOSE à l’intimée une amende de 10 000 $; 
 
RÉDUIT le total des amendes ci-devant imposées à la somme de 18 000 $ 
considérant le principe de la globalité des sanctions; 
 
 

Dans le cas de l’intimé Michel Ouellet : 

 

Pour le chef no 1 a. iii) : 

 

IMPOSE à l’intimé une amende de 4 000 $; 
 
Pour le chef no 1 b. i) : 

 

IMPOSE à l’intimé une amende de 3 000 $; 
 
Pour le chef no 1 b. ii) : 

 

IMPOSE à l’intimé une amende de 2 000 $; 
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Pour le chef no 1 b. iii) : 

 

IMPOSE à l’intimé une amende de 2 000 $; 
 
Pour le chef no 1 b. iv) : 

 

IMPOSE à l’intimé une amende de 2 000 $; 
 
Pour le chef no 1 c. : 

 

IMPOSE à l’intimé une amende de 8 000 $; 
 
Pour le chef no 1 d. : 

 

IMPOSE à l’intimé une amende de 10 000 $; 
 
RÉDUIT le total des amendes ci-devant imposées à la somme de 18 000 $ 
considérant le principe de la globalité des sanctions; 
 
CONDAMNE solidairement les intimés Diane Fortin et Michel Ouellet à         
payer 75 % des frais et déboursés de l’instance; 

ACCORDE aux intimés un délai d’un (1) an pour acquitter le montant des 
amendes, frais et des déboursés, délai qui sera calculé uniquement à compter du 
31ième jour suivant la signification de la présente décision. 
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 __________________________________ 
Me Daniel M. Fabien 
Président du comité de discipline 
 
 
__________________________________ 
Mme Lyne Leseize 
courtier en assurance de dommages 
Membre du comité de discipline 
 
 
 
 

 
Me Claude G. Leduc 
Procureur de la partie plaignante 
 
 
Me Jean-Paul Morin 
Procureur des parties intimées 
 
 
 
Date d’audience : 26 juin 2015 
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3.7.3.3 OCRCVM  

Aucune information. 

3.7.3.4 Bourse de Montréal Inc. 

Aucune information. 
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3.8 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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4.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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4.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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4.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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4.4 FONDS D'INDEMNISATION DES SERVICES FINANCIERS 

  

Aucune information. 
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4.5 FONDS D'ASSURANCE-DÉPÔTS 

  

Aucune information. 
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4.6 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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5.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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5.2 RÉGLEMENTATION ET LIGNES DIRECTRICES 

5.2.1 Consultation 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 
 
L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie pour consultation un projet de modifications à la 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital. Cette ligne directrice s’adresse aux 
assureurs de dommages titulaires d’un permis d’assureur au Québec et possédant une charte du Québec 
ou d’une autre juridiction au Canada. Les modifications ont essentiellement pour objectif d’harmoniser les 
exigences de l’Autorité avec celles qui sont proposées au niveau canadien. La date prévue de prise 
d’effet des modifications est le 1

er
 janvier 2016. 

 
Les institutions financières ainsi que toute personne intéressée à soumettre des commentaires sont 
invitées à les fournir au plus tard le 1

er
 octobre 2015. Il est à noter que les commentaires seront rendus 

publics à défaut d’avis contraire à cet effet. 
 
La version modifiée de la ligne directrice ainsi qu’une version incluant le suivi des modifications sont 
également accessibles sur le site Web de l’Autorité au www.lautorite.qc.ca à la rubrique « Consultations 
en cours » de la section « Consultations publiques » sous « Assurances et planification financière ». 
 
 
Soumission des commentaires 
 
Les commentaires doivent être soumis à : 
 
M

e
 Anne-Marie Beaudoin 

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

e
 étage 

C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec)  H4Z 1G3 
Télécopieur : (514) 864-6381 
Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 
 
 
Renseignements additionnels 
 
Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 
 
M. Claude La Rochelle 
Direction de l’encadrement du capital des institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4513 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
Courrier électronique : claude.larochelle@lautorite.qc.ca 
 
 
Le 3 septembre 2015 

5.2.2 Publication  

Aucune information.  
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Chapitre 1. Introduction et instructions générales 
 
1.1 Introduction 
 
1.1.1 Objectif de la ligne directrice 
 
La Loi sur les assurances (RLRQ, chapitre A-32) (la « Loi ») prescrit une exigence selon 
laquelle tout assureur doit suivre des pratiques de gestion saine et prudente1. De plus, 
elle prévoit que des lignes directrices portant notamment sur la suffisance du capital 
peuvent être données aux assureurs2. 
 
Les lignes directrices visent essentiellement à accroître la transparence et la prévisibilité 
des critères sur lesquels l'Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») se base aux 
fins d'évaluer la qualité et la prudence des pratiques de gestion des institutions 
financières à qui elles sont destinées. La capacité des institutions de s'acquitter de leurs 
obligations envers les épargnants et les porteurs de polices constitue notamment l'une 
des composantes fondamentales présidant à l’atteinte de cet objectif. Les exigences en 
matière de suffisance du capital à l'intention des assureurs de dommages présentées 
dans cette ligne directrice traduisent ce principe. 
 
Le cadre de suffisance du capital fondé sur les risques est basé sur l’évaluation du 
risque d’assurance, du risque de marché, du risque de crédit et du risque opérationnel, 
par l’application de divers coefficients de risque et de marges. Les assureurs de 
dommages doivent se conformer aux exigences d’un test du capital disponible par 
rapport au capital requis. La définition du capital disponible qui prévaut à cette fin est 
présentée au chapitre 2 et est calculée sur une base de consolidation. 
 
La présente ligne directrice énonce l’encadrement entourant la norme de capital à l’aide 
d’une formule de calcul fondée sur le risque pour le capital cible requis ainsi que le 
capital minimal requis et définit le capital disponible en rapport avec cette norme. Le 
Test du capital minimal (« TCM ») détermine le niveau minimal de capital requis et non 
le niveau de capital optimal avec lequel un assureur se doit d’exercer ses activités. 
 
1.1.2 Champ d’application 
 
La Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital est applicable à 
tous les assureurs de dommages titulaires d’un permis d’assureur au Québec et 
possédant une charte du Québec ou d’une autre juridiction au Canada (les « assureurs 
de dommages »). 
 
La présente ligne directrice est appliquée sur une base consolidée en suivant les 
indications des Principes comptables généralement reconnus en vigueur au Canada 
(PCGRC). Ainsi, le calcul de chacune des composantes, tant au niveau du capital 
disponible que du capital requis, s’effectue de manière à englober principalement toutes 

                                                 
1
 Article 222.1 de la Loi. 

2
 Articles 325.0.1 et 325.0.2 de la Loi. 
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les opérations de l’assureur et toute autre activité financière menée au sein de ses 
filiales. 
 
Pour les fins de la présente ligne directrice, les filiales non admissibles3 doivent être 
déconsolidées et présentées selon la méthode de la mise en équivalence. Les 
participations dans ces filiales non admissibles sont donc exclues du capital disponible 
et du calcul du capital requis, de même que les prêts et autres titres de créance 
consentis à ces dernières s’ils sont considérés comme du capital dans la filiale. 
 
Pour les assureurs exerçant à la fois en assurance de dommages et en assurance de 
personnes, la ligne directrice s’applique uniquement aux éléments du bilan et aux 
instruments hors bilan que l’assureur attribue au secteur d’assurance de dommages et 
aux affaires de la catégorie d’assurance contre la maladie ou les accidents. 
 
1.1.3 Précisions 
 
À moins que le contexte ne l’indique autrement, les concepts relativement aux liens 
corporatifs, tels que les filiales, entreprises associées, coentreprises et entreprises liées, 
ainsi que la terminologie doivent être interprétés dans la présente ligne directrice en 
fonction des dispositions des PCGRC. 
 
Les actifs et les passifs des filiales consolidées aux fins de la présente ligne directrice 

sont assujettis aux coefficients de risque et aux marges visant les actifs et les passifs 

applicables dans le cadre du calcul du TCM de l’assureur. 

 
1.1.4 Interprétation 
 
Puisque les exigences qui sont décrites dans la présente ligne directrice agissent 

essentiellement en qualité de guides à l'intention des gestionnaires, les modalités, 

termes et définitions qu'elle comporte peuvent ne pas couvrir toutes les situations qui se 

présentent dans la pratique. Dans cette perspective, les résultats de l'application de ces 

exigences ne doivent pas être interprétés comme étant les seuls éléments pour juger de 

la situation financière d'un assureur ou de la qualité de sa gestion. Ainsi, l’Autorité 

s'attend à ce que les assureurs lui soumettent au préalable, le cas échéant, toute 

situation dont la présente ligne directrice ne prévoirait pas le traitement ou dont le 

traitement proposé n'apparaîtrait pas s'appliquer de manière adéquate. Il en est de 

même de toute difficulté découlant de l'interprétation des exigences exposées dans cette 

ligne directrice. 

 
Par ailleurs, nonobstant les exigences énoncées, un montant spécifique de capital 
requis pourra être établi lorsque l’Autorité déterminera que le traitement du capital est 
inadéquat. 
 

                                                 
3
 Au sens de la présente ligne directrice, une filiale qui est une institution financière réglementée 

dissemblable, telle qu’une banque, une société de fiducie, une société d’épargne ou un assureur de 
personnes ainsi qu’une filiale qui n’est pas une personne morale mentionnée à l’article 244.2 de la Loi 
sont des filiales non admissibles. 
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1.2 Instructions générales 
 
1.2.1 Suffisance du capital fondée sur les risques 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’assureur de dommages satisfasse en tout temps aux 
exigences résultant du TCM. Pour être considérés comme du capital disponible, les 
instruments de capitalisation doivent satisfaire certains critères d’admissibilité et sont 
sujets à des limites de composition du capital ainsi que des déductions et 
renversements (chapitre 2). La notion de capital au sens de la présente ligne directrice 
englobe le capital disponible de toute entité consolidée aux fins du calcul du ratio TCM. 
 
Sous le régime du TCM, les exigences en matière de capital requis pour les diverses 
catégories de risques sont fixées directement à un niveau de confiance cible 
prédéterminé. L’Autorité a fixé le niveau de confiance cible à 99 % du manque à gagner 
prévu (espérance conditionnelle unilatérale, ou ECU, de 99 %) sur un horizon d’un an4. 
 
Les coefficients de risque définis dans la présente ligne directrice servent dans un 
premier temps à calculer le capital cible requis sur une base consolidée. Le capital 
minimal requis de l’assureur de dommages est ensuite obtenu par la somme du capital 
cible requis pour chaque type de risque, moins le crédit pour diversification, le résultat 
étant divisé par 1,5. 
 
Le capital cible requis est calculé comme suit : 
 
La somme des éléments suivants : 
 

 capital requis pour risque d’assurance (chapitre 3) : 
 

 marges pour sinistres non payés et passif des primes; 

 marge requise pour la réassurance cédée en réassurance non agréée; 

 réserves pour catastrophes. 
 

 capital requis pour risque de marché (chapitre 4) : 
 

 marge pour risque de taux d’intérêt; 

 marge pour risque de change; 

 capital requis pour risque lié aux actions; 

 capital requis pour risque lié aux actifs immobiliers; 

 capital requis pour les autres expositions au risque de marché. 
 

                                                 
4
 L’Autorité a utilisé une valeur à risque (VaR) assortie d’un niveau de confiance de 99,5 % ou un estimé 

établi à partir d’un jugement professionnel lorsque l’ECU ne convenait pas. 
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 capital requis pour risque de crédit (chapitre 5) : 
 

 capital requis pour risque de défaut de contrepartie pour les actifs au bilan; 

 capital requis pour risque de défaut de contrepartie pour les expositions hors 
bilan, incluant les véhicules de garantie pour l’exposition à la réassurance 
non agréée (section 3.4.2) et aux franchises autoassurées (section 3.5); 

 capital requis pour les sûretés et garanties. 
 

 capital requis pour risque opérationnel (chapitre 6). 
 
Moins : 
 

 crédit pour diversification (chapitre 7). 
 
Le capital minimal requis est ensuite calculé comme suit : 
 

 capital cible requis divisé par 1,5. 
 
Le ratio du TCM exprimé en pourcentage est enfin obtenu par la division du capital 
disponible par le capital minimal requis. 
 
1.2.2 Ratio minimal, ratio cible de surveillance et ratio cible interne de capital 
 
La gestion du capital constitue un processus très large qui englobe non seulement la 
mesure de la suffisance du capital, mais également l’ensemble des stratégies, politiques 
et procédures par lesquelles une institution détermine et planifie l’utilisation de son 
capital. 
 
Alors que la présente ligne directrice définit les attentes de l’Autorité en matière de 
suffisance de capital essentiel à une gestion saine et prudente5, la Ligne directrice sur la 
gestion du capital émise par l’Autorité a pour objectif d’énoncer les principes devant 
guider et encadrer la gestion du capital au sein des institutions financières à un niveau 
plus global, voire en amont de la détermination du niveau minimal de capital 
réglementaire. 
 
Outre les principes visant la gestion du capital tels que : 
 

 l’intégration aux activités de planification stratégique et au cadre de gestion des 
risques; 

 la présence d’une solide structure de gouvernance; 

 la mise en œuvre d’un cadre de gestion du capital en ligne avec le profil de risque 
de l’institution et d’une stratégie propice au maintien de niveaux de capital 
adéquats; 

                                                 
5
 Par l’établissement et la comparaison des besoins en capital et le capital disponible des assureurs, afin 

de s’assurer qu’ils rencontrent les exigences requises. 
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la Ligne directrice sur la gestion du capital définit les attentes de l’Autorité quant aux 
différents niveaux de capital incrémentaux6 qu’une institution financière devrait 
maintenir, compte tenu des exigences réglementaires, de son profil de risque et de ses 
autres besoins actuels ou projetés. Ces niveaux sont établis en relation avec les 
exigences relatives au calcul du ratio du TCM. 
 
Ainsi, lesLes assureurs de dommages doivent minimalement et de façon continue 
maintenir un ratio du TCM de 100 %, ce qui signifie que le capital disponible doit donc 
être égal ou supérieur au capital minimal requis. Toutefois, dans le cadre de ses 
activités de surveillance, l’Autorité s’attend au maintien d’un ratio du TCM de 150 %, qui 
constitue alors le ratio cible de capital aux fins de surveillance ou ratio cible de 
surveillance. Ces deux ratios correspondent aux niveaux de capital réglementaire définis 
dans la Ligne directrice sur la gestion du capital. 
 
Ce Le ratio cible de surveillance de 150 % dépasse suffisamment le capital minimal 
requis et a pour but de permettre à l’Autorité d’identifier rapidement les problèmes, 
d’intervenir ensuite en temps opportun lorsque la situation d’un assureur l’exige et 
d’avoir une assurance raisonnable que les mesures prises par l’assureur corrigeront les 
problèmes. Le ratio cible de surveillance permet ainsi d’absorber davantage de pertes 
inattendues eu égard aux risques couverts par la présente ligne directrice. 
 
Toutefois, le ratio minimal et le ratio cible de surveillance ne reflètent pas expressément 
la prise en compte de tous les risques. En effet, ces ratios reposent sur des hypothèses 
simplificatrices propres à une approche standard d’évaluation. La quantification de 
plusieurs de ces risques par une telle méthodologie qui s’appliquerait à tous les 
assureurs n’est pas justifiée présentement, compte tenu, d’une part, du niveau 
d’exposition et du profil de risque qui varient d’un assureur à l’autre et, d’autre part, de la 
difficulté à les mesurer par une méthode standard. 
 
Par conséquent, l’Autorité demande à chaque assureur d’évaluer l’adéquation globale 
de son capital par rapport à son profil de risque, et ce, dans une optique de gestion 
saine et prudente. Cette évaluation se fait par l’établissement d’un ratio cible interne de 
capital excédant le ratio cible de surveillance de 150 %. 
 
Pour établir son ratio cible interne de capital, un assureur doit déterminer un le niveau 
de capital cible nécessaire pour couvrir les risques reliés à ses activités, en utilisant, par 
exemple,prenant notamment en considération son appétit pour le risque et les résultats 
des tests de sensibilité selon différents scénarios et simulations7. Ainsi, en plus des 
risques qui sont déjà pris en compte dans par le calcul du ratio du TCM, le ratio cible 
interne de capital doit également considérer d’autres risques, notamment : 
 

                                                 
6
 Capital réglementaire, cible interne de capital et capital excédentaire. 

7
 Afin de s’assurer que le ratio cible interne de capital excède le ratio cible de surveillance, l’assureur 

devrait exprimer son niveau de capital cible interne établi en pourcentage de son capital minimal 
requis, évalué en fonction de la présente ligne directrice, et comparer le tout au ratio de capital minimal 
et au ratio cible de surveillance. 
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 les risques résiduels de crédit, de marché et d’assurance; par exemple, certains 
risques liés aux transferts de risque sont des risques de marché non couverts dans 
par le calcul du ratio du TCM; 

 le risque de liquidité; 

 le risque de concentration; 

 les risques juridiques et réglementaires; 

 le risque stratégique; 

 le risque de réputation. 
 
La détermination du ratio cible interne de capital permet donc à chaque assureur de 
tenir compte de ces risques de façon appropriée. Cette exigence peut être satisfaite en 
s’inspirant, par exemple, de scénarios défavorables mais plausibles de l'examen 
dynamique de suffisance du capital (« EDSC »), ou encore de scénarios de simulation 
de crise. L’impact des différents scénarios devrait être comparé au ratio cible interne de 
capital proposé et non au ratio de capital actuel de l’assureur. 
 
Les attentes de l’Autorité peuvent être illustrées graphiquement comme suit : 
 

Ratio minimal, ratio cible de surveillance et ratio cible interne de capital 
 

  
Capital excédentaire  

  

Coussin 
 Ratio cible interne de capital 

(déterminé par l’assureur) 

 

Risques non couverts ou 
sous-évalués par 

l’approche standard 

 

  
 

 Ratio cible de surveillance (150 %)  
Capital requis aux fins de 

surveillance 
 

 
 Ratio minimal (100 %)  

Capital minimal requis  
  

 
Sur la base de ce graphique, l’assureur devra également prévoir un montant de capital 
(représenté par le coussin) pour tenir compte du caractère variable du ratio du TCM et 
de la possibilité que celui-ci chute sous son ratio cible interne de capital dans le cadre 
de ses activités courantes, en raison notamment de la volatilité normale des marchés et 
de l’expérience d’assurance. Des éléments tels que les limitations liées à l’accès au 
capital devraient également être considérés dans la détermination de ce coussin. 
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De plus, l’Autorité s’attend à ce qu’un assureur détienne un capital qui excède 
leexcédentaire au niveau de capital qu’il a déterminé pour son ratio cible interne de 
capital incluant le coussin. Ce capital pourrait être nécessaire afin de : 
 

 maintenir ou atteindre une cote de solvabilité; 

 considérer les innovations au sein de l'industrie en permettant, par exemple, le 
développement de nouveaux produits; 

 tenir compte des tendances au chapitre des regroupements, notamment les 
possibilités d’acquisition de portefeuilles ou de compagnies; 

 préparer l’assureur à l’évolution de la situation internationale, dont les 
développements professionnels normatifs comme les modifications aux normes 
comptables et actuarielles. 

 
Le ratio cible interne de capital doit être divulgué dans le Rapport sur l’EDSC. À la 
demande de l’Autorité, l’assureur doit lui transmettre un document qui justifie, par des 
explications s’appuyant sur une méthode et des données appropriées, le ratio cible 
interne de capital qu’il a établi. L’Autorité peut demander la détermination d’un nouveau 
ratio cible interne de capital si les justifications ne permettent pas de démontrer, à sa 
satisfaction, la pertinence et la suffisance du ratio cible soumis. 
 
Dans le cadre de ses activités de surveillance, toute dérogation au ratio cible interne de 
capital entraînera une action de l’Autorité modulée en fonction des circonstances et des 
mesures de redressement adoptées par l’assureur pour respecter à nouveau la cible 
établie. 
 
1.2.3 Considérations relatives à la réassurance 
 
1.2.3.1 Définitions 
 
Dans la présente ligne directrice, les expressions « réassurance agréée » et 
« réassurance non agréée » réfèrent à l’Annexe A de la Ligne directrice sur la gestion 
des risques liés à la réassurance. 
 
1.2.3.2 Réassurance agréée 
 
Le calcul du capital requis en vertu du TCM prévoit qu’un assureur puisse avoir recours 
à la réassurance agréée dans le cadre de ses opérations. Les coefficients de risque 
applicables aux montants à recevoir et recouvrables en vertu d’ententes de réassurance 
agréée sont présentés à la section 5.1.3 de la présente ligne directrice. 
 
1.2.3.3 Réassurance non agréée 
 
Pour les affaires couvertes par une entente de réassurance non agréée, les montants à 
recevoir et recouvrables qui en découlent et qui sont déclarés au bilan doivent être 
soustraits du capital disponible, c’est-à-dire que les calculs doivent être effectués 
comme si ces affaires n’étaient pas réassurées, dans la mesure où ils ne sont pas 
couverts par des montants à payer aux réassureurs prenants. L’assureur cédant peut 
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également demander à l’Autorité de bénéficier d’un crédit à l’égard de cette exigence de 
capital s’il démontre que ces montants sont couverts par des véhicules de garantie8 
obtenus de la part des réassureurs prenants et permettant de sécuriser l’exécution des 
engagements de l’assureur au Québec. 
 
La section 3.4.2 de la présente ligne directrice fournit plus de détails relativement à la 
déduction du capital, la marge requise sur les montants de réassurance non agréée 
recouvrables et quant aux limites relatives à l’utilisation des véhicules de garantie. 
 
1.2.4 Période de transition 
 
Les assureurs doivent appliquer progressivement la nouvelle version du cadre du TCM 
ayant pris effet le 1er janvier 2015 à leur capital. Cette transition doit s’opérer sur une 
base linéaire échelonnée sur douze trimestres consécutifs débutant avec le premier 
trimestre se terminant en 2015. 
 
Les impacts sur le capital à prendre en compte progressivement doivent être quantifiés 
séparément pour le capital disponible et le capital requis. L’impact net correspond alors 
à l’écart entre le capital disponible selon l’ancien et le nouveau régime, d’une part, et, 
d’autre part, l’écart entre le capital minimal requis selon l’ancien et le nouveau régime. À 
cette fin, les assureurs doivent devaient calculer deux jeux de montants selon le TCM au 
31 décembre 2014 (ou au 31 octobre 2014) : l’un selon l’ancien cadre et l’autre, selon le 
nouveau. Les montants du TCM requis selon l’ancien cadre correspondentront à ceux 
qui ont été calculés et produits auprès de l’Autorité à des fins de surveillance. L’assureur 
n’avaitura pas à produire auprès de l’Autorité les montants requis selon le nouveau 
cadre en date du 31 décembre 2014 (ou du 31 octobre 2014). 
 
Par souci d’équité pour tous les assureurs, la prise en compte progressive s’applique à 
tous les assureurs, qu’ils soient touchés de façon positive ou négative. 
 
Par exemple, un assureur dont l’exercice prend fin le 31 décembre doit fournir à 
l’Autorité son TCM au 31 décembre 2014 selon l’ancien cadre, et calculer son TCM 
selon le nouveau cadre à la même date. L’écart de capital disponible et l’écart de capital 
requis constituent les impacts sur le capital à amortir uniformément sur les douze 
prochains trimestres. Le montant amorti de l’impact sur le capital disponible et le 
montant amorti de l’impact sur le capital requis devront être déclarés chaque trimestre 
(semestre pour les assureurs à charte du Québec) jusqu’au 31 décembre 2017. Pour sa 
part, l’assureur dont l’exercice prend fin le 31 octobre doit calculer les montants de 
l’impact sur le capital (ancien cadre par rapport au nouveau) au 31 octobre 2014. Ici 
encore, le montant amorti de l’impact sur le capital disponible et le montant amorti de 
l’impact sur le capital requis devront être déclarés chaque trimestre (semestre pour les 
assureurs à charte du Québec), jusqu’au 31 octobre 2017. 
 

                                                 
8
 L’Autorité pourra, si elle le juge opportun, demander à l’assureur de lui fournir les documents 

nécessaires ou de respecter certaines formalités afin d'obtenir le crédit. Les assureurs sont invités à 
consulter le site Web de l’Autorité avant toute demande afin de voir si des instructions ont été publiées 
à cet égard. 
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Les montants de l’impact sur le capital disponible et le capital requis à prendre en 
compte progressivement sont des montants ponctuels calculés au 31 décembre 2014 
(ou 31 octobre 2014) qui seront amortis uniformément jusqu’à zéro au cours des douze 
trimestres suivants et doivent être calculés au moyen des formules suivantes : 
 
Capital disponible à 
amortirprogressif 

= Capital disponible selon le nouveau TCM – n/12 x 
(Capital disponible selon le nouveau TCM au 
31 décembre 2014 – Capital disponible selon l’ancien 
TCM au 31 décembre 2014) 

 
Capital requis à 
amortirprogressif 

= Capital requis selon le nouveau TCM – n/12 x (Capital 
requis selon le nouveau TCM au 31 décembre 2014 – 
Capital requis selon l’ancien TCM au 31 décembre 2014) 

 
où la valeur de n décroît progressivement de onze au premier trimestre 2015 à zéro au 
quatrième trimestre 2017. 
 
 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 149

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 10 
Assurance de dommages 
Chapitre 2 

Autorité des marchés financiers Janvier 20152016 

Chapitre 2. Capital disponible 
 
Le présent chapitre établit les critères de suffisance et d’adéquation des ressources 
servant à respecter les exigences en matière de capital dans la mesure où elles 
permettent à l’assureur de respecter ses obligations envers les souscripteurs et les 
créanciers et d’absorber les pertes en période de crise. Cela comprend, selon le cas, la 
détermination des critères d’évaluation qualitative des composantes du capital aux fins 
d’inclusion dans le capital disponible, et la composition du capital disponible, en insistant 
sur la prépondérance des composantes de capital de la plus haute qualité. 
 
2.1 Composantes du capital 
 
Le capital disponible est déterminé sur une base de consolidation, mais en accord avec 
la section 1.1.2, qui prévoit la déconsolidation des filiales non admissibles. 
 
Les critères d’admissibilité d’une composante à titre de capital disponible d’une 
institution financière, aux fins de déterminer la suffisance du capital, reposent sur quatre 
éléments essentiels : 
 

 sa disponibilité : la mesure dans laquelle la composante du capital est entièrement 
libérée et disponible pour absorber les pertes; 

 sa permanence : la période pendant laquelle, et la mesure où, la composante de 
capital est disponible; 

 l’absence de sûretés et de frais de service obligatoires : la mesure dans laquelle la 
composante du capital est libre de paiements obligatoires et de sûretés; 

 sa subordination : la mesure dans laquelle et les circonstances dans lesquelles la 
composante de capital est subordonnée aux droits des porteurs de polices et des 
autres créanciers de l’institution en cas d’insolvabilité ou de liquidation de cette 
dernière. 

 
L’intégrité des éléments du capital est primordiale pour la protection des porteurs de 
polices. Par conséquent, ces éléments seront pris en compte dans l’évaluation globale 
de la situation financière d’un assureur de dommages. 
 
Le capital disponible est défini comme étant la somme des éléments suivants : les 
actions ordinaires (ou le capital de catégorie A), le capital de catégorie B, et le capital de 
catégorie C. 
 
2.1.1 Capital de catégorie A (actions ordinaires) 
 

 Les actions ordinaires émises par l’assureur de dommages qui satisfont aux 
critères des composantes de catégorie A décrits à l’Annexe 1; 

 le surplus d’apport (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments 
d’actions ordinaires; 
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 les autres éléments du surplus d’apports9; 

 les bénéfices non répartis; 

 les réserves pour tremblements de terre, risque nucléaire et autres éventualités; 

 le cumul des autres éléments du résultat étendu. 
 
Les bénéfices non répartis et autres éléments du résultat étendu comprennent le 
bénéfice ou la perte en cours d’exercice. Les dividendes sont soustraits du capital 
disponible conformément aux PCGRC. 
 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie A, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 1. 
 
2.1.2 Capital de catégorie B 
 

 Les instruments qui sont émis par l’assureur de dommages et qui satisfont aux 
critères de la catégorie B décrits à l’Annexe 2, mais non ceux de la catégorie A, 
sous réserve des limites applicables; 

 le surplus d’apport (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments 
répondant aux critères de la catégorie B. 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie B, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 2. 
 
Les instruments de capital de catégorie B peuvent, en tout temps, être achetés aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité. Il est entendu qu’un 
achat à des fins d’annulation ne constitue pas une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur telle que décrite dans les critères s’appliquant aux instruments 
de catégorie B prévus à l‘Annexe 2. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’assureur n’ait pas été en mesure d’anticiper un tel événement au moment de 
l’émission. 
 
Les mécanismes de suspension qui interrompent les versements de dividendes sur les 
actions ordinaires ou les instruments de catégorie B sont autorisés pourvu que le 
mécanisme en question ne nuise pas à l’entière discrétion que l’assureur doit avoir en 
tout temps d’annuler les versements ou les dividendes sur l’instrument de catégorie B, et 
qu’il n’ait pas pour effet d’empêcher la recapitalisation de l’assureur tel qu’il est 
mentionné dans le critère no 13 de l’Annexe 2. Par exemple, il ne serait pas admissible 
qu’un mécanisme de suspension des dividendes applicable à un instrument de 
catégorie B : 

                                                 
9
 Lorsque le remboursement doit être approuvé par l’Autorité. 
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 ait pour effet de suspendre les paiements sur un autre instrument qui lui, pour sa 
part, ne bénéficie pas de discrétion quant aux paiements susmentionnés; 

 interdise les versements aux actionnaires pendant une période qui s’étend au-delà 
de la date de reprise des versements de dividendes ou des paiements sur cet 
instrument de catégorie B; 

 empêche le fonctionnement normal de l’assureur ou toute activité de 
restructuration, y compris les acquisitions ou cessions. 

 
Il est permis qu’un mécanisme de suspension des dividendes ait pour effet d’interdire 
des opérations qui s’apparentent au versement d’un dividende, telles qu’un rachat 
discrétionnaire d’actions par l’assureur. 
 
Une modification ou une variation aux modalités d’un instrument de catégorie B, qui 
influence sa qualification à titre de capital disponible au sens de la présente ligne 
directrice, ne sera autorisée que si l’Autorité l’a approuvée au préalable10. 
 
Les assureurs peuvent rouvrir l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant 
de capital de l’émission initiale, à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’approbation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titres qui a été rouverte. 
 
Les options d’extinction ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date de clôture et avec l’approbation préalable de l’Autorité. 
 
2.1.3 Capital de catégorie C 
 

 Les instruments émis par l’assureur qui répondent aux critères de la catégorie C 
décrits à l’Annexe 3, mais non à ceux des catégories A et B, sous réserve de la 
limite applicable; 

 le surplus d’apport (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments 
répondant aux critères de la catégorie C. 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie C, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 3. 
 
Les instruments de capital de catégorie C ne doivent pas renfermer de clauses ou de 
dispositions restrictives en cas de rendement insuffisant qui permettraient au détenteur 
d’accélérer le remboursement, à moins d’insolvabilité, de faillite ou de liquidation de 
l’émetteur. 
 
Les instruments de capital de catégorie C peuvent, en tout temps, être achetés aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité. Il est entendu qu’un 

                                                 
10

 La modification, la bonification, le renouvellement ou la prolongation de la durée d’un instrument émis 
en faveur d’une entreprise liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relatives aux 
transactions avec des personnes intéressées et des personnes liées aux administrateurs et dirigeants. 
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achat à des fins d’annulation ne constitue pas une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur telle que décrite dans les critères s’appliquant aux instruments 
de catégorie C prévus à l‘Annexe 3. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’assureur n’ait pas été en mesure d’anticiper un événement du genre au moment de 
l’émission. 
 
Une modification ou une variation aux modalités d’un instrument de catégorie C, qui 
influence sa qualification à titre de capital disponible au sens de la présente ligne 
directrice, ne sera autorisée que si l’Autorité l’a approuvée au préalable11. 
 
Les assureurs peuvent rouvrir l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant 
de capital de l’émission initiale, à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’approbation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titre qui a été rouverte. 
 
Les options d’extinction ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date de clôture et avec l’approbation préalable de l’Autorité. 
 
2.1.3.1 Amortissement 

 
Les instruments de catégorie C sont soumis à l’amortissement linéaire dans les cinq 
dernières années précédant l’échéance.  
 
Par conséquent, à mesure que l’échéance, le rachat ou l’encaissement par anticipation 
de ces instruments approche, les soldes en cours doivent être amortis aux taux 
suivants : 
 

Années avant l’échéance Taux d’inclusion dans le capital 

5 ans et plus 100 % 

4 ans et moins de 5 ans 80 % 

3 ans et moins de 4 ans 60 % 

2 ans et moins de 3 ans 40 % 

1 an et moins de 2 ans 20 % 

Moins de 1 an 0 % 

 
Dans le cas d’un instrument émis avant le 1er janvier 2015, quand les modalités de 
l’instrument comportent une option de rachat qui n’est pas assujettie à l’approbation 

                                                 
11

 La modification, la bonification, le renouvellement ou la prolongation d’un instrument émis en faveur 
d’une entreprise liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relatives aux transactions avec 
des personnes intéressées et des personnes liées aux administrateurs et dirigeants. 
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préalable de l’Autorité et (ou) au droit des actionnaires à l’encaissement par anticipation, 
l’amortissement doit commencer cinq ans avant les dates d’entrée en vigueur de 
l’option. Par exemple, l’amortissement doit commencer après la cinquième année s’il 
s’agit d’une débenture à 20 ans qui peut être rachetée au gré de l’assureur à tout 
moment après les dix premières années. En outre, si une créance subordonnée est 
rachetable à tout moment au gré de l’assureur sans qu’elle doive obtenir le 
consentement préalable de l’Autorité, l’instrument est amortissable à compter de la date 
de son émission. Il est entendu que cette disposition ne s’appliquerait pas si le rachat 
doit être approuvé par l’Autorité, comme c’est le cas de tous les instruments émis en 
application des critères énoncés à l’Annexe 3. 
 
L’amortissement doit être calculé à la fin de chaque trimestre d’exercice sur la base du 
tableau ci-dessus. L’amortissement doit donc débuter le premier trimestre qui se termine 
dans la cinquième année civile avant l’échéance. Par exemple, si un instrument échoit le 
15 octobre 2020, il y a amortissement de 20 % de l’émission le 16 octobre 2015, 
amortissement qui se traduira dans le formulaire P&C du 31 décembre 2015. Il doit y 
avoir un amortissement supplémentaire de 20 % dans chaque rapport postérieur au 31 
décembre 2015. 
 
2.1.4 Participations sans contrôle admissibles qui apparaissent à la 

consolidation : 
 
Les assureurs peuvent inclure dans le capital disponible les participations sans contrôle 
admissibles dans des filiales qui sont consolidées aux fins du TCM, pourvu que : 
 

 les instruments de capital respectent les critères d’admissibilité des catégories A, B 
et C; 

 le capital dans la filiale ne soit pas excessif en regard du montant requis pour 
l’exercice des activités de la filiale; 

 le niveau de capitalisation de la filiale soit comparable à celui de l’ensemble de 
l’assureur. 

 
Si une filiale émet des instruments de capital aux fins de la capitalisation de l’assureur 
ou qui sont nettement excessifs par rapport à ses besoins, les modalités de l’émission et 
le transfert intersociétés doivent faire en sorte que la situation des investisseurs soit la 
même que si les instruments avaient été émis directement par l’assureur pour que les 
instruments soient considérés comme du capital disponible à la consolidation. Pour ce 
faire, la filiale doit utiliser le produit de l’émission pour acquérir un instrument similaire de 
l’assureur. Puisqu’une filiale ne peut acheter des actions de ce dernier, ce traitement ne 
s’appliquera sans doute qu’aux titres de créance subordonnés. En outre, pour constituer 
des éléments de capital de l’entité consolidée, les titres de créance détenus par des tiers 
ne peuvent être garantis par d’autres actifs, comme des liquidités, détenus par la filiale. 
 
2.2 Limites de composition du capital 
 
Les limites suivantes régissent l’inclusion d’instruments de capital admissibles des 
catégories B et C : 
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 la somme des instruments de capital respectant les critères d’admissibilité des 
catégories B et C ne peut dépasser 40 % du total du capital disponible, abstraction 
faite du cumul des autres éléments du résultat étendu; 

 la somme des instruments de capital respectant les critères d’admissibilité de la 
catégorie C ne peut dépasser 7 % du total du capital disponible, abstraction faite 
du cumul des autres éléments du résultat étendu. 

 
Les éléments de capital des catégories B et C excédant ces limites seront assujettis au 
traitement suivant aux fins du capital disponible : 
 

 si les instruments de capital de la catégorie B ou ceux de la catégorie C dépassent 
ces limites, le capital en excédent des limites ne sera pas pris en compte dans le 
calcul du capital disponible. Si les instruments de capital de ces deux catégories 
dépassent les limites, le montant excédentaire le plus élevé sera exclu du capital 
disponible. À cette fin, l’assureur de dommages doit d’abord exclure entièrement le 
capital excédentaire de la catégorie C, puis celui de la catégorie B; 

 dans certaines circonstances exceptionnelles et sous réserve de l’approbation de 
l’Autorité, un assureur peut être autorisé à continuer à inclure temporairement le 
montant de cet excédent dans le capital disponible, à condition de présenter à 
l’Autorité un plan satisfaisant expliquant sa stratégie pour se conformer aux limites 
dans les plus brefs délais. Seuls les excédents survenant après l’émission de 
l’instrument et découlant de pertes d’exploitation ou d’événements extraordinaires 
qui échappent au contrôle de la direction pourront normalement être inclus 
provisoirement dans le capital disponible. Dans la plupart des autres cas, ne 
pourraient être inclus dans le capital disponible les excédents résultant, par 
exemple : 

 

 de l’achat ou du rachat d’instruments de capital; 

 de paiements de dividendes discrétionnaires; 

 de nouvelles émissions d’instruments de capital autres que des actions 
ordinaires au cours du même trimestre d’exercice; 

 d’événements prévisibles. 
 
2.3 Déductions et renversements 
 
2.3.1 Déductions 
 
Les montants suivants doivent être soustraits du capital disponible :  
 
 les participations dans des filiales non admissibles, dans des entreprises 

associées, dans et des coentreprises ou sociétés en commandite dans lesquelles 

l’assureur détient une participation supérieure à 10 % (section 2.4); 

 les prêts, de même que les autres titres de créance, émis auprès de filiales non 

admissibles, entreprises associées, et coentreprises ou sociétés en commandite 
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dans lesquelles l’assureur détient une participation supérieure à 10 % qui sont 

considérés comme du capital (section 2.4); 

 les montants à recevoir et recouvrables en vertu des ententes de réassurance non 

agréée dans la mesure où ils ne sont pas couverts par des montants à payer aux 

réassureurs prenants ou encore par des véhicules de garantie obtenus de la part 

des réassureurs prenants (section 3.4.2); 

 les franchises autoassurées (« FAA ») incluses dans les autres sommes à 

recouvrer sur sinistres non payés, lorsque l’Autorité exige des biens acceptables 

en garantie pour assurer le caractère recouvrable de ces FAA, et qu’aucune 

garantie n’a été reçue (section 3.5); 

 les réserves de primes pour tremblements de terre (« RPTT ») ne faisant pas 

partie des ressources financières couvrant l’exposition au risque de tremblement 

de terre (section 3.6.1). 

 les frais d’acquisition reportés afférents aux polices (« FARP ») d’assurance contre 

la maladie ou les accidents, autres que ceux générés par les commissions et les 

taxes sur les primes12; 

 le cumul des autres éléments du résultat étendu pour la couverture des flux de 

trésorerie. Le montant de la réserve de couverture de flux de trésorerie (y compris 

les flux de trésorerie projetés) dont les positions ne sont pas comptabilisées à la 

juste valeur au bilan doit être décomptabilisé dans le calcul du capital disponible. Il 

s’agit notamment des éléments qui ne sont pas comptabilisés au bilan, à 

l’exception des éléments évalués à la juste valeur au bilan. Cela signifie qu’il 

faudrait déduire les montants positifs du capital disponible et ajouter les montants 

négatifs. Ce traitement recense précisément l’élément de la réserve de couverture 

des flux de trésorerie qui doit être décomptabilisé aux fins prudentielles. Il 

supprime l’élément qui entache le capital disponible de volatilité artificielle puisque, 

dans le cas présent, la réserve traduit certes la juste valeur de l’instrument dérivé, 

mais non les changements de la juste valeur des flux de trésorerie futurs couverts; 

 l’actif et le passif des régimes de retraite à prestations définies. Pour chaque 

caisse de régime de retraite à prestations définies qui est excédentaire et est 

déclarée à l’actif du bilan de l’assureur, il faut déduire les montants déclarés à titre 

d’actif excédentaire au bilan du calcul du capital disponible, déduction faite de tout 

passif d’impôt différé (« PID ») associé qui serait éteint si l’actif se dépréciait ou s’il 

était décomptabilisé en conformité avec les normes principes comptables 

applicables, et de tout montant de remboursements disponibles d’actifs 

excédentaires desdits régimes auquel l’assureur a un accès illimité et sans 

condition. Cette déduction ne peut être réduite d’un montant égal aux 

remboursements disponibles de l’actif excédentaire des régimes de retraite à 

                                                 
12

 La méthode de calcul de la marge de risque d’assurance pour les polices d’assurance contre la 
maladie ou les accidents sera révisée ultérieurement. La méthode en vigueur, qui prévoit l’application 
de coefficients de risque aux primes non gagnées, exige la déduction intégrale du capital des FARP – 
autres, et prévoit une exigence de capital pour les FARP – commissions (section 4.7.1). 
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prestations définies, que si l’assureur obtient au préalable une autorisation écrite 

de l’Autorité13; 

 l’impact net après impôt de la comptabilité reflet si l’assureur a choisi d’utiliser 

l’option de la comptabilité reflet aux fins des Normes internationales d’information 

financière (« IFRS »); 

 les actifs d’impôt différé (« AID »), à l’exception de ceux admissibles à un 

coefficient de risque de 10 %, doivent être déduits du capital disponible. De plus, 

l’écart entre le solde du compte des AID et le montant du recouvrement à titre 

d’AID dont l’assureur peut se prévaloir à même les impôts sur le revenu payés lors 

des trois exercices précédents doit être déduit du capital disponible. Les AID ne 

peuvent être réduits des PID connexes que si les AID et les PID se rapportent à 

l’impôt prélevé par la même instance fiscale et si la compensation est permise par 

l’instance fiscale compétente14. Les PID déductibles des AID doivent exclure les 

montants qui ont été appliqués en réduction de l’écart d’acquisition, des actifs 

incorporels et de l’actif des régimes de retraite à prestations définies, et ils doivent 

être répartis au prorata entre les AID qui doivent être entièrement déduits et ceux 

qui sont assujettis à un coefficient de risque de 10 % (section 5.1.3); 

 les gains et pertes latents accumulés attribuables à des variations de la juste 
valeur du passif financier de l’assureur qui sont attribuables à l’évolution du propre 
risque de crédit de l’assureur. De plus, en ce qui a trait aux dérivés comptabilisés 
au passif, tous les ajustements d’évaluation comptable attribuable au risque de 
crédit de l’assureur devraient aussi être déduits nets d’impôt. La compensation 
entre les ajustements d’évaluation attribuables au risque de crédit de l’assureur et 
ceux attribuables au risque de crédit de ses contreparties n’est pas permise; 

 goodwill et autres actifs incorporels : 
 

 le goodwill relatif à une filiale consolidée ou déconsolidée aux fins du capital 
réglementaire et la part proportionnelle (comptabilisée selon la méthode de 
la mise en équivalence) de goodwill dans une coentreprise doit être déduit 
du capital disponible. Le montant déclaré au bilan est à déduire en totalité, 
net des PID correspondants qui seraient éteints si le goodwill se dépréciait 
ou était décomptabilisé en conformité avec les normes principes comptables 
applicables; 

 

 tous les autres actifs incorporels15 doivent être déduits du capital disponible. 
Cela comprend, selon le cas, les actifs incorporels désignés qui se 
rapportent à une filiale consolidée ou déconsolidée aux fins du capital 
réglementaire, ainsi que la part proportionnelle (comptabilisée selon la 

                                                 
13

 Pour obtenir l’autorisation écrite de l’Autorité, l’assureur doit faire la preuve, à la satisfaction de 
l’Autorité, qu’il a plein droit à l’excédent ainsi qu’un accès illimité et sans condition à l’actif 
excédentaire, ce qui comprend, entre autres, l’obtention d’un avis juridique indépendant acceptable 
ainsi que l’autorisation préalable des participants des régimes et de l’organisme de réglementation des 
régimes, s’il y a lieu. 

14
 La compensation interprovinciale des AID n’est pas permise. 

15
 Y compris les logiciels considérés comme des actifs incorporels. 
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méthode de la mise en équivalence) des actifs incorporels dans une 
coentreprise. Leur montant est à déduire en totalité, net des PID 
correspondants qui seraient éteints si les actifs incorporels se dépréciaient 
ou étaient décomptabilisés en conformité avec les normes principes 
comptables applicables. 

 

 les participations dans ses propres instruments (actions de trésorerie). Tous les 
placements d’un assureur dans ses propres instruments, détenus directement ou 
indirectement, doivent être déduits du capital disponible (s’ils n’ont pas déjà été 
décomptabilisés en vertu des IFRS). L’assureur doit aussi déduire du calcul du 
capital disponible toute action propre qu’il pourrait être contractuellement obligé 
d’acheter; 

 les participations croisées dans les actions ordinaires d’un assureur, d’une banque 
et d’une entité financière (par exemple, l’assureur A détient des actions de 
l’assureur B et l’assureur B détient à son tour des actions de l’assureur A) qui 
visent à gonfler artificiellement la position de capital d’une institution, doivent être 
déduites intégralement dans le calcul du capital disponible. 

 
Aucun coefficient de risque ne s’applique aux montants soustraits du capital disponible. 
 
2.3.2 Renversements 
 
Les montants suivants doivent être renversés du capital disponible :  
 

 biens pour propre usageimmeubles occupés par leur propriétaire16 :  
 

 dans le cas d’un bien pour propre usageimmeuble occupé par son 
propriétaire comptabilisé selon le modèle de coût et dont la valeur réputée a 
été déterminée au moment de la conversion aux normes IFRS à l’aide de la 
juste valeur, les gains (pertes) de juste valeur après impôt latents doivent 
être renversés des bénéfices non répartis déclarés par l’assureur aux fins du 
calcul de l’adéquation du capital. Le montant déterminé à la conversion est 
une déduction permanente du capital disponible et ne peut être modifié qu’à 
la suite de la vente des biens pour propre usageimmeubles occupés par leur 
propriétaire (détenus au moment du passage aux IFRS) et de la réalisation 
des gains (pertes) réels qui en découle; 

 les pertes de réévaluation cumulatives nettes après impôt en excédent des 
gains comptabilisées au moyen du modèle de réévaluation doivent être 
renversées des bénéfices non répartis. Les gains nets de réévaluation après 
impôt doivent être déduits du cumul des autres éléments du résultat étendu 
inclus dans le capital disponible. 

 

                                                 
16

 Aucun renversement n’est requis pour les immeubles de placement puisque les gains (pertes) de juste 
valeur sont admissibles aux fins du capital. 
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2.4 Participations dans des filiales, entreprises associées, coentreprises et 
sociétés en commandite, et prêts qui leur sont consentis 

 
La comptabilisation selon la méthode de la mise en équivalence s’applique aux 
différentes participations d’un assureur dans des filiales non admissibles, des 
entreprises associées, et des coentreprises et des sociétés en commandite. Ces 
participations demeurent non consolidées aux fins du TCM. 
 
2.4.1 Filiales admissibles consolidées 
 
Les actifs et les passifs de ces filiales sont entièrement consolidés dans les états 
financiers réglementaires de l’assureur et inclus dans le calcul du capital disponible et 
requis; ils sont donc assujettis aux coefficients de risque et aux marges visant les 
passifs applicables dans le cadre du calcul du TCM de l’assureur. 
 
2.4.2 Coentreprises et sociétés en commandite avec participation inférieure ou 

égale à 10 % 
 
Lorsque la participation d’un assureur dans une coentreprise ou une société en 
commandite est inférieure ou égale à 10 %, le placement est inclus dans le capital 
disponible. Le placement est constaté dans le capital requis pour risque lié aux actions 
et est assujetti au coefficient de risque applicable aux placements en actions ordinaires 
(section 4.3). 
 
2.4.3 Filiales non admissibles, entreprises associées, et coentreprises ou 

sociétés en commandite avec participation supérieure à 10 % 
 
Les participations dans des filiales non admissibles, des entreprises associées, et des 
coentreprises ou sociétés en commandite dans lesquelles l’assureur détient une 
participation supérieure à 10 % sont exclues du capital disponible. Les prêts de même 
que les autres titres de créance consentis à de telles entités sont également exclus du 
capital disponible de l’assureur s’ils sont considérés comme du capital dans l’entité. 
 
Les prêts de même que les autres titres de créance consentis à de telles entités, s’ils ne 
sont pas considérés comme du capital dans l’entité, sont assujettis à un coefficient de 
risque de 45 % (ou supérieur dans le cas des prêts à risque élevé). Les assureurs 
doivent s’adresser à l’Autorité pour discuter des coefficients de risque plus élevés. 
 
Les montants à recevoir de telles entités font l’objet d’un coefficient de risque de 5 % ou 
de 10 %, selon la durée des soldes impayés (section 5.1.3). 
 
2.4.4 Participation dans une entente de placement intragroupe 
 
Un assureur qui participe à une entente de placement intragroupe qui a reçu 
l’approbation préalable de l’Autorité n’est pas tenu de déduire cette participation du 
capital disponible. Dans les cas des placements intragroupe, une approche de 
transparence similaire à celle utilisée pour les placements dans les fonds communs de 
placement devrait être utilisée. 
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2.4.5 Sociétés en commandite 
 
En particulier, lLes placements de l’assureur détenus et gérés par une société en 
commandite, au bénéfice de l’assureur, sont considérés comme des placements directs 
de l'assureur, à condition que ce dernier puisse démontrer, à la satisfaction de l’Autorité, 
que ces placements ne servent pas à capitaliser une telle société en vertu des lois et 
règlements qui la régissent. Conséquemment, le capital requis à l’égard de ces 
placements se calcule en appliquant une démarche de transparence aux actifs sous-
jacents détenus par la société en commandite, par l’application des coefficients de 
risque prévus à la section 5.1 aux placements de la société en commandite17. 
 

                                                 
17

 Dans ces circonstances, les exigences relatives aux sociétés en commandite décrites aux 
sections 2.3.1, 2.4.2, 2.4.3, 4.3.1 et 5.1.3 ne sont pas applicables. 
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Chapitre 3. Risque d’assurance 
 
3.1 Description du risque d’assurance 
 
Le risque d’assurance est associé aux indemnités ou aux paiements éventuels à verser 
aux porteurs de polices ou aux bénéficiaires. L’exposition à ce risque découle du fait que 
la valeur actualisée des sinistres dépasse les montants estimés au départ. 
 
Le risque d’assurance est associé à des incertitudes, notamment : 
 

 le montant final des flux de trésorerie nets provenant des primes, commissions, 
demandes d’indemnisation, remboursements et autres frais de règlement; 

 l’échéance des recettes et déboursés constituant ces flux de trésorerie. 
 
La composante « risque d’assurance » du TCM tient compte du profil de risque 
consolidé de l’assureur d’après les catégories d’assurance dans lesquelles il exerce ses 
activités et cela se traduit par des exigences précises de marges à l’égard du risque 
d’assurance. Pour le TCM, le risque d’assurance se divise en quatre parties : 
 

 le risque de réserve associé à la variation des provisions pour sinistres restant à 
régler (sinistres non payés); 

 le risque de souscription, ce qui comprend le risque de catastrophes, à l’exclusion 
du risque de tremblement de terre et le risque nucléaire (passif des primes); 

 le risque de tremblement de terre et le risque nucléaire; 

 le risque associé à la réassurance non agréée. 
 
3.2 Crédit pour diversification à l’intérieur du risque d’assurance 
 
Les coefficients de risque de chaque catégorie d’assurance comportent un crédit 
implicite pour diversification qui suppose que l’assureur a un portefeuille de risques 
diversifié pour un groupe particulier de polices. 
 
3.3 Marges pour sinistres non payés et passif des primes 
 
Puisque nul ne sait si les provisions seront suffisantes pour couvrir les obligations sous-
jacentes, des marges sont ajoutées pour couvrir une insuffisance éventuelle. 
 
Du point de vue de l’Autorité, ces marges sont incluses pour prendre en compte 
d’éventuelles variations négatives inattendues du montant des provisions, compte tenu 
du fait que les marges ajoutées par les actuaires dans leurs évaluations ont 
principalement pour objet de couvrir les variations attendues. 
 
La marge relative aux sinistres non payés est calculée par catégorie d’assurance, en 
multipliant le montant net au risque, c’est-à-dire après déduction de la réassurance, du 
montant des récupérations, des montants recouvrés par voie de subrogation et du 
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montant des FAA, moins la provision pour écarts défavorables (« PED »), par les 
coefficients de risque applicables. 
 
La marge relative au passif des primes est calculée par catégorie d’assurance, en 
multipliant les facteurs de risque applicables par le plus élevé du passif net des primes 
(c’est-à-dire après déduction de la réassurance) moins la PED, et 30 % des primes 
nettes souscrites au cours des 12 derniers mois. 
 
Les coefficients de risque d’assurance sont les suivants : 
 

Catégorie d’assurance 
Coefficients de risque 
sinistres non payés 

Coefficients de risque 
passif des primes 

Biens personnels 15 % 20 % 

Biens commerciaux 10 % 20 % 

Aériennes/Aviation 20 % 25 % 

Automobile – Responsabilité 10 % 15 % 

Automobile – Accidents corporels 10 % 15 % 

Automobile – Autres 15 % 20 % 

Chaudières et machines 15 % 20 % 

Crédit 20 % 25 % 

Protection de crédit 20 % 25 % 

Détournements 20 % 25 % 

Contre la grêle 20 % 25 % 

Frais juridiques 25 % 30 % 

Responsabilité 25 % 30 % 

Autres produits approuvés 20 % 25 % 

Caution 20 % 25 % 

Titres 15 % 20 % 

Maritime 20 % 25 % 

Assurance contre la maladie ou les 
accidents 

Voir Annexe 4 Voir Annexe 4 

 
3.4 Mécanismes d’atténuation et de transfert de risque - réassurance 
 
Le risque de manquement des réassureurs dans le cas des montants recouvrables de 
ceux-ci découle à la fois du risque de crédit et du risque d’évaluation. Dans le cas du 
risque de crédit, on tient compte de la possibilité que le réassureur ne rembourse pas 
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son dû à l’assureur cédant. Le risque d’évaluation tient compte de la possibilité que le 
montant approprié de la provision ait été mal évalué. 
 
3.4.1 Réassurance agréée 

 
Dans le cadre d’ententes de réassurance agréée, le coefficient de risque appliqué aux 
sinistres non payés et aux primes non gagnées recouvrables est considéré, en vertu du 
TCM, comme un coefficient de risque combiné tenant compte du risque de crédit et du 
risque de variabilité ou d’insuffisance des sinistres non payés et des primes non 
gagnées. Les coefficients de risque visant les ententes de réassurance agréée sont les 
suivants : 
 

Actif au bilan 
Réassureur non 

associé 
Réassureur associé 

Montants à recevoir des assureurs 0,7 % 0 % 

Primes non gagnées recouvrables 2,5 % 0 % 

Sinistres non payés recouvrables 2,5 % 0 % 

 
3.4.2 Réassurance non agréée 

 
3.4.2.1 Déduction du capital disponible 

 
Plutôt que de leur appliquer un coefficient de risque pour couvrir le risque de 
manquement des réassureurs, les montants à recevoir et recouvrables en vertu des 
ententes de réassurance non agréée, tels qu’ils sont déclarés au bilan, sont soustraits 
du capital disponible dans la mesure où ils ne sont pas couverts par des montants à 
payer aux réassureurs prenants (y compris les fonds retenus) ou encore par des 
véhicules de garantie obtenus de la part des réassureurs prenants. Les sommes 
payables aux réassureurs prenants peuvent être déduites des montants à recevoir et 
recouvrables seulement s’il y a un droit de compensation juridique et contractuel. Les 
assureurs ne doivent inclure aucun montant payable à des réassureurs prenants qui 
sont des entreprises associées ou des filiales non admissibles. 
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Le montant déduit est calculé à la page 70.60 du formulaire P&C. Il représente la 
somme, pour chacune des ententes de réassurance non agréée, du calcul suivant 
lorsque le résultat est positif : 
 

A + B+ C – D – E – F 
 
où : 
 

A : correspond aux primes non gagnées cédées au réassureur prenant; 

B : correspond aux sinistres non payés recouvrables du réassureur prenant; 

C : correspond aux montants à recevoir du réassureur prenant; 

D : correspond aux montants à payer au réassureur prenant (seuls sont 
inclus les montants à payer en vertu d’ententes de réassurance non 
agréée à des réassureurs non associés et non-filiales); 

E : correspond aux dépôts n’appartenant pas à l’assureur ou autres biens 
donnés en garantie par le réassureur prenant, à titre de véhicule de 
garantie en réassurance; 

F : correspond aux lettres de crédit acceptables données en garantie par le 
réassureur prenant. 

 
3.4.2.2 Marge requise 

 
La marge pour la réassurance non agréée est calculée à la page 70.60 du formulaire 
P&C et déclarée à la ligne « Réassurance cédée à des assureurs non agréés » à la 
page 30.70 61 du formulaire. La marge correspond à 15 % des primes non gagnées 
cédées en vertu d’ententes de réassurance non agréée et des sinistres non payés 
recouvrables en vertu de telles ententes. La marge requise pour chaque entente de 
réassurance non agréée peut être réduite à un minimum de 0 au moyen de l’excédent 
des montants à payer au réassureur, des lettres de crédit et des dépôts détenus en 
garantie des réassureurs prenants sur les montants à recevoir et recouvrables en vertu 
des ententes de réassurance non agréée. 
 
3.4.2.3 Véhicules de garantie 

 
Un assureur cédant bénéficie d’un crédit à l’égard d’une entente de réassurance non 
agréée s’il obtient et conserve une garantie valide et réalisable ayant préséance sur 
toute autre sûreté sur des actifs d’un réassureur non agréé détenus au Canada, eu 
égard au paiement par le réassureur de sa part des pertes ou des provisions qui lui 
revient et dont il est responsable en vertu de l’entente de réassurance. 
 
Les véhicules de garantie utilisés pour obtenir un crédit pour réassurance non agréée à 
l’égard d’une certaine entente de réassurance non agréée doivent réduire sensiblement 
le risque attribuable à la qualité du crédit du réassureur. Tout particulièrement, les 
véhicules de garantie utilisés ne peuvent être des obligations d’apparentés du 
réassureur non agréé (c’est-à-dire des obligations du réassureur proprement dit, de la 
société qui le contrôle, ou de l’une de ses filiales ou entreprises associées). En ce qui 
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concerne les trois sources disponibles susmentionnées pour l’obtention d’un crédit, cela 
implique que : 
 

 dans la mesure où un assureur cédant inscrit à titre d’actif, à son état annuel, des 
obligations d’un apparenté du réassureur, il n’est pas autorisé à se prévaloir d’un 
crédit pour des fonds détenus en garantie de paiement du réassureur non agréé; 

 les actifs d’un réassureur détenus au Canada pour lesquels un assureur cédant a 
une sûreté de premier rang, valide et parfaite, en vertu de la loi applicable, ne 
peuvent être appliqués en vue de l’obtention du crédit s’ils représentent des 
obligations d’un apparenté du réassureur non agréé; 

 une lettre de crédit n’est pas acceptable si elle provient d’un apparenté du 
réassureur non agréé. 

 
Les véhicules de garantie doivent être à la disposition de l’assureur pendant une période 
au moins égale au terme à courir des passifs cédés afin de donner droit au crédit pour 
réassurance non agréée. Si un accord renferme une disposition de renouvellement 
selon laquelle l’assureur cédant doit maintenir une garantie pendant une partie ou toute 
la durée du terme à courir des passifs cédés, (par exemple, des frais supplémentaires 
ou un taux d’intérêt plus élevé), cette disposition doit être prise en compte pour 
déterminer les réserves cédées. 
 
Les lettres de crédit détenues en garantie contre la réassurance non agréée sont 
considérées comme des substituts directs du crédit et sont assujetties à des coefficients 
de risque fondés sur la cote de crédit de la banque émettrice ou garante et sur 
l’échéance des passifs cédés (section 5.2). Lorsqu’une entreprise liée à la cédante a 
émis une lettre de crédit ou en a confirmé l’émission, aucune réduction du capital requis 
n’est permise. 
 
Les véhicules de garantie autres que les lettres de crédit, tels les dépôts n’appartenant 
pas à l’assureur, et détenus en garantie contre la réassurance non agréée, se voient 
affecter les mêmes coefficients de risque que ceux s’appliquant aux actifs similaires 
appartenant à l’assureur (section 5.1). 
 
Le calcul du capital requis pour les véhicules de garantie liés à la réassurance non 
agréée s’effectue de façon globale à l’aide des coefficients de risque applicables et tient 
compte du montant total des lettres de crédit et autres garanties reçues de chaque 
réassureur. 
 
Les lettres de crédit et autres garanties détenues qui sont supérieures aux exigences 
visant la réassurance non agréée sont toutefois considérées comme des garanties 
excédentaires et ne sont donc pas assujetties aux exigences en matière de capital. Le 
cas échéant, le total du capital requis pour ces garanties est ajusté au prorata afin 
d’exclure le capital requis par ailleurs pour la part excédentaire des garanties. 
 
Le calcul des garanties excédentaires et de la détermination de la réduction de capital 
s’y rapportant comporte deux étapes. 
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Étape 1 : Calcul des garanties excédentaires 

 

Réassurance cédée en vertu d’ententes de réassurance non agréée Montant ($) 

Primes non gagnées cédées au réassureur prenant 100 

Sinistres non payés recouvrables du réassureur prenant 500 

Marge de 15 % sur les primes non gagnées et les sinistres non payés recouvrables 90 

Montant à recevoir du réassureur prenant  40 

Montant à payer au réassureur prenant
18 

 (20) 

Exposition à la réassurance non agréée 710 

Garanties requises pour réduire à zéro la marge requise 
(500 + 100) x 115 % + 40 - 20 

710 

Dépôts n’appartenant pas à l’assureur  1 000 

Lettres de crédit 100 

Total des garanties 1 100 

Garanties excédentaires (aucun capital requis à l’égard de ce montant)  

1 100 - 710 390 

 
Le montant des garanties excédentaires doit être calculé séparément pour chaque 
réassureur pour ensuite en faire la somme. 
 
Étape 2 : Réduction du capital requis pour les garanties excédentaires 

 
En reprenant le même exemple, le ratio de 0,35 (390/1 100) doit s’appliquer au total du 
capital requis pour les garanties, afin de pouvoir calculer l’exigence en capital relative à 
ces dernières, exclusion faite de la portion excédentaire. Le tableau suivant illustre ce 
calcul. 

                                                 
18

 Seuls les montants à payer à des réassureurs non agréés non associés et non-filiales sont inclus. 
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Montant 

de la 
garantie 

Coefficient de 
risque 

Total du capital 
requis 

Affectation 
proportionnelle 
des garanties 
excédentaires 

Réduction du 
capital requis 

pour les 
garanties 

excédentaires 

 (01) (02) (03) = (01) x (02) (04) (05) = (03) x (04) 

Lettres de 
crédit 

(Notation AA 
≤ 1 an) 

100 $ 0,25 % 0,25 $   

Dépôts 
n’appartenant 

pas à 
l’assureur 

(obligations 
AAA ≤ 1 an) 

500 $ 0,25 % 1,25 $   

Dépôts 
n’appartenant 

pas à 
l’assureur 

(obligations 
AA > 1 an 
≤ 5 ans) 

500 $ 1,00 % 5,00 $   

 1 100 $  6,50 $ 0,35 2,28 $ 

 
Le capital requis pour des lettres de crédit et des garanties autres que des lettres de 
crédit, déduction faite de l’excédent, est déclaré dans le cadre du capital requis pour le 
risque de crédit (chapitre 5). 
 
3.4.2.4 Lettres de crédit 

 
L’utilisation des lettres de crédit pour obtenir un crédit au titre de la réassurance non 
agréée est limitée à 30 % des primes non gagnées cédées en vertu d’ententes de 
réassurance non agréée et des sinistres non payés recouvrables en vertu de telles 
ententes. Cette limite s’applique de façon globale, et non à chaque exposition de 
réassurance. 
 

3.4.2.5 Dépôts des réassureurs n’appartenant pas à l’assureur et reçus en 

garantie 

 
Les dépôts des réassureurs reçus en vertu d’ententes de réassurance non agréée et 
n’appartenant pas à l’assureur, incluant les sommes avancées par des réassureurs et 
placées dans des comptes de fiducie, ne doivent pas figurer au bilan de l’assureur. Le 
détail de ces dépôts doit aussi être déclaré dans le tableau relatif à la réassurance non 
agréée de la page 70.60 du formulaire P&C. 
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Les dépôts n’appartenant pas à l’assureur, détenus en garantie pour le compte d’un 
réassureur non agréé, doivent être évalués à la valeur marchande en date de la fin de 
l’exercice, y compris le revenu de placements échu et couru à l’égard de ces dépôts. 
 
3.4.2.6 Fonds détenus en garantie à l’égard de la réassurance non agréée 

 
Les espèces et les titres reçus pour garantir les paiements liés à des ententes de 
réassurance non agréée, et qui ont été regroupés avec les fonds appartenant à 
l’assureur, doivent être déclarés au bilan de ce dernier dans les catégories d’actifs 
appropriées, sur lesquelles s’appliquent les coefficients de risque correspondants. Le 
détail de ces dépôts doit être déclaré dans le tableau relatif à la réassurance non agréée 
de la page 70.60 du formulaire P&C, dans la colonne des montants à payer à l’assureur 
prenant. 
 
3.5 Franchises autoassurées 
 
La FAA représente la part du montant d’un sinistre qui est payable par le porteur de 
police. Dans certains cas, les FAA sont indiquées dans les conditions particulières ou 
font l’objet d’un avenant, précisant que la garantie s’applique à la part du sinistre qui 
dépasse la FAA. 
 
Pour que les FAA recouvrables constituent des éléments d'actif admissibles aux fins du 
calcul du capital réglementaire, l’Autorité doit être convaincue de leur caractère 
recouvrable; elle peut aussi exiger des sûretés pour garantir leur recouvrement, par 
exemple, lorsqu’elle juge qu’un débiteur possède une trop forte concentration de FAA. 
 
Des lettres de crédit et d’autres titres acceptables peuvent servir de sûretés pour 
garantir des FAA. Les sûretés utilisées ne peuvent être des obligations d’apparentés du 
porteur de polices (c. à d. des obligations du porteur de polices lui-même, de sa société 
mère ou de l’une de ses filiales ou entreprises associées). Aucune réduction du capital 
requis n’est permise dans ces circonstances. 
 
Les lettres de crédit relatives aux FAA sont considérées comme un substitut direct de 
crédit et sont assujetties à un coefficient de risque basé sur la cote de crédit de la 
banque émettrice ou confirmatrice et sur l’échéance des passifs cédés (sous réserve de 
la disposition sur les garanties excédentaires) (section 5.2). Les coefficients de risque 
qui s’appliquent aux sûretés autres que les lettres de crédit sont les mêmes que ceux 
qui s’appliquent aux actifs similaires appartenant à l’assureur (section 5.1). 
 
3.6 Catastrophes 
 
3.6.1 Exposition au risque de tremblement de terre 

 
Les assureurs de dommages doivent se référer à la Ligne directrice sur la gestion de 
l’exposition au risque de tremblement de terre (« Ligne directrice sur les tremblements 
de terre ») pour connaître les attentes de l’Autorité à l’égard de la gestion de l’exposition 
au risque de tremblement de terre. La présente ligne directrice, quant à elle, décrit 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 168

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 29 
Assurance de dommages 
Chapitre 3  

Autorité des marchés financiers Janvier 20152016 

précisément le cadre à utiliser pour quantifier l’exposition au risque de tremblement de 
terre aux fins du calcul du capital réglementaire et évaluer la capacité des assureurs à 
traiter les réclamations, notamment sur le plan financier, et à respecter les obligations 
contractuelles pouvant découler d’un tremblement de terre majeur. 
 
Le montant de réserve pour tremblement de terre inclut la Réserve de primes pour 
tremblement de terre (« RPTT ») et la Réserve supplémentaire pour tremblement de 
terre (« RSTT ») et s’ajoute au total du capital requis aux fins du TCM à titre de capital 
cible requis. La réserve pour tremblement de terre doit être établie en utilisant la formule 
suivante : 
 

Réserves pour tremblement de terre au niveau cible = (RPTT + RSTT) x 1.25 
 
où : 
 

RSTT (section 3.6.1.3) = {Exposition au risque de tremblement de terre 
(section 3.6.1.1)} - {Ressources financières 
(section 3.6.1.2)} 

 

 
RSTT ≥ 0 

 
Si la RPTT ne fait pas partie des ressources financières servant à couvrir l’exposition au 
risque de tremblement de terre, c’est-à-dire si l’assureur dispose de ressources 
financières suffisantes pour couvrir le risque de tremblement de terre sans les réserves 
facultatives, la RPTT peut être déduite du capital au lieu d’être ajoutée au total des 
capitaux requis. 
 
3.6.1.1 Mesure de l’exposition au risque de tremblement de terre 

 
Le Sinistre Maximum Probable (« SMP ») est le seuil en dollars au-dessus duquel des 
pertes causées par un important tremblement de terre est peu probable. Le SMP brut, 
établi après la prise en compte des franchises souscrites par les assurés, mais avant 
déduction des montants recouvrables en réassurance contre les catastrophes ou autres, 
sert à calculer l’exposition au risque de tremblement de terre aux fins de réglementation. 
Dans la présente section, le SMP fait référence à un montant19 qui comprend des 
ajustements pour la qualité des données, les expositions non modélisées et l’incertitude 
des modèles, tel qu’expliqué dans la Ligne directrice sur les tremblements de terre. 
 
Approche fondée sur des modèles 
 

 Les assureurs de dommages dont l’exposition au risque de tremblement de terre 
est importante doivent utiliser une approche fondée sur des modèles pour estimer 
leur SMP. Ils peuvent utiliser un modèle de tremblement de terre disponible sous 
licence commerciale qu’ils exploitent à l’interne ou qu’ils demandent à des tiers 
d’exécuter, ou peuvent aussi recourir à une technique d’estimation ou un modèle 
interne qu’ils auront eux-mêmes conçu. Quel que soit le modèle ou la technique 

                                                 
19

 Le montant SMP correspond à l’exposé mondial. 
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d’estimation utilisée, la méthodologie choisie par l’assureur doit satisfaire les 
attentes de l’Autorité, telles que définies dans la Ligne directrice sur les 
tremblements de terre; 

 l’Autorité s’attend à ce que les assureurs poursuivent leurs efforts pour faire 
passer le montant de leur SMP pour tremblement de terre à celui du SMP500 
décrits ci-après d’ici 2022. L’Autorité s’attend donc à ce que ceux-ci disposent des 
ressources financières requises pour composer avec un séisme pancanadien 
d’une périodicité de 500 ans au plus tard à la fin de l’exercice 2022. Cette 
exigence se traduit par la formule suivante : 

 

SMP500 pancanadien =  (SMP500 Est Canada
1.5

+ SMP500 Ouest Canada
1.5

)
1

1.5, 
 
où : 
 

 SMP500 Est Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 500 ans 
pour l’Est du Canada, ce qui représente le 99,8ième centile de la courbe de 
probabilité de dépassement majoré des ajustements requis pour tenir 
compte de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des activités 
non modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de dépassement 
fondées sur l’exposition au risque de tremblement de terre dans l’Est du 
Canada seulement; 

 SMP500 Ouest Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 500 
ans pour l’Ouest du Canada, ce qui représente le 99,8ième centile de la 
courbe de probabilité de dépassement majorée des ajustements requis pour 
tenir compte de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des 
activités non modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de 
dépassement fondées sur l’exposition au risque de tremblement de terre 
dans l’Ouest du Canada seulement. 

 

 compte tenu de l’impact de la nouvelle exigence découlant du SMP500 
pancanadien, les assureurs peuvent continuer à faire progresser graduellement 
leur exposition accrue au risque de tremblement de terre jusqu’en 2022 en 
appliquant la formule suivante : 

 
SMP pancanadien (année) = SMP500 pancanadien x (Année – 2014)/8 + 

MAX [SMP420 Est Canada, SMP420 Ouest 
Canada] x (2022 – Année)/8 

 
où : 

 
 Année est l’année de déclaration en cours20 (au plus tard l’année 2022); 

 SMP420 Est Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 420 ans 
pour l’Est du Canada, ce qui représente le 99,76ième centile de la courbe de 
probabilité de dépassement majorée des ajustements requis pour tenir 

                                                 
20

 L’année de déclaration en cours est l’année de déclaration financière en cours de production. 
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compte de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des activités 
non modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de dépassement 
fondées sur l’exposition au risque de tremblement de terre dans l’Est du 
Canada seulement; 

 SMP420 Ouest Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 420 
ans pour l’Ouest du Canada, ce qui représente le 99,76ième centile de la 
courbe de probabilité de dépassement majorée des ajustements requis pour 
tenir compte de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des 
activités non modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de 
dépassement fondées sur l’exposition au risque de tremblement de terre 
dans l’Ouest du Canada seulement. 

 
Approche standard 
 

 Les assureurs utiliseront l’approche standard pour calculer leur SMP si, selon le 
cas : 
 
 l’assureur ne calcule pas son SMP au moyen d’un modèle de tremblement 

de terre; 

 l’Autorité n’est pas satisfaite du modèle ou de la technique d’estimation de 
l’exposition au risque de tremblement de terre. 

 

 la formule standard est la suivante : 
 

SMP pancanadien = MAX (VTAB Est Canada, VTAB Ouest Canada) 
 

où : 
 

VTAB : est la valeur totale assurée des biens exposés au risque de 
tremblement de terre pour la région indiquée, déduction faite des 
franchises applicables aux détenteurs de polices. Cette valeur 
comprend les immeubles, leur contenu, les dépendances, les frais 
de subsistance supplémentaires et l’interruption des affaires. 

 
3.6.1.2 Ressources financières 

 
Un assureur doit disposer des ressources financières suffisantes pour couvrir son 
exposition au risque de tremblement de terre, telle qu’établie à la section 3.6.1.1. Les 
ressources financières pouvant servir à cette fin comprennent : 
 

 le capital et l’excédent : 
 

 les assureurs peuvent inclure un maximum de 10 % de leur capital et de leur 
excédent dans leurs ressources financières disponibles pour couvrir leur 
exposition au risque de tremblement de terre. Cette limite est à la discrétion 
de l’Autorité et pourrait être fixée à un niveau moins élevé; 
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 le montant de capital et d’excédent admissible correspond au maximum à 
10 % des capitaux propres, tel que déclaré à la fin de la période de 
divulgation en cours de production. 

 

 la réserve de primes pour tremblement de terre : 
 

 la RPTT est une réserve facultative de primes pour tremblement de terre. Ce 
montant ne peut en aucun cas excéder le SMP500 pancanadien21; 

 dans le cas où la prime pour tremblements de terre est implicitement incluse 
dans la prime globale d’une police, les assureurs doivent être en mesure de 
démontrer le caractère raisonnable de l’allocation de la prime attribuée à la 
couverture du risque de tremblement de terre. Par exemple, dans le cas de 
la protection de réassurance contre les catastrophes qui n’est pas 
particulière au risque de tremblement de terre, une allocation de la prime doit 
être réalisée et le réassureur doit faire la démonstration du caractère 
raisonnable de cette allocation; 

 toute prime d’assurance contre les tremblements de terre inscrite à titre de 
RPTT doit y demeurer, à moins d’une décroissance significative de 
l’exposition. L’Autorité se réserve le droit de requérir de l’information en 
regard de toute diminution de la RPTT; 

 en cas de tremblement de terre donnant lieu à des réclamations, les 
assureurs devront constituer des provisions pour sinistres et frais de 
règlement non payés. La RPTT devra alors être réduite d’un montant égal à 
ces provisions; 

 toute réduction de la RPTT devrait être reportée immédiatement à l’excédent 
non affecté; 

 la RPTT est une composante des réserves inscrites au bilan. 
 

 la protection de réassurance; 
 

 la protection de réassurance estimative disponible est fondée sur les polices 
de réassurance en vigueur le lendemain de la date à laquelle la période de 
déclaration financière a pris fin et doit être égale au montant de réassurance 
recouvrable pour un sinistre de l’ampleur du SMP, déduction faite de la 
franchise (p. ex., les polices en vigueur le 1er juillet pour les calculs du TCM 
en date du 30 juin). 

 

 le financement sur les marchés financiers 
 

 une approbation de l’Autorité est nécessaire avant que des instruments 
financiers puissent être considérés comme des sources de financement 
acceptables dans la formule de calcul du risque de tremblement de terre. 

                                                 
21

 Vous référer à la Loi de l’impôt sur le revenu, (RLRQ 1985, c.1) pour la contribution annuelle maximale 
permise. 
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Pour des précisions additionnelles, veuillez consulter la Ligne directrice sur 
les tremblements de terre. 

 
3.6.1.3 Réserve supplémentaire pour tremblement de terre 

 
La RSTT est un montant additionnel servant à couvrir l’exposition d’un assureur au 
risque de tremblement de terre qui n’est pas financée par d’autres ressources 
financières. Le montant de la RSTT correspond au résultat du calcul suivant : 
 

RSTT = {SMP500 x (Année - 2014)/8 + MAX [SMP420 Est Canada, 
SMP420 Ouest Canada] x (2022 - Année)/8} - capital et 
l’excédent - protection de réassurance - financement sur les 
marchés financiers - RPTT 

 

 en cas de tremblement de terre donnant lieu à des réclamations, les assureurs 
devront constituer des provisions pour sinistres et frais de règlement non payés. La 
RSTT devra alors être réduite après la RPTT, d’un montant égal à ces provisions; 

 toute réduction de la RSTT devrait être reportée immédiatement à l’excédent non 
affecté; 

 la RSTT est une composante des réserves inscrites au bilan. 
 
3.7 Autres catégories 
 
3.7.1 Assurance contre la maladie ou les accidents 

 
Les provisions pour l’assurance contre la maladie ou les accidents déterminées par les 
actuaires dans leurs évaluations visent surtout à couvrir les fluctuations prévues de ces 
exigences d’après certaines hypothèses de mortalité et de morbidité. Les marges pour 
primes non gagnées et pour sinistres non payés sont incluses dans le TCM pour tenir 
compte des variations négatives inattendues possibles des exigences réelles. 
 
La marge requise pour primes non gagnées est calculée en appliquant un coefficient au 
montant des primes annuelles gagnées. De façon générale, le coefficient varie selon la 
période de garantie du taux de prime non écoulée. Une marge pour FARP est 
également requise; elle s’obtient en multipliant les commissions de FARP, nettes d’un 
ajustement pour commissions non gagnées, par 45 %. La marge requise pour sinistres 
non payés s’obtient quant à elle en appliquant un coefficient au montant réel des 
sinistres non payés pour les années précédentes. De façon générale, le coefficient varie 
selon la durée de la période de versement des prestations non écoulée. 
 
Vous trouverez aux annexes 4 et 5 une feuille de calcul de la marge requise pour 
l’assurance contre la maladie ou les accidents ainsi que les instructions pour la remplir. 
Le total des marges requises calculé sur la feuille devrait être inclus dans le montant de 
la marge requise pour sinistres non payés et du passif des primes inscrit dans le TCM. 
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3.7.2 Assurance hypothèque 

 
Veuillez vous référer à l’Autorité. 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 174

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 35 
Assurance de dommages 
Chapitre 4  

Autorité des marchés financiers Janvier 20152016 

Chapitre 4. Risque de marché 
 
Le risque de marché découle des changements éventuels des taux ou des cours dans 
divers marchés, notamment ceux des taux d’intérêt, des opérations de change, des 
actions et de l’immobilier et d’autres expositions au risque de marché. L’exposition à ce 
risque résulte des activités de négociation, de placement et autres créant des positions 
figurant ou non au bilan. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, actions 
ordinaires, etc.) et être assujettis au coefficient de risque approprié. Si l’information 
disponible sur un placement n’est pas ventilée, le coefficient de risque applicable à l’actif 
détenu dans le fonds commun qui présente le risque le plus élevé est attribué à la 
totalité du placement. 
 
4.1 Risque de taux d’intérêt 
 
Le risque de taux d’intérêt représente le risque d’une perte économique découlant de la 
fluctuation des taux d’intérêt du marché et de son incidence sur les éléments d’actif et 
de passif sensibles aux taux d’intérêt. Le risque de taux d’intérêt est attribuable à la 
volatilité et à l’incertitude des taux d’intérêt futurs. 
 
Les éléments d’actif et de passif dont la valeur repose sur les taux d’intérêt sont 
concernés. Les éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt comprennent les actifs à 
revenu fixe. Les éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt comprennent ceux dont 
la valeur est déterminée par l’application d’un taux d’actualisation. 
 
Pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt, une duration et un coefficient de 
choc de taux d’intérêt sont appliqués à la juste valeur des éléments d’actif et de passif 
sensibles aux taux d’intérêt. La marge pour risque de taux d’intérêt correspond à la 
différence entre la variation de la valeur des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt 
et celle de la valeur des éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt, compte tenu, le 
cas échéant, de la variation de la valeur des contrats de produits dérivés de taux 
d’intérêt admissibles. 
 
Les éléments utilisés pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt sont décrits ci-
après. 
 
4.1.1 Éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt 

 
Les éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt dont il faut tenir compte dans le calcul 
de la marge requise pour risque de taux d’intérêt sont ceux dont la juste valeur variera 
en fonction de la fluctuation des taux d’intérêt. Même si certains éléments d’actif, par 
exemple les prêts et les obligations détenus jusqu’à échéance, peuvent être déclarés au 
bilan à leur coût amorti, leur valeur économique, et les variations de cette valeur, doivent 
être prises en compte pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt. Les éléments 
d’actif sensibles aux taux d’intérêt incluent : 
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 les dépôts à terme et titres à court terme similaires (sauf espèces); 

 les obligations et débentures; 

 les effets de commerce; 

 les prêts; 

 les prêts hypothécaires (résidentiels et commerciaux); 

 les titres adossés à des créances hypothécaires et titres adossés à des actifs; 

 les actions privilégiées; 

 les produits dérivés de taux d’intérêt détenus à des fins autres que de couverture. 
 
Les placements dans des fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, actions 
ordinaires, etc.)envisagés en appliquant une démarche de transparence à l’égard des 
actifs sous-jacents. Les éléments d’actif du fonds qui sont sensibles aux taux d’intérêt 
doivent être pris en compte dans le calcul de la juste valeur du total des éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt de l’assureur. 
 
Les autres éléments d’actif, par exemple les espèces, le revenu de placement échu et 
couru, les actions ordinaires et les immeubles de placement, ne doivent pas entrer dans 
le calcul de la valeur des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt. Aux fins du calcul 
de la marge pour risque de taux d’intérêt, ces éléments d’actif sont présumés ne pas 
être sensibles à la fluctuation des taux d’intérêt. 
 
4.1.2 Éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt 

 
Les éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt dont il faut tenir compte dans le 
calcul de la marge requise pour risque de taux d’intérêt sont ceux dont la juste valeur 
variera au rythme de la fluctuation des taux d’intérêt. Les éléments de passif suivants 
sont réputés être sensibles aux taux d’intérêt et doivent donc être pris en compte : 
 

 sinistres et frais de règlement non payés nets; 

 passif des primes net. 
 
L’assureur doit obtenir l’approbation de l’Autorité pour tenir compte d’autres passifs dans 
le calcul de la marge requise pour risque de taux d’intérêt. 
 
Les sinistres et frais de règlement non payés nets, qui incluent les PED, sont nets de la 
réassurance, de la récupération, de la subrogation et des FAA. Le passif des primes, qui 
inclut également les PED, est présenté déduction faite des montants recouvrables des 
réassureurs. 
 
4.1.3 Produits dérivés de taux d’intérêt admissibles 

 
Les produits dérivés de taux d’intérêt sont ceux dont les flux de trésorerie reposent sur 
les taux d’intérêt futurs. Ils peuvent servir à couvrir le risque de taux d’intérêt d’un 
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assureur de dommages et peuvent donc être pris en compte dans la détermination de la 
marge requise pour risque de taux d’intérêt, sous réserve des conditions qui suivent. 
 
Seuls les produits dérivés classiques de taux d’intérêt qui servent clairement à 
compenser la variation attribuable à la fluctuation des taux d’intérêt de la juste valeur de 
la position en capital d’un assureur peuvent entrer dans le calcul du risque de taux 
d’intérêt. Les produits dérivés classiques de taux d’intérêt se limitent aux suivants : 
 

 contrats à terme standardisés sur taux d’intérêt et obligations; 

 contrats à terme de gré à gré sur taux d’intérêt et obligations; 

 swaps de taux d’intérêt dans une seule monnaie. 
 
Les autres produits dérivés de taux d’intérêt, notamment les options sur taux d’intérêt, 
dont les planchers et les plafonds, ne sont pas réputés être classiques et pourraient ne 
pas être admissibles dans la détermination de la marge requise pour risque de taux 
d’intérêt. 
 
Les assureurs doivent bien comprendre les stratégies mises en place pour couvrir le 
risque de taux d’intérêt et être en mesure de démontrer à l’Autorité, sur demande, que 
les couvertures qui en découlent réduisent le risque de taux d’intérêt et que l’ajout de 
ces produits dérivés n’augmente pas le risque dans son ensemble. Par exemple, on 
s’attend à ce que les assureurs soient à même de démontrer qu’ils ont défini des 
objectifs en matière de couverture ainsi que la catégorie de risque visée, la nature du 
risque à couvrir et l’horizon de couverture, et qu’ils ont pris en considération d’autres 
facteurs comme le coût et la liquidité des instruments de couverture. De plus, il serait 
approprié de pouvoir faire la preuve de l’efficacité du programme de couverture, de 
façon rétrospective ou prospective. Si l’assureur n’est pas en mesure de démontrer que 
les dérivés permettent de réduire le risque dans son ensemble, du capital 
supplémentaire pourrait être requis. Les assureurs qui sont dans cette situation doivent 
communiquer avec l’Autorité pour obtenir des précisions. 
 
Les instruments dérivés utilisés pour couvrir le risque de taux d’intérêt d’un assureur 
sont assujettis aux exigences pour le risque de crédit (section 5.2). 
 
4.1.4 Duration des éléments d’actif et de passif sensibles aux taux d’intérêt 

 
Les assureurs sont tenus de calculer la duration des éléments d’actif et de passif 
sensibles aux taux d’intérêt aux fins du calcul du capital requis pour risque de taux 
d’intérêt. La duration d’un élément d’actif ou de passif est une mesure de la sensibilité 
de la valeur de l’élément d’actif ou de passif à la fluctuation des taux d’intérêt. Plus 
précisément, il s’agit de la variation en pourcentage de la valeur d’un élément d’actif ou 
de passif étant donné une variation des taux d’intérêt. 
 
Le calcul de la duration d’un élément d’actif ou de passif est fonction de la variante de 
mesure de duration choisie et selon que les flux de trésorerie de l’élément d’actif ou de 
passif dépendent eux-mêmes des taux d’intérêt. La duration modifiée est une méthode 
de mesure qui suppose que la fluctuation des taux d’intérêt n’influe pas sur les flux de 
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trésorerie prévus. La méthode de la duration effective est une technique qui reconnait 
que la fluctuation des taux d’intérêt peut influer sur les flux de trésorerie prévus. 
 
Un assureur peut appliquer la méthode de la duration modifiée ou celle de la duration 
effective à ses éléments d’actif et de passif. La méthode choisie doit toutefois 
s’appliquer à tous les éléments d’actif et de passif sensibles aux taux d’intérêt à l’étude, 
et la même méthode doit être utilisée d’une année à l’autre (le « cherry-picking » n’est 
pas permis). 
 
Les flux de trésorerie associés aux produits dérivés de taux d’intérêt sont sensibles à la 
fluctuation des taux d’intérêt et ainsi, la duration de ces produits doit être déterminée par 
la méthode de la duration effective. En particulier, si un assureur a à son bilan des 
produits dérivés de taux d’intérêt visés par la section 4.1.3, il doit appliquer la méthode 
de la duration effective à l’ensemble de ses éléments d’actif et de passif sensibles aux 
taux d’intérêt. 
 
La duration du portefeuille (modifiée ou effective) peut être obtenue en calculant la 
moyenne pondérée de la duration des éléments d’actif ou de passif au portefeuille. 
 
La duration en dollars d’un élément d’actif ou de passif correspond à la variation de sa 
valeur monétaire par suite d’une variation donnée des taux d’intérêt. 
 
4.1.4.1 Duration modifiée 

 
La duration modifiée s’entend de la variation approximative en pourcentage de la valeur 
actualisée des flux de trésorerie par suite d’une variation de 100 points de base des taux 
de rendement composés annuels, dans l’hypothèse où les flux de trésorerie prévus ne 
changent pas quand les taux d’intérêt fluctuent. 
 
La duration modifiée peut être représentée comme suit : 
 

 
Duration  

 
= 

 
1 

 
x 

 
∑ t x VPFTt 

modifiée (1+rend/k)  k x Valeur marchande 
 
où : 
 

k : nombre de périodes ou de paiements par année (par exemple, k = 2 pour 
paiements semestriels et k = 12 pour paiements mensuels) 

rend : rendement à l’échéance composé périodiquement des flux de trésorerie 

VPFTt : valeur actualisée des flux de trésorerie au moment t, actualisée au taux 
de rendement 

 
4.1.4.2 Duration effective 

 
La méthode de la duration effective tient compte de l’effet éventuel de la fluctuation des 
taux d’intérêt sur les flux de trésorerie prévus. Bien que la méthode de la duration 
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modifiée estime de la même façon la variation de la juste valeur en pourcentage d’une 
série de flux de trésorerie sans option, la duration effective est la mesure qui convient le 
mieux à une série de flux de trésorerie avec option intégrée. 
 
La duration effective se calcule comme suit : 
 
 
Duration  

 
= 

Juste valeur si les rendements diminuent - 
Juste valeur si les rendements augmentent 

effective 2 x (prix initial) x (variation du rendement en décimales) 
 
En posant : 
 

∆y : variation du rendement en décimales 
V0 : juste valeur initiale 
V− : juste valeur si les rendements diminuent de ∆y 
V+ : juste valeur si les rendements augmentent de ∆y 

 
Alors, la duration effective est la suivante : 
 

V- - V+ 

2 x (V0) x (∆y) 
 
4.1.4.3 Duration du portefeuille 

 
Pour déterminer la duration d’un portefeuille d’éléments d’actif ou de passif sensibles 
aux taux d’intérêt, il faut calculer la moyenne pondérée de la duration des éléments 
d’actif ou de passif du portefeuille. Le coefficient de pondération de chaque titre 
correspond à la proportion que chacun représente par rapport au portefeuille. Le calcul 
de la duration d’un portefeuille est le suivant : 
 

w1D1 + w2D2 + w3D3 + … + wKDK 
 
où : 
 

wi : juste valeur du titre i / juste valeur du portefeuille 
Di : duration du titre i 
K : nombre de titres au portefeuille 

 
4.1.4.4 Variation en dollars de la juste valeur 

 
La duration modifiée et la duration effective sont fonction des variations en pourcentage 
de la juste valeur. Le capital requis pour le risque de taux d’intérêt est fonction de la 
détermination de l’ajustement à la juste valeur des éléments d’actif et de passif 
sensibles aux taux d’intérêt pour tenir compte de variations en dollars de la juste valeur. 
Pour mesurer la variation en dollars de la juste valeur, la duration est multipliée par la 
juste valeur en dollars et le nombre de points de base (en forme décimale). Autrement 
dit : 
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Variation en dollars de la juste valeur = duration x juste valeur en dollars x 
variation du taux d’intérêt (en décimales) 

 
4.1.5 Duration des produits dérivés de taux d’intérêt admissibles 

 
La méthode de la duration effective est celle qu’il convient d’utiliser quand les éléments 
d’actif ou de passif ont des options intégrées. Pour les portefeuilles comportant des 
produits dérivés classiques de taux d’intérêt admissibles, il convient d’utiliser la duration 
effective en dollars22 puisque l’assureur couvre l’exposition au risque de taux d’intérêt en 
dollars. 
 
Exemple 4-1 : Duration effective en dollars d’un swap 

 
En supposant que la duration des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt d’un 
assureur soit plus longue et que celle de ses éléments de passif sensibles aux taux 
d’intérêt soit plus courte, le calcul de la duration en dollars actuelle de l’assureur en 
question, avant de prendre en compte tout produit dérivé de taux d’intérêt, est le 
suivant : 
 

Duration en dollars 
de l’assureur 

= 
duration en dollars des éléments d’actif - duration 
en dollars des éléments de passif 

> 0 

 
L’assureur conclut un swap de taux d’intérêt dans une seule devise en vertu duquel il 
paye un taux fixe et reçoit un taux variable. La duration en dollars d’un swap pour un 
payeur de taux fixe peut être ventilée comme suit : 
 

Duration effective en dollars 
d’un swap pour un payeur de 
taux fixe 

= duration effective en dollars d’une obligation à 
taux variable - duration effective en dollars 
d’une obligation à taux fixe 

 
En supposant que la duration en dollars de l’obligation à taux variable est proche de 
zéro, alors : 
 

Duration effective en dollars 
d’un swap pour un payeur de 
taux fixe 

= 0 - duration effective en dollars d’une obligation 
à taux fixe 

 
La duration en dollars de la position de swap est négative; la position de swap a donc 
pour effet de réduire la duration en dollars des éléments d’actif de l’assureur et de 
rapprocher de zéro la duration globale en dollars de l’assureur. 
 

                                                 
22

 La duration effective en dollars correspond à la variation en dollars de la juste valeur par unité de 
variation du taux d’intérêt (par point de pourcentage ou encore par point de base). 
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4.1.6 Marge pour risque de taux d’intérêt 

 
Pour déterminer la marge pour risque de taux d’intérêt, il faut mesurer l’incidence 
économique sur l’assureur d’une variation ∆y des taux d’intérêt. Le coefficient de choc 
de taux d’intérêt ∆y applicable est de 1,25 % (∆y = 0,0125). 
 
(A) La variation estimative du portefeuille d’éléments d’actif sensibles aux taux 

d’intérêt pour une augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Variation de la juste valeur 
en dollars du portefeuille 
d’éléments d’actif 
sensibles aux taux 
d’intérêt 

= (Duration du portefeuille d’éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt) x ∆y x (Juste 
valeur du portefeuille d’éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt) 

 
(B) La variation du portefeuille d’éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt pour 

une augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Variation de la juste valeur 
en dollars des éléments 
de passif sensibles aux 
taux d’intérêt 

= (Duration des éléments de passif 
sensibles aux taux d’intérêt) x ∆y x (Juste 
valeur des éléments de passif sensibles 
aux taux d’intérêt) 

 
(C) La variation des produits dérivés de taux d’intérêt admissibles pour une 

augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Duration effective en 
dollars du portefeuille de 
produits dérivés de taux 
d’intérêt admissibles 

= Somme de la duration effective en 
dollars des produits dérivés de taux 
d’intérêt admissibles pour une 
augmentation ∆y des taux d’intérêt 

 
(D) Le capital requis pour une augmentation ∆y des taux d’intérêt correspond au plus 

élevé de zéro et de A - B + C. 
 
(E) Il faut répéter les étapes A à C pour une diminution ∆y (c’est-à-dire, -∆y) des taux 

d’intérêt, et le capital requis pour une diminution ∆y des taux d’intérêt correspond 
au plus élevé de zéro et de A - B + C. 

 
(F) La marge pour risque de taux d’intérêt est ensuite déterminée comme étant le 

maximum de D ou de E. 
 
4.2 Risque de change 
 
La marge requise pour risque de change a pour but de couvrir le risque de perte 
découlant de la fluctuation des taux de change et s’applique à l’ensemble des activités 
de l’assureur. 
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4.2.1 Exigences générales 

 
Le calcul de la marge requise pour risque de change comporte deux étapes : le calcul 
de l’exposition dans chaque devise et le calcul de l’exigence pour le portefeuille de 
positions dans des monnaies différentes. 
 
La marge requise pour risque de change est égale à 10 % du plus élevé des montants 
suivants : 
 

 la somme des positions longues nettes dans chaque monnaie ajustée en fonction 
des couvertures de taux de change efficaces admissibles, si l’institution s’en 
prévaut; 

 la somme des positions courtes nettes dans chaque monnaie ajustée en fonction 
des couvertures de taux de change efficaces admissibles, si l’institution s’en 
prévaut. 

 
Les couvertures de taux de change efficaces admissibles sont limitées aux produits 
dérivés de taux de change classiques comme les contrats à terme normalisés ou de gré 
à gré sur devises et les swaps de devises. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et dans d’autres actifs 
semblables doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions 
privilégiées, actions ordinaires, etc.)envisagés sur une base de transparence dans le 
cas du risque de change. Les actifs du fonds qui sont libellés en devises doivent être 
inclus dans le calcul pour déterminer le capital requis pour les positions dans chaque 
monnaie. Dans le cas du passif de sinistres déclarés en dollars canadiens et réglés en 
devises, le passif doit être inclus dans la marge pour risque de taux de change 
 
4.2.2 Marge pour risque de change 

 
Étape 1 : Mesure de l’exposition dans une seule monnaie 
 
La position nette ouverte dans chaque monnaie correspond à la somme des éléments 
suivants : 
 

 la position nette au comptant, soit l’excédent du total de l’actif sur celui du passif 
dans la monnaie en objet, y compris l’intérêt et les frais courus si ceux-ci sont 
sensibles aux fluctuations du taux de change; 

 la position nette à terme (soit le total des montants à recevoir moins celui des 
montants à payer en exécution des opérations de change à terme, y compris les 
contrats à terme sur devises et le capital des swaps de devises), évaluée aux taux 
de change courants du marché au comptant ou actualisée aux taux d’intérêt 
courants puis évaluée aux taux courants au comptant; 

 les garanties (et instruments semblables) dont l’activation future est certaine et qui 
seront probablement irrécouvrables; 
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 le solde net des revenus (dépenses) futurs non courus mais déjà entièrement 
couverts (au gré de l’institution déclarante); 

 tout autre élément représentant un gain ou une perte en devises. 
 
Ajustements 
 
Dans le cas d’un assureur exerçant des activités à l’étranger, les éléments qui sont 
actuellement déduits du capital disponible pour calculer le ratio du TCM et qui sont 
libellés dans la monnaie correspondante peuvent être exclus du calcul des positions 
ouvertes nettes sur devises, à concurrence d’un solde nul.  
 
Par exemple : 
 

 goodwill et autres actifs incorporels; 

 participations dans des filiales non admissibles, des entreprises associées, ou des 
coentreprises et des sociétés en commandite; 

 couvertures de taux de change non admissibles qui ne sont pas comprises dans le 
capital disponible. 

 
Exclusion 
 
Un assureur ayant une position longue nette ouverte libellée dans une monnaie donnée 
peut réduire l’exposition nette, à concurrence d’un solde nul, du montant d’une 
exclusion, qui équivaut à une position courte maximale de 25 % du passif libellé dans la 
monnaie correspondante. 
 
Étape 2 : Calcul de l’exigence de capital pour le portefeuille 
 
Le montant nominal (ou valeur actualisée nette) de la position nette ouverte sur chaque 
devise dont il est question à l’étape 1 est converti en dollars canadiens sur la base du 
cours au comptant. L’exigence de capital brute représente 10 % de la position nette 
ouverte globale, cette position étant égale au plus élevé des montants suivants : 
 

 la somme des positions nettes longues ouvertes; 

 la valeur absolue de la somme des positions nettes courtes ouvertes. 
 
Exemple 4-2 
 
Un assureur a un actif de 100 $US et un passif de 50 $US et le taux de change au 
comptant est de 1.000. 
 

 la position nette au comptant, qui correspond à l’actif moins le passif est une 
position longue de 50 $; 

 l’exclusion, selon un taux correspondant à 25 % du passif, se calcule comme suit : 

= 25 % x 50 $ 
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= 12,50 $ 

 la marge requise pour risque de change se calcule donc comme suit : 
 

= 10 % x MAX23 ((position nette au comptant - exclusion), 0) 

= 10 % x MAX ((50 $ – 12,50 $), 0) 

= 10 % x 37,50 $ 

= 3,75 $ 

 
4.2.2.1 Couvertures de change admissibles 

 
Les produits dérivés de taux de change sont ceux à l’égard desquels les flux de 
trésorerie reposent sur les taux de change futurs. Ils peuvent servir à couvrir le risque de 
change d’un assureur et dans ces circonstances être pris en compte dans le calcul du 
capital requis pour risque de taux de change, sous réserve de satisfaire aux critères 
suivants. 
 
Seules les couvertures efficaces qui compensent la variation de la juste valeur de 
l’élément couvert peuvent être prises en compte dans le calcul du risque de taux de 
change. L’assureur doit être en mesure de démontrer à l’Autorité l’efficacité de ses 
couvertures de change. 
 
Les assureurs dont le bilan comporte des produits dérivés de taux de change en devises 
doivent être en mesure de faire la preuve que ces produits n’augmentent pas le risque. 
S’ils en sont incapables, l’Autorité pourrait exiger du capital supplémentaire. 
 
Seuls les produits dérivés de taux de change classiques qui suivent peuvent être pris en 
compte dans le calcul du capital requis pour risque de change : 
 

 les contrats à terme normalisés sur devises; 

 les contrats à terme de gré à gré sur devises; 

 les swaps de devises. 
 
D’autres produits dérivés sur devises, notamment les options sur devises, ne sont pas 
réputés être classiques et ne doivent pas être pris en compte dans la détermination de 
la marge requise pour risque de change. 
 
Les instruments dérivés servant à couvrir le risque de change d’un assureur sont 
assujettis aux exigences pour risque de crédit (section 5.2). 
 
4.2.2.2 Mesure des positions à terme sur devises 

 
Les positions à terme sur devises doivent être évaluées aux taux de change courants du 
marché au comptant. Il ne conviendrait pas d’utiliser des taux de change à terme 

                                                 
23

 L’exclusion peut servir à réduire à zéro tout au plus la position nette longue ouverte sur devises. 
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puisque, dans une certaine mesure, ils tiennent compte des écarts entre les taux 
d’intérêt courants. Les assureurs qui fondent normalement leur gestion comptable sur 
les valeurs nettes actualisées devraient utiliser les valeurs nettes actualisées de chaque 
position, sur la base des taux d’intérêt courants et évaluées aux taux de change 
courants au comptant, pour mesurer leurs positions à terme sur devises. 
 
4.2.2.3 Intérêts, revenus et dépenses courus et non encore acquis 

 
Les intérêts, les revenus à recevoir et les dépenses à payer courus doivent être traités 
comme des positions s’ils subissent l’effet de la fluctuation des taux de change. Les 
intérêts, les revenus à recevoir et les dépenses à payer non gagnés mais prévus 
peuvent être inclus si leur montant est connu avec certitude et est entièrement couvert 
par des contrats à terme sur devises admissibles. Les assureurs doivent appliquer un 
traitement uniforme aux intérêts, aux revenus et aux dépenses à payer non acquis, et ce 
traitement doit être expliqué dans des politiques écrites. Ils ne peuvent retenir les 
positions qui ont pour seul avantage de réduire leur position globale aux fins du calcul 
du capital. 
 
4.2.2.4 Réassurance non agréée 

 
Un calcul distinct des composantes doit être effectué pour chaque groupe d’éléments de 
passif cédés en vertu d’une entente de réassurance non agréée à un réassureur qui est 
adossé à un panier distinct d’éléments d’actif, dont la principale caractéristique tient au 
fait que tous les éléments d’actif du panier sont disponibles pour acquitter tous les 
éléments de passif correspondants. 
 
Chaque calcul doit tenir compte des éléments de passif cédés, des éléments d’actif qui 
les appuient et des dépôts effectués par le réassureur pour couvrir le capital exigé pour 
les éléments de passif cédés, si les dépôts sont libellés dans une monnaie différente de 
celle des obligations envers les porteurs de polices. 
 
Si certains éléments d’actif appuyant les éléments de passif cédés en vertu d’une 
entente de réassurance non agréée sont conservés par l’assureur cédant (par exemple, 
des fonds retenus), le passif correspondant de l’assureur doit être traité comme un actif 
dans le calcul des positions ouvertes pour les affaires cédées. 
 
Les dépôts excédentaires faits par un réassureur non agréé dans un panier d’éléments 
d’actif d’appui peuvent servir à réduire, voire éliminer, l’exigence liée au risque de 
change des polices correspondantes cédées. Les exigences non couvertes par les 
dépôts excédentaires doivent être ajoutées à l’exigence de l’assureur cédant. 
 
4.3 Risque lié aux actions 
 
Le risque lié aux actions est le risque de perte financière découlant de la fluctuation du 
coursde la valeur des actions ordinaires et d’autres titres de participation. 
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4.3.1 Actions ordinaires, coentreprises et sociétés en commandite 

 
Un coefficient de risque de 30 % s’applique aux placements dans des actions ordinaires 
et des coentreprises ou sociétés en commandite dans lesquelles l’assureur détient une 
participation d’au plus 10 %. 
 
4.3.2 Contrats à terme normalisés, de gré à gré et swaps 

 
Les contrats à terme normalisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sur 
actions sont assujettis à un coefficient de risque de 30 % qui est appliqué à la valeur 
marchande du titre de participation ou de l’indice sous-jacent. Si un swap échange un 
rendement sur un titre de participation ou un indice pour un rendement sur un titre de 
participation ou un indice différent, un coefficient de risque de 30 % est appliqué à la 
valeur marchande des deux titres de participation ou indices dont les rendements sont 
échangés. 
 
Outre les exigences en matière de capital énoncées dans la présente section, les 
contrats à terme normalisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sont 
assujettis aux exigences pour risque de crédit (section 5.2). 
 
4.3.3 Positions courtes 

 
Les exigences en matière de capital à l’égard des positions courtes dans les actions 
ordinaires, les contrats à terme normalisés, les contrats à terme de gré à gré et les 
swaps sur actions qui ne compensent pas, en tout ou en partie, une position longue sur 
titre de participation, sont déterminées en supposant que l’instrument est détenu comme 
s’il était une position longue, et en appliquant le coefficient de risque correspondant. Les 
actions ordinaires, les contrats à terme normalisés, les contrats à terme de gré à gré et 
les swaps, dont la compensation peut être reconnue, et le traitement du capital 
correspondant sont décrits à la section 4.3.4. 
 
4.3.4 Reconnaissance de stratégies de couverture liées aux actions 

 
Les contrats à terme normalisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sur 
actions ainsi que les actions ordinaires peuvent être utilisés pour couvrir, en tout ou en 
partie, une exposition sur actions. Les assureurs de dommages peuvent reconnaitre la 
couverture des positions en actions admissibles dans le calcul des exigences en matière 
de capital conformément aux sections 4.3.4.1 et 4.3.4.2. 
 
Les assureurs de dommages doivent documenter les stratégies de couverture du risque 
lié aux actions et faire la preuve que les stratégies de couverture diminuent le risque 
dans son ensemble. La documentation doit être disponible, sur demande, à des fins de 
surveillance. Si l’assureur n’est pas en mesure de démontrer, à la satisfaction de 
l’Autorité, que les stratégies de couverture font baisser le risque global, du capital 
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supplémentaire pourrait être exigé en sus des montants calculés d’après les 
sections 4.3.4.1 et 4.3.4.2, et ce à la discrétion de l’Autorité24. 
 
Pour que les couvertures soient admissibles, les instruments qui les composent doivent 
être émis par une entité qui : 
 

 émet des obligations assujetties à un coefficient de 0 % conformément à la 
section 5.1.2; ou 

 est notée au moins A- (y compris des chambres de compensation notées au moins 
A-). 

 
4.3.4.1 Titres de participation ou indices identiques 

 
Une position longue et une position courte dans exactement un même titre de 
participation ou indice sous-jacent peuvent être considérées comme se compensant 
l’une l’autre, de sorte que les exigences en matière de capital sont calculées pour 
l’exposition nette seulement. 
 
Seuls les actions ordinaires et les produits dérivés classiques (contrats à terme 
normalisés, contrats à terme de gré à gré et swaps) sur actions peuvent faire l’objet du 
traitement du capital en vertu de la présente section. Les options et autres dérivés 
exotiques25 sur titres de participation ne sont pas admissibles à ce traitement. 
 
4.3.4.2 Titres de participation ou indices étroitement liés 

 
Un portefeuille composé d’actions ordinaires et de contrats à terme normalisés, contrats 
à terme de gré à gré et swaps sur actions peut être utilisé pour couvrir en partie 
l’exposition sur actions d’un autre portefeuille d’instruments semblables. Quand les 
instruments des deux portefeuilles sont étroitement liés, plutôt que de respecter les 
exigences en matière de capital énoncées aux sections 4.3.1, 4.3.2 et 4.3.3, les 
assureurs de dommages peuvent calculer le capital requis des portefeuilles combinés 
comme suit :  
 

(1- Facteur de corrélation) x 1,5 x MIN (valeur marchande du portefeuille des 
instruments de couverture, valeur marchande du portefeuille des instruments à couvrir) 

 
La différence entre la valeur marchande des deux portefeuilles n’est pas réputée être 
une position couverte et est assujettie à un coefficient de risque de 30 % 
 
Le facteur de corrélation est calculé comme suit : 
 

FC = A x (B/C) 

                                                 
24

 Un assureur peut communiquer avec l’Autorité pour vérifier la pertinence de sa documentation ou son 
évaluation des risques afin de déterminer la probabilité que du capital supplémentaire soit requis ou le 
montant éventuel de ce supplément.  

25
 Un dérivé exotique correspond, par exemple, à un dérivé dont la structure de rendement est 

discontinue. 
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où : 
 

A : représente la corrélation historique entre les rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir et les rendements du portefeuille des 
instruments de couverture; 

B : correspond au moindre de (l’écart type des rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir, l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments de couverture); 

C : correspond au plus élevé de (l’écart type des rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir, l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments de couverture). 

 
Les corrélations historiques et les écarts types doivent être calculés sur une base 
hebdomadaire, pour une période couvrant les 52 semaines précédentes. Les 
rendements de chaque portefeuille d’instruments de couverture utilisés pour calculer les 
composantes du FC doivent être déterminés en supposant que le portefeuille est détenu 
comme s’il était une position longue. Les rendements de chaque portefeuille doivent être 
calculés nets de toute injection de capital supplémentaire et doivent inclure les 
rendements de chaque composante du portefeuille. Par exemple, les rendements des 
positions longues et courtes d’un swap de rendement total inclus dans un portefeuille 
doivent être pris en compte dans le calcul du FC.  
 
Le FC à l’égard des 52 semaines précédentes doit être calculé pour chacun des quatre 
trimestres antérieurs. Le Facteur de corrélation est le moins élevé des quatre FC 
calculés et est utilisé pour déterminer le capital requis. 
 
Les portefeuilles qui peuvent faire l’objet du traitement du capital décrit dans la présente 
section doivent réunir les conditions suivantes : 
 

 les instruments des deux portefeuilles se limitent aux actions ordinaires négociées 
en bourse et aux produits dérivés classiques (contrats à terme normalisés, contrats 
à terme de gré à gré et swaps) où l’actif sous-jacent est une action ordinaire 
négociée en bourse ou un indice boursier. Les portefeuilles dans lesquels se 
retrouvent certains instruments autres que ceux énoncés dans la présente section 
seront assujettis au traitement du capital décrit aux sections 4.3.1, 4.3.2 et 4.3.3; 

 le FC est déterminé au niveau du portefeuille. Les instruments individuels ne 
peuvent être exclus des portefeuilles et font l’objet du traitement du capital décrit à 
la section 4.3.4.1; 

 les portefeuilles qui font partie d’une stratégie de couverture doivent avoir été 
établis à tout le moins deux ans avant la date de la déclaration. En outre, la 
stratégie de couverture et la stratégie de gestion active sur lesquelles s’appuient 
les deux portefeuilles ne doivent pas avoir été modifiées dans les deux ans 
précédant la date de la déclaration26. Un coefficient de risque de 30 % est appliqué 

                                                 
26

 Aux fins de la présente section, la stratégie de couverture et la stratégie de gestion active sont 
présumées inchangées si le profil de risque lié aux actions ex-ante des portefeuilles combinés est 
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à chaque portefeuille qui a été établi au cours des deux années précédant la date 
de la déclaration. Les portefeuilles qui sont établis depuis au moins deux ans, mais 
dont la stratégie de couverture ou la stratégie de gestion active a été modifiée, 
seront aussi assujettis à un coefficient de risque de 30 %. 

Exemple 4-3 
 
Supposons qu’un portefeuille d’instruments est évalué à 200 $ et est associé à un autre 
portefeuille d’instruments dans le cadre d’une couverture des positions en actions 
admissibles. En supposant que le deuxième portefeuille vaut 190 $ et que le facteur de 
corrélation entre les deux portefeuilles est de 0,95, le capital requis total pour les deux 
portefeuilles sera de 190 $ x 5 % x 1,5 + 10 $ × 30 % = 17,25 $. 
 
4.4 Risque lié aux actifs immobiliers 
 
Le risque lié aux actifs immobiliers est le risque de perte financière découlant de la 
fluctuation de la valeur d’un bien immobilier ou du montant et de l’échéance des flux de 
trésorerie des placements immobiliers. 
 

Coefficient de risque Immeuble 

10 % 
Détenu pour propre usageOccupé par son 

propriétaire 

20 % Détenu pour placement 

 
Dans le cas d’un immeuble pour propre usageoccupé par son propriétaire, le coefficient 
de risque est appliqué à la valeur selon le modèle de coût, abstraction faite des gains 
(pertes) de juste valeur non réalisés résultant du passage au régime des IFRS, ou des 
gains (pertes) de juste valeur non réalisés subséquents attribuables à la réévaluation. 
 
4.5 Autres expositions au risque de marché 
 
Les autres expositions au risque de marché englobent les éléments de la catégorie 
« Autres actifs », comme le matériel, dont la valeur peut fluctuer de sorte que le produit 
de disposition éventuel soit inférieur à la valeur comptable inscrite au bilan. Un 
coefficient de risque de 10 % s’applique aux autres actifs dans le cadre du capital total 
requis pour le risque de marché. 
 

                                                                                                                                                 
 

maintenu. Par exemple, le profil du risque lié aux actions ex-ante est maintenu si on cible toujours un 
beta combiné de 0 (la stratégie de couverture), et si la sélection des instruments est toujours fondée 
sur le ratio cours/bénéfice (la stratégie de gestion active). 
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Chapitre 5. Risque de crédit 
 
Le risque de crédit traduit l’incapacité ou le refus éventuel d’une contrepartie de 
s’acquitter entièrement de ses obligations contractuelles envers un assureur. Il y a 
exposition à ce risque chaque fois que des fonds sont versés, engagés ou investis en 
vertu d’ententes contractuelles explicites ou implicites. Les composantes du risque de 
crédit comprennent le risque de perte sur prêt ou de capital, le risque de défaut 
préalable au règlement ou de remplacement et le risque de règlement. Les contreparties 
visées par la présente ligne directrice sont notamment les émetteurs, les débiteurs, les 
emprunteurs, les courtiers, les porteurs de polices, les réassureurs et les garants. 
 
Toutes les expositions au bilan et hors bilan sont soumises à un coefficient de risque 
spécifique qui selon le cas : 
 

 correspond à la cote de crédit externe de la contrepartie ou de l’émetteur; ou 

 représente un coefficient prescrit par l’Autorité. 
 
Afin de déterminer le capital requis pour actifs au bilan, des coefficients sont appliqués 
aux valeurs au bilan ou à d’autres valeurs précisées de ces actifs. Afin de déterminer le 
capital requis pour expositions hors bilan, des coefficients sont appliqués aux montants 
des expositions conformément à la section 5.2. Les sûretés et d’autres atténuateurs du 
risque de crédit peuvent être utilisés pour réduire l’exposition. Aucun coefficient de 
risque n’est appliqué aux actifs déduits du capital (section 2.3.1). La somme des 
montants ainsi obtenus représente les capitaux requis pour risque de crédit. 
 
5.1 Capital requis pour les actifs au bilan 
 
Lors du calcul du capital exigé pour risque de crédit, les éléments d’actif au bilan doivent 
être évalués selon leur valeur comptable au bilan, exception faite de ce qui suit : 
 

 les prêts comptabilisés à leur juste valeur au titre de l’option de juste valeur, ou 
selon la comptabilité de couverture de juste valeur, ou encore selon la comptabilité 
des titres disponibles à la vente, qui doivent être évalués au coût amorti; 

 les expositions hors bilan qui doivent être évaluées conformément à la section 5.2. 
 
5.1.1 Utilisation de notations 

 
Plusieurs coefficients de risque de la présente ligne directrice dépendent des notations 
externes du crédit attribuées à un élément d’actif ou à un débiteur. Pour utiliser un 
coefficient fondé sur une notation, un assureur de dommages doit respecter toutes les 
conditions énoncées ci-après. 
 
Les assureurs peuvent reconnaître les notations de crédit des agences de notation 
suivantes aux fins du TCM : 
 
 DBRS; 

 Moody’s Investors Service; 
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 Standard & Poor’s (S&P); 

 Fitch Rating Services. 

 
Un assureur doit choisir les agences de notation auxquelles il entend recourir, puis 
utiliser constamment leurs notations aux fins du TCM pour chaque type de créance. Les 
assureurs ne sont pas autorisés à choisir les évaluations favorables fournies par 
différentes agences de notation dans le seul but de réduire leurs exigences de capital. 
 
Les notations utilisées pour déterminer un coefficient doivent être divulguées 
publiquement sous une forme facilement disponible et incluses dans la matrice de 
transition de l’agence de notation. En conséquence, les notations qui sont mises à la 
seule disposition des parties à une transaction ne satisfont pas à cette exigence. 
 
Si un assureur s’en remet à plusieurs agences de notation et qu’il n’existe qu’une seule 
évaluation pour une créance ou un débiteur en particulier, c’est cette évaluation qui 
devra être utilisée pour en déterminer le capital requis. S’il existe deux évaluations 
effectuées par des agences de notation choisies par l’assureur produisant des notations 
différentes, il doit appliquer le coefficient de risque qui correspond à la plus faible des 
deux. Si le nombre d’évaluations produites par les agences de notation choisies par 
l’assureur dépasse deux, l’assureur doit exclure la notation qui correspond au plus faible 
coefficient de risque, puis choisir parmi les notations qui subsistent celle qui correspond 
au plus faible coefficient de risque (l’assureur doit utiliser la deuxième notation la plus 
élevée parmi celles qui sont disponibles, compte tenu que la notation la plus élevée 
puisse être présente plus d’une fois). 
 
Lorsqu’un assureur détient des titres d’une émission particulière visée par une ou 
plusieurs évaluations, le capital requis au titre de la créance ou du débiteur sera basé 
sur ces évaluations. Lorsque la créance d’un assureur n’est pas un placement dans un 
titre portant une notation explicite, les principes qui suivent sont appliqués : 
 
 lorsque l’emprunteur dispose d’une notation explicite pour un titre d’emprunt émis, 

mais que la créance de l’assureur n’est pas un placement dans ce titre particulier, 

une notation BBB- ou mieux à l’égard du titre noté ne peut être appliquée à la 

créance non notée de l’assureur que si cette créance est de rang égal (pari passu) 

ou supérieur à tous égards à celui de la créance évaluée. Autrement, la notation 

de crédit ne peut être utilisée et la créance de l’assureur doit être traitée comme 

une obligation non notée; 

 lorsque l’emprunteur bénéficie d’une notation d’émetteur, celle-ci s’applique 

habituellement aux créances de premier rang non garanties de cet émetteur. En 

conséquence, seules les créances de premier rang de cet émetteur peuvent 

bénéficier d’une notation BBB- ou mieux. Les autres créances non évaluées de 

l’émetteur sont traitées comme des créances non notées. Si la notation de 

l’émetteur ou de l’une de ses émissions est BB+ ou moins, cette notation doit être 

utilisée pour déterminer le coefficient de risque pour une créance non notée de 

l’émetteur; 
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 les évaluations à court terme sont réputées concerner une émission donnée. Elles 

ne peuvent être utilisées que pour déterminer le capital requis au titre des 

créances provenant du titre noté et ne peuvent être étendues à d’autres créances 

à court terme. Une évaluation à court terme ne peut en aucun cas être utilisée pour 

appuyer le coefficient de risque d’une créance à long terme non notée; 

 lorsque le coefficient de risque portant sur une exposition non évaluée repose sur 

la notation d’une exposition équivalente à l’emprunteur, des notations en devises 

étrangères doivent être utilisées pour les expositions en devises étrangères. Les 

notations en dollars canadiens, si elles sont distinctes, ne doivent être utilisées que 

pour établir le capital requis au titre des créances libellées en dollars canadiens. 

 
Les conditions supplémentaires qui suivent s’appliquent à l’utilisation des notations : 
 
 les évaluations externes appliquées à une entité faisant partie d’un groupe ne 

peuvent être utilisées pour établir les coefficients de risque des autres entités du 

groupe. Cette condition ne s’applique pas aux éléments d’actifs détenus auprès 

d’une caisse membre d’une fédération au sens de la Loi sur les coopératives de 

services financiers (RLRQ, chapitre C-67.3)27; 

 aucune notation ne peut être induite pour une entité non notée en se fondant sur 

son actif; 

 afin d’éviter la double comptabilisation des facteurs de rehaussement du crédit, les 

assureurs ne peuvent reconnaître l’atténuation du risque de crédit si le 

rehaussement du crédit a déjà été pris en compte dans la notation propre à 

l’émission; 

 un assureur ne peut reconnaître une notation basée en tout ou en partie sur un 

soutien non financé (par exemple, garanties, rehaussements de crédit ou facilités 

de trésorerie) fourni par l’assureur lui-même ou une de ses entreprises associées; 

 l’évaluation doit prendre en considération et refléter le montant total de l’exposition 

au risque de crédit encourue par l’assureur pour tous les paiements qui lui sont 

dus. Plus particulièrement, si le capital et les intérêts sont dus à un assureur, 

l’évaluation doit prendre en considération et refléter la totalité du risque de crédit 

présenté tant par le capital que par les intérêts; 

 les assureurs ne peuvent pas se fonder sur une évaluation non sollicitée pour 

déterminer le coefficient de risque d’un actif, sauf si cet actif constitue une 

exposition souveraine pour laquelle aucune notation sollicitée n’est disponible. 

 

                                                 
27

 Pour bénéficier de cette exception, l’assureur doit pouvoir se référer à une notation attribuée à une 
coopérative de services financiers par une agence de notation dûment reconnue en vertu de la 
présente ligne directrice, laquelle notation doit être étroitement liée à l’évaluation de la qualité de la 
situation financière et l’appréciation du risque des caisses membres de la fédération. Si plus d’une 
coopérative de services financiers est évaluée, l’assureur doit appliquer le coefficient de risque qui 
correspond à la notation la plus faible. 
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5.1.2 Coefficients variables de risque de crédit 
 
Divers coefficients de risque s’appliquent aux actifs investis en fonction des notations 
externes du crédit et de l’échéance résiduelle, tel qu’il est indiqué ci-après. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, etc.) et 
être assujettis au coefficient de risque approprié. Si l’information disponible sur un 
placement n’est pas ventilée, le coefficient de risque applicable à l’actif titrisé ou détenu 
dans le fonds commun qui présente le risque le plus élevé est attribué à la totalité du 
placement. 
 
Créances à long terme 
 

 Les créances à long terme, y compris les dépôts à terme, les obligations, les 
débentures et les prêts auxquels ne s’applique pas un coefficient de risque de 0 %, 
et qui ne sont pas des obligations de municipalités canadiennes, sont assujetties 
aux coefficients de risque suivants : 

 

Notation 

Échéance résiduelle 

1 an ou moins 
Plus d’un an jusqu’à 

5 ans inclus 
Plus de 5 ans 

AAA 0,25 % 0,5 % 1,25 % 

AA+ à AA- 0,25 % 1 % 1,75 % 

A+ à A- 0,75 % 1,75 % 3 % 

BBB+ à BBB- 1,5 % 3,75 % 4,75 % 

BB+ à BB- 3,75 % 7,75 % 8 % 

B+ à B- 7,5 % 10,5 % 10,5 % 

Non notée 6 % 8 % 10 % 

Autre 15,5 % 18 % 18 % 
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 les obligations municipales canadiennes seulement28 sont assujetties aux 
coefficients de risque suivants : 

 

Notation 

Échéance résiduelle 

1 an ou moins 
Plus d’un an jusqu’à 

5 ans inclus 
Plus de 5 ans 

AAA 0,125 % 0,25 % 0,625 % 

AA+ à AA- 0,125 % 0,5 % 0,875 % 

A+ à A- 0,375 % 0,875 % 1,5 % 

BBB+ à BBB- 0,75 % 1,875 % 2,375 % 

BB+ à BB- 1,875 % 3,875 % 4 % 

B+ à B- 3,75 % 5,25 % 5,25 % 

Non notée 3 % 4 % 5 % 

Autre 7,75 % 9 % 9 % 

 

 en règle générale, les créances à long terme ont, à l’émission, une échéance 
résiduelle d’au moins un an; 

 l’échéance résiduelle désigne le nombre d’années entre la date de la déclaration et 
la date d’échéance; 

 les assureurs peuvent utiliser l’échéance effective pour déterminer les coefficients 
de risque à appliquer aux investissements dans des obligations à long terme dont 
l’échéance des flux de trésorerie est déterminée. L’échéance effective peut être 
calculée comme suit : 

 

Échéance effective (EE) = 
∑ t x FTt 

∑ FTt 

 
où FTt correspond aux flux de trésorerie (paiements du capital, des intérêts et des 
commissions) remboursables par contrat pendant la période t; 

 

 si l’assureur choisit de ne pas utiliser une échéance effective ou s’il n’est pas 
possible de calculer l’échéance effective au moyen de la formule ci-dessus, 
l’assureur est tenu d’utiliser la durée résiduelle maximale (en années) que 
l’emprunteur est en droit de prendre pour s’acquitter totalement de ses 
engagements contractuels (capital, intérêts et commissions), selon les termes de 

                                                 
28

 Pour les autres obligations municipales, se référer aux coefficients de risque des autres titres de 
créance à long terme. 
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l’entente de la créance, et qui équivaudrait normalement à l’échéance nominale ou 
à l’échéance résiduelle de l’instrument; 

 s’il n’est pas possible d’obtenir des données pour déterminer l’échéance ou la date 
de remboursement de l’actif, l’assureur doit utiliser la catégorie « Plus de 5 ans » 
pour un tel actif. 

 
Créances à court terme 
 

 Les créances à court terme, y compris les effets de commerce, auxquelles ne 
s’applique pas un coefficient de risque de 0 % sont assujetties aux coefficients de 
risque appropriés selon le tableau suivant : 

 

Notation Coefficient 

A-1, F1, P-1, R-1 ou l’équivalent 0,25 % 

A-2, F2, P-2, R-2 ou l’équivalent 0,5 % 

A-3, F3, P-3, R-3 ou l’équivalent 2 % 

Non notée 6 % 

Toutes autres notations, y compris de qualité inférieure, et B ou C 8 % 

 

 en règle générale, les créances à court terme ont, à l’émission, une échéance 
résiduelle maximale de 365 jours. 

 
Actions privilégiées 
 

 Les actions privilégiées doivent être assujetties aux coefficients de risque 
appropriés selon le tableau suivant : 

 

Notation Coefficient 

AAA, AA+ à AA-, Pfd-1, P-1 ou l’équivalent 3 % 

A+ à A-, Pfd-2, P-2 ou l’équivalent 5 % 

BBB+ à BBB-, Pfd-3, P-3 ou l’équivalent 10 % 

BB+ à BB-, Pfd-4, P-4 ou l’équivalent 20 % 

B+ ou inférieure, Pfd-5, P-5 ou l’équivalent ou non notées 30 % 

 
5.1.3 Coefficients fixes de risque de crédit 

 
Coefficient de risque de 0 % 
 

 Les espèces conservées dans les locaux de l’assureur; 
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 les créances29 
des administrations fédérale, provinciales et territoriales du Canada; 

 les créances des mandataires des administrations fédérale, provinciales et 
territoriales du Canada, lesquelles sont, en vertu de leurs lois habilitantes, des 
créances directes de l’administration pour laquelle ils sont mandataires; 

 les créances d’emprunteurs souverains notées AA- ou plus ou de leur banque 
centrale30; 

 les créances garanties de façon explicite, directe, irrévocable et inconditionnelle 
par un organisme gouvernemental admissible à un coefficient de risque de 0 %, y 
compris, par exemple, les prêts hypothécaires résidentiels assurés en vertu de la 
Loi nationale sur l’habitation (« LNH ») ou de programmes provinciaux d’assurance 
hypothécaire équivalents, et les titres hypothécaires adossés à des créances 
garanties par la Société canadienne d’hypothèques et de logement en vertu de la 
LNH; 

 les montants d’assurance à recevoir de réassureurs agréés associés31 
(section 3.4.1); 

 les primes non gagnées recouvrables de réassureurs agréés associés 
(section 3.4.1); 

 les sinistres non payés et les frais de règlement recouvrables de réassureurs 
agréés associés (section 3.4.1); 

 les actifs d’impôt exigible (impôts sur les bénéfices à recevoir); 

 les FARP, y compris les FARP sur les commissions, les taxes (sur les primes), 
etc., à l’exclusion des FARP sur les commissions pour polices d’assurance contre 
la maladie ou les accidents; 

 les primes échelonnées à recevoir non encore échues; 

 les déductions du capital, y compris le goodwill, les actifs incorporels et les 
participations dans les filiales non admissibles, les entreprises associées, ou les 
coentreprises ou sociétés en commandite avec participation supérieure à 10 %. 

 
Coefficient de risque de 0,25 % 
 

 Les dépôts à vue, les certificats de dépôt, les lettres de change, les chèques, les 
acceptations et les obligations similaires, dont l’échéance originale est inférieure à 
trois mois et qui sont tirés d’une institution de dépôts réglementée assujettie aux 
normes en matière de solvabilité du Dispositif de Bâle. 

 

                                                 
29

 Y compris les titres, les prêts et les montants à recevoir. 
30

 Les créances d’un emprunteur souverain notées moins de AA- ne peuvent se voir attribuer un 
coefficient  de 0 % et sont assujetties aux exigences de la section 5.1.2. 

31 
Des entreprises associées aux termes de la présente ligne directrice. 
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Coefficient de risque de 0,70 % 
 

 Les montants d’assurance à recevoir de réassureurs agréés non associés 
(section 3.4.1); 

 les montants à recevoir du Facility Association et du Plan de répartition des risques 
(« P.R.R. »). 

 
Coefficient de risque de 2,5 % 
 

 Le revenu de placement échu et couru; 

 les primes non gagnées recouvrables de réassureurs agréés non associés 
(section 3.4.1); 

 les sinistres non payés et les frais de règlement recouvrables de réassureurs 
agréés non associés (section 3.4.1). 

 
Coefficient de risque de 4 % 
 
 Les prêts hypothécaires de premier rang sur des immeubles résidentiels d’un à 

quatre logements. 

 
Coefficient de risque de 5 % 
 

 Les montants à recevoir, non échus et ceux échus depuis moins de 60 jours, 
d’agents, de courtiers, de filiales non admissibles, d’entreprises associées, de 
coentreprises et de porteurs de police, y compris les autres montants à recevoir32; 

 les primes échelonnées échues depuis moins de 60 jours. 
 
Coefficient de risque de 10 % 
 
 Les montants à recevoir échus depuis 60 jours ou plus d’agents, de courtiers, de 

filiales non admissibles, d’entreprises associées, de coentreprises et de porteurs 

de police, y compris les primes échelonnées et les autres montants à recevoir33; 

 les prêts hypothécaires commerciaux et les prêts hypothécaires résidentiels qui ne 
sont pas considérés comme étant des prêts de premier rang sur des immeubles 
résidentiels d’un à quatre logements; 

 le montant des remboursements disponibles des actifs excédentaires des régimes 
de retraite à prestations définies qui appartiennent à l’assureur et qui sont inclus 
dans le capital disponible; 

 les AID résultant de différences temporelles que l’institution pourrait recouvrer de 
l’impôt sur le revenu payé lors des trois derniers exercices. L’écart entre le solde 
du compte des AID résultant de différences temporelles et le montant du 

                                                 
32

 Y compris les montants à recevoir pour les polices acceptées d’un assureur non agréé. 
33

 Y compris les montants à recevoir pour les polices acceptées d’un assureur non agréé. 
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recouvrement à titre d’AID dont l’assureur peut se prévaloir à même les impôts 
payés au cours des trois exercices précédents doit être déduit du capital 
disponible; 

 les autres placements non précisés dans la présente section ou dans la section 4.5 
dans le cadre des autres expositions au risque de marché, abstraction faite des 
montants se rapportant à des instruments dérivés. Le capital requis à l’égard des 
montants se rapportant à des instruments dérivés inclus dans les autres 
placements est décrit à la section 5.2; 

 les autres actifs non précisés dans la présente section ou dans la section 4.5 dans 
le cadre des autres expositions au risque de marché, abstraction faite des autres 
placements. 

 
Coefficient de risque de 15 % 
 

 Les prêts hypothécaires garantis par des terrains non aménagés (par exemple, le 
financement de la construction), à l’exception de terres utilisées à des fins 
agricoles ou pour l’extraction de minéraux. Un immeuble récemment construit ou 
rénové est réputé en construction jusqu’à ce qu’il soit terminé et loué à 80 %. 

 
Coefficient de risque de 20 % 
 

 Les autres montants recouvrables (principalement par récupération et subrogation) 
sur des sinistres non payés; 

 les FAA recouvrables non déduites du capital (section 3.5); 

 les actifs détenus pour la vente (autres que financiers)34. 
 
Coefficient de risque de 45 % 
 

 Les prêts et autres titres de créance (obligations, débentures, prêts hypothécaires, 
etc.) consentis à des filiales non admissibles (non consolidées), des entreprises 
associées, et des coentreprises ou sociétés en commandite avec participation de 
plus de 10 %, s’ils ne sont pas considérés comme du capital; 

 les FARP sur les commissions pour polices d’assurance contre la maladie ou les 
accidents (section 3.7.1). 

 

                                                 
34

 1)  Les actifs classés comme étant détenus pour la vente peuvent aussi être reconsolidés (approche 
de transparence) au gré de l’assureur. Dans ce cas, tout montant passé en charges par suite de la 
réévaluation de tels actifs au moins élevé de leur valeur comptable et de leur juste valeur déduction 
faite des coûts de vente doit être reflété dans le TCM après la reconsolidation. Tout actif d’un groupe 
consolidé qui est déduit du capital disponible aux fins du TCM doit continuer d’être déduit du capital 
lorsqu’il devient un actif détenu en vue de la vente. 

 2)  Si l’assureur choisit d’appliquer un coefficient de risque de 20 % plutôt que l’approche de 
transparence aux actifs détenus pour la vente, les passifs connexes détenus pour la vente sont 
assujettis au traitement habituel du TCM visant les passifs qui est décrit au chapitre 3. 
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5.2 Capital requis pour les expositions hors bilan 
 
Le calcul du capital requis pour les expositions hors bilan telles que les règlements 
structurés, les lettres de crédit, les dépôts n’appartenant pas à l’assureur, les 
instruments dérivés et les autres expositions s’effectue d’une manière semblable à celle 
s’appliquant aux actifs au bilan, en ce sens que l’exposition au risque de crédit est 
multipliée par un coefficient de risque de contrepartie pour obtenir le montant du capital 
requis. Toutefois, à la différence de la plupart des autres actifs, la valeur nominale d’une 
exposition hors bilan ne reflète pas nécessairement la véritable exposition au risque de 
crédit. Pour obtenir une approximation de cette dernière, un montant en équivalent 
risque de crédit est calculé pour chaque exposition. Ce montant, net des sûretés et 
garanties, est ensuite multiplié par un coefficient de conversion de crédit. Le montant en 
équivalent risque de crédit des lettres de crédit et des dépôts n’appartenant pas à 
l’assureur correspond à leur valeur nominale. La détermination des catégories de risque 
de contrepartie et les critères pour déterminer l’admissibilité des sûretés et garanties 
sont les mêmes que ceux s’appliquant aux autres actifs. Le risque de crédit de 
contrepartie lié aux lettres de crédit et aux dépôts n’appartenant pas à l’assureur est 
abordé à la section 3.4.2.3. 
 
Le risque d’un assureur de dommages découlant de ses règlements structurés, lettres 
de crédit, dépôts ne lui appartenant pas, instruments dérivés et autres expositions ainsi 
que le montant de capital à détenir à l’égard de ce risque est le résultat du calcul 
suivant : 
 

 le montant en équivalent risque de crédit de l’instrument à la date de divulgation; 

 moins : la valeur des sûretés ou des garanties admissibles (section 5.3); 

 multipliée par : un coefficient reflétant la nature et l’échéance de l’instrument 
(Coefficients de conversion de crédit); 

 multipliée par : un coefficient reflétant le risque de manquement de la contrepartie 
lors d’une transaction (Coefficients de risque).  

 
5.2.1 Montant en équivalent risque de crédit 
 
Le montant en équivalent risque de crédit éventuel découlant des expositions hors bilan 
varie en fonction du type d’instrument. 
 
5.2.1.1 Règlements structurés 

 
Le montant en équivalent risque de crédit découlant d’un règlement structuré de « type 
1 » est égal au coût de remplacement actuel du règlement, exprimé en valeur brute de 
la protection qu’offre Assuris. 
 
Les règlements structurés de type 1 ne sont pas inscrits dans le passif au bilan et 
présentent les caractéristiques suivantes : 
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 un assureur de dommages acquiert une rente et en est déclaré propriétaire. Il 
donne une directive irrévocable au souscripteur de la rente de verser tous les 
paiements directement au demandeur; 

 puisque la rente est non convertible, incessible et non transférable, l’assureur de 
dommages n’a droit à aucun paiement au titre de la rente et ne jouit d’aucun droit 
contractuel qui le rendrait admissible à une prestation courante ou future; 

 l’assureur de dommages obtient une quittance du demandeur laquelle documente 
le règlement du sinistre; 

 si le souscripteur de la rente contrevient à son obligation d’effectuer les paiements 
prévus par les modalités du contrat de rente et la directive irrévocable, l’assureur 
de dommages doit verser les paiements au demandeur. 

 
Aux termes de ce type de règlement structuré, l’assureur de dommages n’est pas tenu 
de constater de passif financier à l’égard du demandeur ou d’inscrire la rente en tant 
qu’actif financier. Toutefois, l’assureur subit un certain risque de crédit en garantissant 
l’obligation du souscripteur de la rente envers le demandeur, il doit donc prévoir du 
capital supplémentaire. 
 
Pour obtenir de l’information sur les types de règlement structuré, les assureurs peuvent 
se référer à la section IV des instructions relatives au formulaire P&C, Questions 
spéciales. 
 
5.2.1.2 Instruments dérivés 

 
Le montant en équivalent risque de crédit découlant d’un instrument dérivé est égal au 
coût de remplacement positif (obtenu par l’évaluation à la valeur marchande), majoré 
d’un montant reflétant le risque de crédit éventuel futur (un coefficient de majoration). 
 
Les instruments dérivés comprennent les contrats à terme de gré à gré, les contrats à 
terme normalisés, les swaps, les options achetées et les instruments semblables. Le 
risque de crédit des assureurs ne correspond pas à la pleine valeur nominale de ces 
contrats (montant nominal de référence), mais seulement au coût de remplacement 
éventuel des flux de trésorerie (pour les contrats à valeur positive) en cas de 
manquement de la contrepartie. Les montants en équivalent risque de crédit sont 
assujettis au coefficient de risque qui convient à la contrepartie aux fins du calcul du 
capital requis. 
 
Le montant en équivalent risque de crédit dépend de l’échéance du contrat et de la 
volatilité de l’instrument sous-jacent. Il est obtenu en additionnant : 
 

 le coût de remplacement total (obtenu par l’évaluation à la valeur marchande) de 
tous les contrats à valeur positive; et 

 un montant pour l’exposition éventuelle future au crédit (ou majoration). Ce 
montant est obtenu en multipliant le montant nominal de référence par le 
coefficient de majoration approprié apparaissant au tableau suivant : 
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Échange 
résiduelle 

Taux 
d’intérêt 

Taux de 
change et 

l’or 

Actions 
Métaux 

précieux 
sauf l’or 

Autres 
instruments 

(01) (02) (03) (04) (05) (06) 

Un an ou moins 0 % 1 % 6 % 7 % 10 % 

Un an à cinq ans 0,5 % 5 % 8 % 7 % 12 % 

Plus de cinq ans 1,5 % 7,5 % 10 % 8 % 15 % 

 
Notes 
 

 Les instruments négociés en bourse ne nécessitent pas de capital au titre du 
risque de contrepartie s’ils sont l’objet d’exigences de couverture quotidiennes; 

 s’il s’agit de contrats prévoyant de multiples échanges du montant nominal, les 
coefficients sont multipliés par le nombre restant de paiements contractuels; 

 dans le cas des contrats prévoyant le règlement d’expositions en cours selon des 
dates de paiement déterminées et dont les modalités sont alors redéfinies de 
manière que la valeur marchande du contrat soit ramenée à zéro, l’échéance 
résiduelle correspond à la période restant à courir jusqu’à la prochaine date de 
paiement. Pour les contrats sur taux d’intérêt dont l’échéance résiduelle est 
supérieure à un an et qui répondent également aux conditions susmentionnées, le 
coefficient de majoration est assujetti à un minimum de 0,5 %; 

 les contrats non compris dans l’une des colonnes 02 à 05 du tableau précédent 
doivent être assimilés aux « Autres instruments » afin d’établir le coefficient de 
majoration; 

 aucun risque de crédit éventuel ne serait calculé pour les swaps de taux d’intérêt 
variables dans une seule devise; le risque de crédit sur les contrats de cette nature 
serait calculé sur la seule base de sa propre évaluation à la valeur du marché; 

 les majorations sont fondées sur les montants effectifs plutôt que les montants 
nominaux de référence. Si le montant nominal de référence déclaré est augmenté 
du fait de la structure de la transaction, l’assureur doit utiliser le montant nominal 
de référence réel ou effectif pour déterminer le risque potentiel futur. À titre 
d’exemple, le montant nominal de référence effectif d’un montant nominal de 
référence déclaré de 1 million de dollars dont les paiements sont calculés par 
application du double du LIBOR serait de 2 millions de dollars; 

 le risque de crédit éventuel doit être calculé pour tous les contrats hors cote (à 
l’exception des swaps de taux d’intérêt variables dans une seule devise), que la 
valeur de remplacement soit positive ou négative. 

 
Aucune majoration pour risque éventuel n’est nécessaire dans le cas des dérivés de 
crédit. Le montant en équivalent risque de crédit pour un dérivé de crédit est égal au 
plus élevé de sa valeur de remplacement et de zéro. 
 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 201

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 62 
Assurance de dommages 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers Janvier 20152016 

5.2.1.3 Autres expositions 

 
Engagements 
 
Un engagement comprend l’obligation (avec ou sans disposition relative à une 
détérioration importante ou autre disposition semblable) pour l’assureur de financer son 
client dans le cours normal des activités si le client décidait d’utiliser ledit engagement. 
Cela comprend : 
 

 l’octroi de crédit sous la forme de prêts ou de participations à des prêts, de 
créances au titre de baux financiers, de prêts hypothécaires ou de substituts de 
prêts; 

 l’achat de prêts, de titres ou d’autres actifs. 
 
Habituellement, les engagements comprennent un contrat ou un accord écrit et une 
commission ou une autre forme de contrepartie. 
 
L’échéance d’un engagement devrait être calculée à compter de la date de son 
acceptation par le client, peu importe si l’engagement est révocable ou irrévocable, 
conditionnel ou inconditionnel, jusqu’à la première des deux dates suivantes : 
 

 la date prévue de la fin de l’engagement; ou 

 la date à laquelle l’assureur peut, à sa seule discrétion, annuler 
inconditionnellement l’engagement. 

 
Cessions en pension et prises en pension 
 
Une cession ou mise en pension de titres représente un accord en vertu duquel un 
cédant accepte de vendre des titres à un prix déterminé et de les racheter à une date 
déterminée à un prix déterminé. Comme la transaction est considérée comme un 
financement aux fins comptables, les titres restent inscrits au bilan. Compte tenu du fait 
que ces titres sont temporairement attribués à une autre partie, le coefficient attribué à 
l’actif doit être le plus élevé du coefficient du titre et du coefficient attribuable à la 
contrepartie associée à la transaction, déduction faite de toute sûreté admissible. 
 
Une prise en pension est le contraire d’une cession en pension et suppose l’achat et la 
vente ultérieure d’un titre. Les prises en pension sont traitées comme des prêts garantis, 
ce qui traduit la réalité économique de la transaction. Le risque doit donc être mesuré 
comme un risque de contrepartie. Lorsque l’actif acquis temporairement est un titre 
comportant un coefficient inférieur, un tel actif sera considéré comme une garantie et le 
coefficient sera réduit en conséquence. 
 
Garanties fournies lors de prêts de titres 
 
Dans le cadre de prêts de titres, les assureurs peuvent agir comme mandants prêtant 
leurs propres titres ou comme mandataires prêtant des titres pour le compte de clients. 
Quand un assureur prête ses propres titres, le coefficient de risque est la plus élevée 
des valeurs suivantes : 
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 le coefficient de risque relatif aux instruments prêtés; ou 

 le coefficient de risque correspondant à une exposition à l’emprunteur des titres. 
Celle-ci peut être réduite si l’assureur détient une sûreté admissible (section 5.3.1). 
Lorsque l’assureur prête des titres par le biais d’un mandataire et reçoit une 
garantie explicite que les titres seront recouvrés, il peut considérer ce dernier 
comme étant l’emprunteur, sous réserve des conditions énoncées à la 
section 5.3.2. 

 
Lorsqu’un assureur, qui agit comme mandataire, prête des titres pour le compte d’un 
client et garantit que les titres prêtés seront recouvrés faute de quoi il remboursera le 
client à la valeur marchande, il doit calculer le capital requis comme s’il agissait à titre de 
mandant de la transaction. Le capital requis est celui qui correspond à une exposition à 
l’emprunteur des titres, lorsque le montant de l’exposition peut être réduit si l’assureur 
détient une sûreté admissible (section 5.3.1). 
 
Pour obtenir de l’information sur la comptabilisation de ces éléments et d’autres 
engagements du genre, veuillez communiquer avec l’Autorité. De plus, les assureurs 
devraient se reporter à toute autre ligne directrice applicable. 
 
5.2.2 Coefficients de conversion de crédit 
 
Des coefficients de conversion de crédit distincts existent pour les règlements 
structurés, les lettres de crédit, les dépôts n’appartenant pas à l’assureur, les 
instruments dérivés et les autres expositions. 
 
Dans le cas des autres expositions, la moyenne pondérée des coefficients de 
conversion de crédit décrits ci-dessous doit être utilisée pour l’ensemble de ces 
instruments détenus par l’assureur. 
 
Coefficient de conversion de 100 % 
 

 Les substituts directs de crédit (garanties générales d’endettement et instruments 
de type garantie, y compris les lettres de crédit de soutien et les dépôts 
n’appartenant pas à l’assureur servant de garantie financière, ou en support, pour 
des prêts et des titres); 

 les instruments dérivés comme les contrats à terme de gré à gré, les contrats à 
terme normalisés, les swaps, les options achetées (incluant les options achetées 
hors bourse) ou d’autres instruments semblables dont : 

 
 les contrats de taux d’intérêt (swaps de taux d’intérêt dans une seule devise, 

swaps de base, contrats à terme de taux d’intérêt et produits ayant des 
caractéristiques semblables, contrats financiers à terme normalisés sur taux 
d’intérêt, options sur taux d’intérêt achetées et instruments dérivés 
semblables dotés de caractéristiques précises ou basés sur des indices, 
etc.); 

 les instruments de capitaux propres (contrats à terme de gré à gré, swaps, 
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options achetées et instruments dérivés semblables dotés de 
caractéristiques précises ou basés sur des indices, etc.); 

 les contrats sur devises (contrats sur l’or, swaps de devises, swaps 
combinés de taux d’intérêt et de devises, contrats de change à terme sec, 
contrats à terme normalisés de devises, options sur devises achetées et 
instruments dérivés semblables dotés de caractéristiques précises ou basés 
sur des indices, etc.); 

 les contrats sur métaux précieux (sauf l’or) et les contrats de marchandises 
(contrats à terme de gré à gré, swaps, options achetées et instruments 
dérivés semblables dotés de caractéristiques précises ou basés sur des 
indices, etc.); 

 les autres contrats sur instruments dérivés assortis de caractéristiques 
précises ou basés sur des indices (comme les options et les contrats à 
terme normalisés d’assurances de catastrophe). 

 

 les contrats à terme (obligations contractuelles) d’achat d’actifs; 

 les prises en pension et les cessions en pension; 

 toutes les autres expositions non visées ailleurs (fournir des détails). 
 
Coefficient de conversion de 50 % 
 

 Les règlements structurés qui ne sont pas inscrits dans le passif au bilan (voir les 
caractéristiques des règlements structurés de type 1 et la section IV des 
instructions relatives au formulaire P&C, Questions spéciales); 

 les éventualités liées à des transactions comme les garanties et les lettres de 
crédit de soutien liées à une transaction particulière; 

 les engagements dont l’échéance initiale est de plus d’un an. 
 
Coefficient de conversion de 20 % 
 

 Les engagements dont l’échéance initiale est d’un an ou moins. 
 
Coefficient de conversion de 0 % 
 

 Les engagements qui sont résiliables inconditionnellement en tout temps et sans 
préavis35. 

 
5.2.3 Coefficients de risque 
 
Les expositions hors bilan font l’objet d’un coefficient de risque conforme à la 
section 5.1. Tous les critères de la section 5.1 régissant l’emploi des notations 
s’appliquent aux expositions hors bilan. 
 

                                                 
35

 Autre que tout préavis requis en vertu d’une loi ou d’une décision judiciaire prévoyant un préavis. 
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Les coefficients de risque des règlements structurés, qui sont assimilés à des 
expositions à long terme, reposent sur la cote de crédit de la contrepartie auprès de 
laquelle la rente est achetée.  
Les coefficients sont les suivants : 
 

Notation Coefficient 

A- ou supérieure 2 % 

BBB+ à B- 8 % 

Non notés 10 % 

Autre 18 % 

 
Si le règlement structuré n’est pas noté par une des quatre agences de notation dont le 
nom figure à la section 5.1.1, l’assureur peur utiliser une cote de crédit émise par une 
autre agence de renom. Le recours à une autre agence doit satisfaire aux critères 
énoncés à la section 5.1.1, notamment le fait de recourir constamment à la même 
agence pour attribuer un coefficient de risque fondé sur la cote de crédit du sous 
souscripteur de la rente. 
 
5.3 Traitement du capital – Sûretés et garanties 
 
5.3.1 Sûretés 
 
Une opération de sûreté se déroule dans les conditions suivantes : 
 

 un assureur a une exposition effective ou potentielle au risque de crédit; 

 l’exposition effective ou potentielle est couverte en totalité ou en partie par des 
sûretés fournies par une contrepartie ou par un tiers pour le compte de celle-ci. 

 
La reconnaissance des sûretés aux fins de la réduction des exigences de capital se 
limite aux espèces ou aux titres qui sont notés au moins A-. Toute sûreté doit être 
maintenue tout au long de la période pendant laquelle l’exposition existe. Seule la 
tranche de l’exposition qui est couverte par une sûreté admissible est assujettie au 
coefficient de risque liée à la sûreté; le reste de l’exposition conserve le coefficient de 
risque de la contrepartie sous-jacente. Seules les sûretés dont le coefficient de risque 
est inférieur à celui de l’exposition sous-jacente donnent lieu à une réduction du capital 
requis. Tous les critères de la section 5.1 visant l’utilisation des notations s’appliquent 
aux sûretés. Lorsque l’actif de la sûreté, l’exposition ou la contrepartie, le cas échéant, 
n’est pas noté, aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Les effets de la sûreté ne peuvent être comptabilisés en double. Par conséquent, les 
assureurs ne peuvent reconnaître une sûreté à l’égard de créances auxquelles une 
notation spécifique est attribuée pour tenir compte de cette sûreté. 
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Les titres de sûretés servant à réduire le capital requis doivent réduire sensiblement le 
risque attribuable à la qualité du crédit de l’exposition sous-jacente. Tout 
particulièrement, les sûretés utilisées ne peuvent être des obligations d’apparentés de 
l’émetteur de l’exposition sous-jacente (c’est-à-dire, des obligations de la contrepartie 
sous-jacente proprement dite, de la société qui la contrôle, ou de l’une de ses filiales ou 
entreprises associées). 
 
5.3.2 Garanties 

 
Les placements (capital et intérêts) ou les expositions qui ont été explicitement, 
directement, irrévocablement et inconditionnellement garantis par un garant dont la cote 
de crédit à long terme est notée au moins A-, peuvent être assujettis au coefficient de 
risque applicable à une créance directe sur le garant, si cela a pour but de réduire 
l’exposition au risque. Ainsi, seules les garanties36 émises par les entités ayant un 
coefficient de risque inférieur à celui de la contrepartie sous-jacente entraîneront une 
réduction du capital requis. 
 
Si la récupération des pertes sur un prêt, sur un contrat de crédit-bail, sur un titre ou sur 

un engagement est partiellement garantie, seule la tranche garantie doit être pondérée 

selon le coefficient de risque du garant (voir les exemples donnés ci-après). La partie 

non couverte conserve le coefficient de risque de la contrepartie sous-jacente. 

 
Tous les critères de la section 5.1 sur l’utilisation des notations continuent de s’appliquer 
aux garanties. Lorsque le placement, l’exposition ou le garant, le cas échéant, n’est pas 
noté, aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Un assureur ne peut se prévaloir de garanties données par une entreprise liée (société 
qui la contrôle, une filiale ou une entreprise associée). Ce traitement répond au principe 
selon lequel les garanties en vigueur au sein d’un groupe de sociétés ne peuvent se 
substituer au capital. 
 
Les effets de la protection de crédit ne peuvent être comptabilisés en double. Par 
conséquent, aucune reconnaissance de capital n’est accordée à la protection de crédit à 
l’égard des créances faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà l’existence 
de cette protection. 
 
Pour être admissibles, les une garanties doivent doit porter sur la durée totale de 
l’instrument l’exposition, c’est-à-dire qu’une garantie ne sera pas reconnue s’il y a 
asymétrie des échéances37, et être exécutoires en vertu de la loi. 
 
5.3.2.1 Exigences supplémentaires pour les garanties 

 
Une garantie doit satisfaire les conditions suivantes pour être reconnue : 
 

                                                 
36

 Les lettres de crédit dont une société est le bénéficiaire sont incluses dans la définition des sûretés et 
font l’objet du même traitement de capital. 

37
 Il y a asymétrie des échéances lorsque l’échéance résiduelle de la protection de crédit est inférieure à 

celle de l’exposition sous-jacente. 
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 en cas de défaut/non-paiement admissible de la contrepartie, l’assureur peut 
rapidement poursuivre le garant pour qu’il s’acquitte de toute somme due au titre 
du contrat régissant la transaction. Le garant peut s’acquitter de l’ensemble des 
sommes dues par un paiement unique à l’assureur ou assumer les obligations de 
paiement futures de la contrepartie couverte par la garantie. L’assureur doit avoir 
le droit de recevoir ces paiements du garant sans être obligé de poursuivre la 
contrepartie en justice pour qu’elle s’acquitte de ses sommes dues; 

 la garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui engage la 
responsabilité du garant; 

 la garantie couvre tous les types de paiements que l’emprunteur correspondant est 
censé effectuer au titre du contrat régissant la transaction, par exemple le montant 
nominal de référence, les marges de garantie, etc. Si une garantie ne couvre que 
le paiement du capital, il convient de traiter les intérêts et autres paiements non 
couverts comme montants non garantis, conformément à la section 5.1. 

 

5.3.3 Exemples 

 
Exemple 5-1 : Exposition au risque de crédit 

 
Dans le cas d’une obligation de 100 000 $ notée AAA échéant dans 10 ans et garantie 

par une administration publique à 90 %, l’assureur inscrira une valeur au bilan de 

90 000 $ (100 000 $ x 90 %) dans la catégorie dont le coefficient de risque est de 0 % et 

une valeur au bilan de 10 000 $ (100 000 $ - 90 000 $) dans la catégorie AAA, sous 

« Dépôts à terme, obligations et débentures - Échéant ou remboursables dans plus de 

cinq ans ». Le capital requis pour la catégorie de coefficient de risque de 0 % est égal à 

0 $ (90 000 $ x 0,0 %) et le capital requis pour la catégorie AAA est égal à 125 $ 

(10 000 $ x 1,25 %), pour un capital total requis de 125 $. 

 

Un exemple du calcul, en présumant qu’il n’y a pas d’autres actifs, est fourni dans le 

tableau ci-dessous : 

 
 

Coefficient de 

risque 

(%) 

Valeur 

au 

bilan 

Capital requis 

Placements :    

Dépôts à terme, obligations et 

débentures : 
   

Échéant ou remboursables dans 
plus de cinq ans :    

Coefficient de risque de 0 % 0 % 90 000 $ 0 $ 

Notation : AAA 1,25 % 10 000 $ 125 $ 

Total  100 000 $ 125 $ 
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Exemple 5-2 : Règlement structuré de type 1 

 

Dans le cas d’un règlement structuré de type 1 de 300 000 $ noté BBB+ ou moinsà B- et 

faisant l’objet d’une sûreté ou d’une garantie de 200 000 $ d’une contrepartie notée A- 

ou plus, l’assureur inscrira un montant en équivalent risque de crédit de 300 000 $ et 

une sûreté et des garanties d’une valeur négative de 200 000 $ dans la catégorie des 

placements notés BBB+ ou moinsà B-, ainsi qu’une sûreté et des garanties de 

200 000 $ dans la catégorie des placements notés A- ou plus. 

 

Le capital requis pour la catégorie BBB+ ou moinsà B- est égal à 4 000 $ 

((300 000 $ - 200 000 $) x 50 % x 8 %). Le capital requis pour la catégorie A- ou plus est 

égal à 500 $ (200 000 $ x 50 % x 0,5 %), pour un capital total requis de 4 500 $.  

 

Un exemple du calcul, en présumant qu’il n’y a pas d’autres expositions, est fourni dans 

le tableau ci-dessous : 

 

 
Montant 

en 
équivalent 
de risque 
de crédit 

Sûretés et 
garanties 

Coefficient de 
correction de 

crédit (%) 

Coefficient 
de risque (%) 

Capital 
requis 

 (01) (02) (03) (04) (05) 

Règlements 
structurés :      

 Coefficient de 
risque de 0 %      

 Notation : A- ou 
plus  200 000 $ 50 % 0,5 % 500 $ 

 Notation : BBB+ 
ou moinsà B- 300 000 $ (200 000 $) 50 % 8 % 4 000 $ 

Total     4 500 $ 
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Chapitre 6. Risque opérationnel 
 
Le risque opérationnel correspond au risque de pertes résultant de carences ou de 
défauts attribuables à des procédures, employés et systèmes internes ou à des 
événements extérieurs. La définition inclut le risque juridique38 mais exclut le risque 
stratégique et le risque d’atteinte à la réputation. 
 
L’exposition au risque opérationnel peut résulter des opérations courantes normales ou 
d’un événement particulier imprévu. 
 
6.1 Formule de calcul de la marge requise pour risque opérationnel 
 
Les deux vecteurs de risque servant à déterminer la marge requise pour le risque 
opérationnel sont le capital requis et les primes, sous réserve d’une limite. 
 
Marge requise pour 
risque opérationnel 

= MIN {30% CR0, (8,50 % CR0 + 2,50 % Pd + 1,75 % Pa + 
2,50 % Pc +2,50 % PΔ) + MAX (0,75 % Paig, 0,75 % Pcig)} 

 
où : 
 

CR0 : correspond au capital requis total pour la période de déclaration, 
abstraction faite de la marge requise pour risque opérationnel et du crédit 
pour diversification 

Pd : correspond aux primes directes souscrites au cours des 12 derniers mois 

Pa : correspond aux primes acceptées souscrites au cours des 12 derniers 
mois découlant d’ententes de réassurance externe 

Paig : correspond aux primes acceptées souscrites au cours des 12 derniers 
mois découlant d’accords de mise en commun de réassurance 
intragroupe 

Pc : correspond aux primes cédées au cours des 12 derniers mois découlant 
d’ententes de réassurance externe 

Pcig : correspond aux primes cédées au cours des 12 derniers mois découlant 
d’accords de mise en commun de réassurance intragroupe 

PΔ : correspond à la croissance des primes brutes souscrites au cours des 
12 derniers mois excédant un seuil de croissance de 20 % 

 
6.2 Composantes de la marge requise pour risque opérationnel 
 
6.2.1 Capital requis 

 
La marge requise pour risque opérationnel repose en partie sur le total du capital requis, 
ce qui traduit le profil de risque global d’un assureur. Un coefficient de risque de 8,50 % 

                                                 
38

 Le risque juridique inclut, entre autres, l’exposition à des amendes, pénalités et dommages-intérêts 
résultant d’actions de surveillance ainsi que de transactions privées. 
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s’applique au total du capital requis, abstraction faite de la marge requise pour risque 
opérationnel et du crédit pour diversification. 
 
6.2.2 Volume des primes 

 
Voici les coefficients de risque qui s’appliquent aux primes d’assurance : 
 

 2,50 % pour les primes directes souscrites; 

 1,75 % pour les primes acceptées souscrites découlant d’ententes de réassurance 
externe; 

 0,75 % pour les primes acceptées souscrites découlant d’accords de mise en 
commun de réassurance intragroupe 

 2,50 % pour les primes cédées découlant d’ententes de réassurance externe; 

 0,75 % pour les primes cédées découlant d’accords de mise en commun de 
réassurance intragroupe. 

 
Les coefficients de risque de 2,50 % pour les primes directes et de 1,75 % pour les 
primes acceptées découlant d’ententes de réassurance externe reflètent l’exposition de 
l’assureur au risque opérationnel à l’égard des nouvelles affaires et des 
renouvellements. 
 
Le coefficient de risque de 2,50 % pour les primes cédées découlant d’ententes de 
réassurance externe reflète le risque opérationnel que conserve l’assureur cédant. 
Même si celui-ci cède une partie de son exposition au risque d’assurance au réassureur, 
il continue d’assumer le risque opérationnel. Comme le capital requis pour les passifs 
d’assurance (section 3.3) est calculé sur la base du risque net (net de la réassurance), 
la partie du risque opérationnel correspondant à 8,50 % du capital requis ne tient pas 
compte du risque opérationnel lié à l’ensemble des activités de l’assureur. 
 
6.2.2.1 Accords de mise en commun de réassurance intragroupe (« Pooling ») 

 
Le coefficient de risque de 0,75 % pour les primes acceptées et cédées découlant 
d’accords de mise en commun de réassurance intragroupe reflète le risque opérationnel 
supplémentaire associé à la mise en commun des primes par un groupe, 
comparativement au risque encouru par un assureur qui ne participe pas à des 
opérations qui consistent à transférer des primes entre des assureurs d’un même 
groupe39. 
 
Seules les primes acceptées et cédées en vertu d’accords de mise en commun de la 
réassurance intragroupe entre des sociétés canadiennes fédérales ou provinciales 
apparentées sont incluses dans Paig et Pcig, et l’approbation préalable de l’Autorité est 

                                                 
39

 La simple cession de primes par un assureur à un autre assureur du même groupe ne constitue pas un 
accord de mise en commun de réassurance intra-groupe au sens de la présente ligne directrice. Pour 
qu’il y ait accord de mise en commun, ou « pooling », les assureurs participants du groupe doivent 
accepter et céder des primes selon des dispositions visant par exemple la gestion commune du ratio 
du TCM ou de la rentabilité des participants. 
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requise pour que cette approche puisse être utilisée. À défaut d’une telle approbation, 
les primes acceptées et cédées en vertu d’un accord de mise en commun intragroupe 
seront considérées comme découlant d’ententes de réassurance externe et, ainsi, 
seront comprises dans Pa et Pc aux fins du calcul du capital requis. 
 
Dans le cas où des filiales d’assurance de dommages sont consolidées dans les états 
financiers de la société mère d’assurance de dommages, Pd, Pa et Pc de la société mère 
doivent être calculés sur une base consolidée, tandis que Paig et Pcig doivent être 
respectivement égaux aux primes non consolidées acceptées et cédées par la société 
mère en vertu de l’accord de mise en commun de réassurance intragroupe. Par 
exemple : 
 

 posons que deux filiales d’assurance de dommages Y et Z cèdent 100 % de leurs 
primes directes souscrites à l’assureur X (société mère); 

 l’assureur X cède ensuite à chaque filiale 20 % des affaires directes souscrites 
totales par chaque assureur (incluant les affaires de la société mère); 

 en posant que chacun des trois assureurs souscrit 100 $ de primes directes, alors 
les montants suivants entreraient dans le calcul de la marge pour risque 
opérationnel de l’assureur X : 

 
Pd : 3 x 100 $ (primes directes souscrites par chaque assureur) = 300 $ 

Pa, Pc : 0 $ (en posant qu’aucun des trois assureurs ne participent à une entente 
de réassurance externe) 

Paig : 2 x 100 $ (primes acceptées par l’assureur X dans le cadre de l’accord 
intragroupe) = 200 $ 

Pcig : 2 x 60 $ (primes cédées par l’assureur X dans le cadre de l’accord 
intragroupe) = 120 $ 

 

 le capital requis pour le risque opérationnel relatif aux primes pour l’assureur X se 
calculerait comme suit : 

 
= (2,50 % Pd + 1,75 % Pa + 2,50 % Pc + 2,50 % PΔ) + MAX (0,75 % Paig, 0,75 % 

Pcig) 

= (2,50 % x 300 $ + 1,75 % x 0 $ + 2,50 % x 0 $ + 2,50 % x 0 $) + MAX (0,75 % x 
200 $, 0,75 % x 120 $) 

= (7,50 $ + 0 $ + 0 $ +0 $) + MAX (1,50 $, 0,90 $) 

= 9,00 $ 
 
6.2.3 Hausse annuelle des primes supérieures à un seuil 

 
Une croissance rapide attribuable à des acquisitions, à de nouvelles activités ou à des 
changements à des produits ou des critères de souscription existants peut exercer des 
pressions supplémentaires sur les ressources humaines et les systèmes. Les assureurs 
dont les primes croissent à un rythme supérieur à un seuil de 20 % sont soumis à des 
exigences de capital supplémentaires pour le risque opérationnel. 
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L’exigence pour la croissance des primes est calculée à partir des primes brutes 
souscrites, c’est-à-dire des primes directes souscrites et des primes acceptées 
souscrites. Pour les fins de la présente section, les primes acceptées souscrites 
découlant d’accords de mise en commun de réassurance intragroupe (Paig) sont exclues 
des primes brutes souscrites. Un coefficient de risque de 2,50 % s’applique au montant 
total de la tranche des primes brutes souscrites au cours des 12 derniers mois excédant 
le seuil de croissance de 20 %, comparativement au montant des primes brutes 
souscrites au cours de la même période de l’année précédente. Par exemple : 
 

 posons qu’à la suite d’une croissance rapide, les primes brutes souscrites 
augmentent de 50 % et passent de 100 $ à 150 $; 

 alors, la tranche du montant qui excède l’augmentation de 20 % (30 $) est 
assujettie à un coefficient de risque supplémentaire de 2,50 %. 

 
Dans le cas d’une acquisition, le total des primes brutes souscrites durant une période 
de déclaration antérieure (avant l’acquisition) correspond à la somme des primes brutes 
souscrites par les deux entités distinctes, c’est-à-dire la somme des primes brutes 
souscrites de la société qui acquiert et de la société acquise. Par exemple : 
 

 supposons qu’au cours de l’année T, l’assureur A, dont les primes brutes 
souscrites s’élevaient à 100 $ pour la période de 12 mois se terminant le 
31 décembre de l’année T-1, a acquis l’assureur B, dont les primes brutes 
souscrites s’élevaient à 50 $ pour la même période; 

 après la fusion, l’assureur déclare des primes brutes souscrites de 225 $ pour la 
période de 12 mois se terminant le 31 décembre de l’année T; 

 le capital requis pour risque opérationnel associé à la croissance rapide des 
primes se calculerait comme suit : 

 
 2,50 % x [225 $ – ((100 $ + 50 $) x 1,2)] ou 2,50 % x 45 $ = 1,13 $ 

 
6.2.4 Plafond de la marge requise pour risque opérationnel 

 
Un plafond de 30 % sert à atténuer la marge requise pour risque opérationnel. 
s’appliquant à l’assureur qui a un volume élevé de polices de faible complexité et a 
fortement recours à la réassurance. Cette limite est calculée par rapport au capital total 
requis avant la marge requise pour risque opérationnel et le crédit pour diversification. 
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Chapitre 7. Crédit pour diversification 
 
Puisque la corrélation des pertes entre certaines catégories de risque est imparfaite, il 
est peu probable qu’une société subisse simultanément le sinistre maximal probable à 
un niveau de confiance donné pour chaque type de risque. Un crédit explicite pour 
diversification peut donc être appliqué entre la somme des exigences pour le risque de 
crédit et le risque de marché et l’exigence pour le risque d’assurance, afin que le capital 
total requis pour ces risques soit moins élevé que la somme des exigences pour chacun 
de ces risques. 
 
7.1 Agrégation des risques et crédit pour diversification 
 
Le crédit pour diversification est calculé selon la formule suivante : 
 

Crédit pour diversification = A + I − √A2  +  I2  +  2 × R ×  A ×  I 
 
où : 
 

A : correspond à la marge requise pour risque lié aux actifs, soit la somme du 
capital requis au titre : 

 

 du risque de crédit, y compris les exigences pour les actifs au bilan, 
les expositions hors bilan et les sûretés pour la réassurance non 
agréée et les FAA; 

 du risque de marché, y compris le risque de taux d’intérêt, le risque 
de change, le risque lié aux actions, le risque lié aux actifs 
immobiliers et les autres expositions au risque de marché. 

 
I : correspond à la marge requise pour le risque d’assurance, soit la somme 

du capital requis au titre : 
 

 des sinistres non payés et du passif des primes; 

 de la marge requise pour expositions à la réassurance non agréée; 

 du risque de catastrophe. 
 

R : est le coefficient de corrélation entre A et I, établi à 50 % pour fins de 
calcul du crédit pour diversification. 
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Annexe 1 : Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de la 
catégorie A40 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie A, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée advenant la liquidation de 

l’assureur; 

2. l’instrument donne droit à une réclamation sur les actifs résiduels proportionnelle à 
la part de capitaux émis, une fois remboursées toutes les créances de rang 
supérieur, en cas de liquidation (autrement dit, il s’agit d’une réclamation illimitée et 
variable et non pas fixe ou plafonnée); 

3. le capital a une durée indéterminée et n’est jamais remboursé sauf en cas de 
liquidation (hormis les cas de rachat discrétionnaire ou les autres moyens de 
réduire sensiblement les capitaux de manière discrétionnaire dans les limites 
permises par la législation applicable et sous réserve de l’approbation préalable de 
l’Autorité); 

4. au moment de l’émission, l’assureur ne crée aucune attente à l’effet que 
l’instrument sera racheté, remboursé ou annulé, et le matériel promotionnel ainsi 
que les dispositions statutaires ou contractuelles ne comportent aucune modalité 
qui pourrait susciter pareille attente; 

5. les distributions (y compris celle des bénéfices non répartis) sont effectuées à 
même les éléments distribuables. Le niveau des distributions n’est d’aucune façon 
lié ou associé au montant payé à l’émission et n’est pas soumis à un plafond 
contractuel (sauf dans la mesure où un assureur ne peut effectuer des distributions 
que dans la limite du montant des éléments distribuables ou si les versements 
effectués sur le capital prioritaire doivent être effectués en premier); 

6. les distributions ne sont en aucun cas obligatoires. Le non-paiement ne constitue 
donc pas un événement de défaut; 

7. les distributions ne sont effectuées qu’une fois toutes les obligations juridiques et 
contractuelles honorées et les paiements sur les instruments de capital de rang 
supérieur effectués. Cela signifie qu’il n’y a pas de distributions préférentielles, 
même au titre d’autres éléments classés dans les capitaux de la plus haute qualité; 

8. ce sont les capitaux émis qui absorbent la première – et, proportionnellement, la 
plus grande – part des pertes, le cas échéant, dès qu’elles surviennent. Dans les 
capitaux de la plus haute qualité, chaque instrument absorbe les pertes pour 
assurer la continuité d’exploitation proportionnellement et pari passu avec tous les 
autres; 

                                                 
40

 Les critères s’appliquent également aux sociétés sans capital-actions, par exemple les sociétés 
mutuelles, en tenant compte de leur constitution et de leur structure juridique particulières. 
L’application des critères devrait permettre de préserver la qualité des instruments en exigeant qu’ils 
soient réputés être tout à fait équivalents aux actions ordinaires pour ce qui est de la qualité de leur 
capital eu égard à la capacité d’absorber les pertes et qu’ils ne comportent pas de caractéristiques 
pouvant affaiblir la situation de l’assureur en permanence en périodes de tension sur le marché. 
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9. le montant versé est comptabilisé en qualité de capitaux propres (et non de passif) 
lors de la détermination d’un bilan de liquidation (bilan d’insolvabilité); 

10. le capital est émis directement et libéré41 et l’assureur ne peut pas avoir financé 
directement ou indirectement l’achat de l’instrument. Quand la contrepartie des 
actions est autre qu’un montant en espèces, l’émission des actions ordinaires doit 
être approuvée au préalable par l’Autorité; 

11. le montant versé n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou 
d’une entreprise liée42 et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance; 

12. l’émission n’est faite qu’avec l’accord exprès des propriétaires de l’assureur 
émetteur donné, soit directement, ou soit, si la législation applicable le permet, par 
le conseil d’administration ou par d’autres personnes dûment autorisées par les 
propriétaires; 

13. l’instrument est clairement et séparément déclaré au bilan de l’assureur, lequel est 
préparé conformément aux PCGRCprincipes comptables applicables. 

 
 

                                                 
41

 Capital libéré s’entend généralement du capital qui a été reçu de façon définitive par l’assureur, est 
évalué de manière fiable, est entièrement sous le contrôle de l’assureur et n’expose pas ce dernier, 
directement ou indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. 

42
 Une entreprise liée peut comprendre une société mère, une société sœur, une filiale ou toute autre 

société affiliée. Une société de portefeuille est une entreprise liée, qu’elle fasse ou non partie 
intégrante du groupe d’assurances consolidé. 
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Annexe 2 : Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de la 
catégorie B 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie B, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument est émis et acquitté en espèces ou, sous réserve de l’approbation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement; 

2. l’instrument a un rang inférieur à ceux des porteurs de polices, des créanciers 
ordinaires et des détenteurs de dettes subordonnées de l’assureur; 

3. l’instrument n’est adossé ni à des sûretés, ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 
autre entreprise liée, et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des 
porteurs de polices et des créanciers43; 

4. l’instrument a une durée indéterminée, autrement dit, il n’a pas de date d’échéance 
et il ne comporte ni progression44 (« step-up ») ni aucune autre incitation au 
rachat45; 

5. l’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à l’initiative de 
l’émetteur, mais celle-ci ne peut être exercée qu’au bout de cinq ans au minimum : 

i. pour exercer une option de rachat, un assureur doit au préalable obtenir 
l’approbation de l’Autorité; 

ii. l’assureur ne doit rien faire pour laisser croire que l’option sera exercée; 

iii. l’assureur ne doit pas exercer l’option sauf s’il remplit l’une des conditions 
suivantes : 
 
a) soit il remplace l’instrument racheté par des éléments de capital de 

qualité égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices non 
répartis, et à des conditions viables en fonction de son revenu46; 

b) soit l’assureur démontre que la position de son capital est bien 
supérieure au montant cible de capital aux fins de surveillance une fois 
l’option de rachat exercée. 
 

                                                 
43

 En outre, si une institution a recours à une structure ad hoc pour émettre des capitaux aux 
investisseurs et qu’elle lui fournit un support explicite, y compris par surdimensionnement d’une 
garantie, ce soutien constituerait un rehaussement en violation du critère n

o
 3 ci-dessus. 

44
 Une progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de l’écart de 

crédit initial de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de dividende (ou de 
distribution) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel 
indice de référence. La conversion d’un taux fixe à un taux flottant (ou vice versa) accompagnée d’une 
option d’achat sans augmentation de l’écart de crédit ne constituerait pas une progression. 

45
 Parmi les autres incitatifs au rachat, mentionnons une option d’achat assortie d’une exigence ou d’une 

option à l’intention de l’investisseur de convertir l’instrument en actions ordinaires si l’option n’est pas 
exercée. 

46
 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 

pas après. 
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6. tout remboursement de capital (par exemple, par rachat ou remboursement 
anticipé) nécessite l’autorisation préalable de l’Autorité, et l’assureur ne doit pas 
présumer ni laisser croire au marché que cette approbation lui sera accordée; 

7. les paiements de dividendes ou de coupons doivent être entièrement 
discrétionnaires : 

i. l’assureur doit avoir toute liberté d’annuler, à tout moment, les distributions 
ou paiements47; 

ii. l’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas constituer un 
événement de défaut ou de crédit; 

iii. l’assureur doit avoir entièrement accès aux distributions annulées afin de 
s’acquitter de ses obligations à leur échéance; 

iv. l’annulation des distributions ou paiements ne doit pas imposer de 
restrictions à l’assureur, sauf en ce qui concerne les distributions aux 
détenteurs d’actions ordinaires. 

 
8. le paiement de dividendes ou de coupons doit être imputé aux éléments 

distribuables; 

9. l’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit, 
autrement dit le montant du dividende/coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, de la cote de crédit de 
l’assureur ou du groupe auquel il appartient48; 

10. l’instrument ne peut faire apparaître un passif supérieur à l’actif si la législation 
applicable détermine que, dans ce cas, l’assureur est insolvable; 

11. sauf si l’assureur a obtenu au préalable l’approbation de l’Autorité, l’instrument est 
assimilé aux capitaux propres aux fins comptables49;outre les actions privilégiées, 
les instruments de catégorie B compris dans le capital disponible doivent être 
assimilés aux capitaux propres selon les principes comptables applicables; 

12. l’instrument ne peut avoir été acheté par l’assureur ou par une entreprise liée sur 
laquelle l’assureur exerce son contrôle ou une influence significative, et l’assureur 
ne peut avoir financé directement ou indirectement l’achat de l’instrument; 

                                                 
47

 Le pouvoir discrétionnaire d’annuler les distributions ou paiements à tout moment a notamment pour 
effet d’interdire les poussoirs dividendes. Un instrument assorti d’un mécanisme de relèvement du 
dividende oblige l’assureur émetteur à effectuer un paiement de dividende ou de coupon sur 
l’instrument s’il a fait un paiement sur un autre instrument de capital ou une autre action (normalement 
plus subordonné). Une telle obligation implique qu’il y a absence d’un pouvoir discrétionnaire d’annuler 
les distributions ou paiements en tout temps. En outre, l’expression annuler les distributions ou 
paiements veut dire révoquer pour toujours ces paiements. Les modalités qui obligent l’assureur à faire 
des distributions ou paiements en nature ne sont autorisées en aucun temps. 

48
 L’assureur peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel l’assureur 

émetteur est une entité de référence; cependant, le taux de référence ne doit pas afficher une 
corrélation significative avec la cote de crédit de l’assureur. Si l’assureur a l’intention d’émettre des 
instruments de capital dans le cadre desquels la marge est liée à un indice général dans lequel 
l’assureur est une entité de référence, celui-ci doit s’assurer que le dividende ou coupon n’est pas 
sensible au crédit.  

49
  Une telle approbation n’est donnée que si l’assureur peut faire la preuve que l’instrument satisfait par 

ailleurs à tous les critères d’admissibilité applicables aux instruments de catégorie B. 
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13. l’instrument ne peut présenter de caractéristiques nuisant à la recapitalisation, 
comme des dispositions imposant à l’émetteur d’indemniser les investisseurs si un 
nouvel instrument est émis à un prix inférieur au cours d’une période déterminée; 

14. si l’instrument n’est pas émis directement par l’assureur (par exemple, il provient 
d’une structure ad hoc), le produit du placement doit être à la disposition 
immédiate et illimitée de l’assureur de telle manière que soient respectés ou 
dépassés tous les autres critères d’inclusion dans le capital disponible énoncés 
aux fins de la catégorie B. Il est entendu que les seuls actifs qu’une structure ad 
hoc peut détenir sont des instruments interentreprises émis par l’assureur ou une 
entreprise liée dont les modalités satisfont aux critères énoncés aux fins de la 
catégorie B ou les dépassent. Autrement dit, les instruments émis à la structure ad 
hoc doivent satisfaire à tous les critères d’inclusion dans les autres éléments de 
capital de catégorie B, ou les dépasser, comme si la structure ad hoc en soi était 
un investisseur final – c’est-à-dire que l’assureur ne peut émettre un instrument de 
capital ou de dette de rang opérationnel supérieur de moindre qualité à une 
structure ad hoc et faire en sorte que cette dernière émette des instruments de 
capital de qualité supérieure à des tiers investisseurs afin d’obtenir la 
comptabilisation à titre d’éléments de capital admissibles de catégorie B.  
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Annexe 3 : Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de la 
catégorie C 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie C, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument est émis et payé en espèces ou, sous réserve de l’approbation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement; 

2. la créance doit être subordonnée à celle des porteurs de polices et des créanciers 
ordinaires de l’assureur; 

3. l’instrument n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 
autre entreprise liée, et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des 
porteurs de polices et des créanciers ordinaires de l’assureur; 

4. échéance : 

i. l’instrument a une durée initiale à l’émission d’au moins cinq ans; 

ii. sa comptabilisation dans le capital disponible durant les cinq dernières 
années précédant l’échéance s’effectue sur la base d’un amortissement 
linéaire; 

iii. l’instrument ne comporte ni progression50 (« step-up ») ni aucune autre 
incitation au rachat. 
 

5. l’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à l’initiative de 
l’émetteur, mais celle-ci ne peut être exercée qu’au terme d’une période minimale 
de cinq ans : 

i. pour exercer une option d’achat, un assureur doit au préalable obtenir 
l’approbation de l’Autorité; 

ii. l’assureur ne doit rien faire pour laisser croire que l’option sera exercée51; 

iii. l’assureur ne doit pas exercer l’option de rachat sauf : 
 
a) s’il remplace l’instrument racheté par des éléments de capital de 

qualité égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices non 
répartis, et à des conditions viables en fonction de son revenu52; 

                                                 
50

 Une progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de l’écart de 
crédit initial de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de dividende (ou de 
versement) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel 
indice de référence. La conversion d’un taux fixe à un taux flottant (ou vice versa) accompagnée d’une 
option d’achat sans augmentation de l’écart de crédit ne constituerait pas une progression. 

51
 Une option d’achat de l’instrument après cinq ans, mais avant le début de la période d’amortissement, 

ne sera pas réputée être un incitatif au rachat tant et aussi longtemps que l’assureur ne fait rien pour 
laisser croire qu’elle exercera son option d’achat. 

52
 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 

pas après. 
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b) si l’assureur démontre que la position de son capital est bien 
supérieure au montant cible de capital aux fins de surveillance une fois 
l’option de rachat exercée. 
 

6. l’investisseur ne doit pas avoir le droit de précipiter les paiements programmés 
(capital ou intérêts), sauf en cas de faillite, d’insolvabilité ou de liquidation; 

7. l’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit, 
autrement dit le montant du dividende/coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, de la cote de crédit de 
l’assureur ou du groupe auquel il appartient53; 

8. l’instrument ne peut avoir été acheté par l’assureur ou par une entreprise liée sur 
laquelle l’assureur exerce son contrôle ou une influence significative, et l’assureur 
ne peut avoir financé directement ou indirectement l’achat de l’instrument; 

9. si l’instrument n’est pas émis directement par l’assureur (par exemple, il provient 
d’une structure ad hoc), le produit du placement doit être à la disposition 
immédiate et illimitée de l’assureur de telle manière que soient respectés ou 
dépassés tous les autres critères d’inclusion dans le capital disponible énoncés 
aux fins de la catégorie C. Il est entendu que les seuls actifs qu’une structure ad 
hoc peut détenir sont des instruments interentreprises émis par l’assureur ou une 
entreprise liée dont les modalités satisfont aux critères énoncés aux fins de la 
catégorie C ou les dépassent. Autrement dit, les instruments émis à la structure ad 
hoc doivent satisfaire à tous les critères d’inclusion dans les autres éléments de 
capital de catégorie C ou les dépasser comme si la structure ad hoc en soi était un 
investisseur final – c’est-à-dire, l’assureur ne peut émettre un instrument de capital 
ou de dette de rang opérationnel supérieur de moindre qualité à une structure ad 
hoc et faire en sorte que cette dernière émette des instruments de capital de 
qualité supérieure à des tiers investisseurs afin d’obtenir la comptabilisation à titre 
d’éléments de capital admissibles de catégorie C. 

 

                                                 
53

 L’assureur peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel l’assureur 
émetteur est une entité de référence; cependant, le taux de référence ne doit pas afficher une 
corrélation significative avec la cote de crédit de l’assureur. Si l’assureur a l’intention d’émettre des 
instruments de capital dans le cadre desquels la marge est liée à un indice général dans lequel il est 
une entité de référence, il doit s’assurer que le dividende/coupon n’est pas sensible au crédit.  
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Annexe 4 : Instructions – Capital requis – Assurance contre la maladie ou 
les accidents 

 
Le risque de mortalité et de morbidité de l'assurance contre la maladie ou les accidents 
vise à couvrir la possibilité que les hypothèses de passif liées aux taux de mortalité et de 
morbidité ne se réalisent pas. 
 
Pour calculer la composante de mortalité et de morbidité, un coefficient est appliqué à la 
mesure de l’exposition au risque. La somme des valeurs résultantes donne les marges 
requises pour les primes non gagnées et les sinistres non payés. 
 
Les coefficients utilisés pour obtenir la composante de risque varient selon la période de 
la garantie non écoulée. Le risque est calculé comme suit : 
 

Risque 
Élément de calcul du 

risque 
(avant la réassurance) 

Période de la garantie 

Rente d’invalidité, Risque des 
nouveaux sinistres 

Primes annuelles nettes 
gagnées 

Période de garantie du taux de 
prime non écoulée 

Rente d’invalidité, Risque de 
prolongation d’invalidité 

Provisions nettes pour rentes 
d’invalidité ayant trait aux 

sinistres des années 
antérieures 

Durée de la période de 
versement des prestations non 

écoulée 

Décès et mutilation accidentels 

Le montant net de risque est 
égal au total du capital net 

assuré duquel on a soustrait le 
passif des polices (même s’il 

est négatif) 

Période au cours de laquelle le 
coût de mortalité ne peut être 
changé (se limite à la période 
non écoulée avant l’échéance 

ou l’expiration du contrat) 

 
Assurance de rente d’invalidité  
 
Il faut tenir compte des risques additionnels liés à l’assurance non résiliable à prime 
garantie. De même, l’assurance-invalidité se caractérise par une grande volatilité 
comparativement à l’assurance maladie ou l’assurance dentaire. 
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Risque de nouveaux sinistres 
 
La composante relative aux primes non gagnées porte sur les demandes de règlement 
au titre de l’assurance en vigueur pendant l’exercice courant et comprend les risques de 
fréquence et de prolongation d’invalidité. Le coefficient est appliqué comme suit : 
 

Pourcentage des primes annuelles gagnées
54

 
Période de garantie du taux de prime 

non écoulée Souscriptions 
individuelles 

Autres 

15 % 15 % Un an ou moins 

25 % 31,25 % Plus d’un an, mais cinq ans au plus 

37,5 % 50 % Plus de cinq ans 

 
Risque de prolongation d’invalidité 
 
La composante relative aux sinistres non payés couvre les risques de prolongation 
d’invalidité durant les années antérieures. Le coefficient s’applique aux provisions pour 
rentes d’invalidité relatives aux sinistres encourus au cours des années précédentes y 
compris la partie de la provision pour les sinistres encourus, mais non déclarés. Le 
coefficient est appliqué comme suit : 
 

Durée de l’invalidité Durée de la période 
de versement des 
prestations non 

écoulée  Deux ans ou moins 
Plus de 2 ans, mais 

au plus 5 ans 
Plus de 5 ans 

5 % 3,75 % 2,5 % Un an ou moins 

7,5 % 5,625 % 3,75 % 
Plus d’un an, mais au plus 

deux ans 

10 % 7,5 % 5 % 
Plus de deux ans ou la vie 

entière 

 

                                                 
54

 Dans le cas de l’assurance-voyage, les primes annuelles gagnées doivent être traitées à titre de 
revenu de primes. 
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Décès et mutilation accidentels 
 
Pour calculer les composantes relatives au décès et à la mutilation accidentels, le 
montant net au risque est pondéré par les coefficients suivants : 
 

Type Coefficient 
Période de la garantie 

Non écoulée 

Avec 
participation 

Collective 0,019 % Un an ou moins 

Toutes 
autres 

0,038 % Toute la durée 

Sans 
participation 

 
Individuelle 

Ajustable 0,038 % Toute la durée 

Toutes 
autres 

0,019 % Un an ou moins 

0,038 % Plus d’un an, mais au plus cinq ans 

0,075 % 

Plus de cinq ans, vie entière et toute 
assurance-vie sur la tête d’un assuré invalide 
maintenue en vigueur avec exonération de 
prime 

Sans 
participation 

 
Collective 

Toutes 

0,019 % Un an ou moins 

0,038 % Plus d’un an, mais au plus cinq ans 

0,075 % 

Plus de cinq ans, vie entière et toute 
assurance-vie sur la tête d’un assuré invalide 
maintenue en vigueur avec exonération de 
prime 

 
Dans le cas de l’assurance dont les dividendes sont peu importants et des polices à 
primes ajustables à l’égard desquelles l’assureur ne peut rajuster les chargements de 
mortalité, le montant requis doit être calculé en utilisant les coefficients de tous les 
autres produits sans participation. 
 
Si l’assureur facture un taux de prime nettement inférieur au taux de prime maximal 
garanti, la durée de la garantie est celle qui s’applique au taux de prime effectivement 
facturé. 
 
Dans le cas de l’assurance collective, les rajustements additionnels suivants doivent être 
apportés : 
 

 les coefficients ci-dessus peuvent être multipliés par 50 % pour toute assurance 
collective ayant l’une des caractéristiques suivantes : 1) une police « garantie sans 
risque »; 2) le remboursement de déficit par les titulaires de police; 3) un contrat de 
non-responsabilité où les titulaires de police peuvent avoir une dette envers 
l’assureur que la loi oblige à rembourser; 

 aucun montant n’est requis dans le cas de groupes bénéficiant de « services 
administratifs seulement » pour lesquels l’assureur n’a aucune responsabilité en 
cas de sinistre. 
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Pour ce qui est des garanties « Décès et mutilation accidentels » faisant partie des 
assurances automobile ou de transporteurs publics, seules les polices ne comportant 
aucune restriction quant à la cause et sollicitées par la poste doivent être incluses dans 
cette section. Les garanties « Décès et mutilation accidentels » visant des risques précis 
inclus dans des polices offertes par voie postale ainsi que la protection gratuite fournie 
par le biais d’assurance collective de titulaires de cartes de crédit de prestige doivent 
être incluses à la partie « Autres prestations d’assurance contre la maladie ou les 
accidents ». 
 
Autres prestations d’assurance contre la maladie ou les accidents 
 
Risque de nouveaux sinistres 
 
Le montant requis est de 15 % des primes annuelles gagnées. 
 
Risque de prolongation d’invalidité 
 
Le montant requis est de 12,5 % de la provision pour sinistres réalisés mais non payés 
ayant trait aux années antérieures. En utilisant les données des années antérieures, une 
double exigence de capital est évitée en ce qui concerne les sinistres réalisés mais non 
payés liés aux engagements découlant des primes versées durant l’exercice courant. 
 
Ententes particulières avec les porteurs de polices 
 
Pour les polices d’assurance collective, le montant requis peut être réduit, sans toutefois 
être ramené à moins de zéro, en déduisant les dépôts excédant le passif. Ces dépôts 
doivent être : 
 

 versés par les porteurs de polices; 

 être disponibles aux fins de règlement (par exemple, les provisions pour fluctuation 
des sinistres à régler et pour la stabilisation des primes et les provisions 
accumulées pour bonifications); et 

 être remboursables aux porteurs de polices au moment de la résiliation du contrat, 
déduction faite des montants déjà affectés. 
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Annexe 5  Formulaire – Capital requis – Assurance contre la maladie ou 
les accidents 

(En milliers de dollars) 

 

 01 02 03 

 Primes 
gagnées 

Coefficient Marge 

A. Marge pour primes non gagnées 

i. Assurance de rentes d’invalidité 

  Échéance résiduelle de la garantie de prime    

  Souscription individuelle < 1 an  15 %  

   1 – 5 ans  25 %  

   > 5 ans  37,5 %  

  Autre < 1 an  15 %  

   1 – 5 ans  31,25 %  

   > 5 ans  50 %  

ii. Décès et mutilation accidentels  Note  

iii. Autres prestations - Maladie ou accidents  15 %  

iv. 
FARP – Commissions 

(valeur au bilan dans la colonne 01) 
 45 %  

Marge totale pour primes non gagnées    
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 01 02 03 

 Sinistres non payés 

(années 
antérieures) 

Coefficient Marge 

B. Marge pour sinistres non payés 

i. Assurance de rentes d’invalidité 

  Durée de l’invalidité < 2 ans 

  Durée de la période de versement des prestations non écoulée 

   < 1 an  5 %  

   1 – 2 ans  7,5 %  

   > 2 ans  10 %  

  Durée de l’invalidité 2 – 5 ans 

  Durée de la période de versement des prestations non écoulée 

   < 1 an  3,75 %  

   1 – 2 ans  5,625 %  

   > 2 ans  7,5 %  

  Durée de l’invalidité > 5 ans 

  Durée de la période de versement des prestations non écoulée 

   < 1 an  2,5 %  

   1 – 2 ans  3,75 %  

   > 2 ans  5 %  

ii. Décès et mutilation accidentels Note  

iii. Autres prestations - Maladie ou accidents 12,5 %  

Autres rajustements    

Marge totale pour sinistres non payés   

 

Note : Cette feuille de travail sert à calculer le capital requis pour l’assurance contre la 
maladie ou les accidents. Il n’est pas nécessaire de la présenter à l’Autorité, 
mais cette dernière peut exiger la production de documents à l’appui des 
montants inscrits dans le TCM. 
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Chapitre 1. Introduction et instructions générales 
 
1.1 Introduction 
 
1.1.1 Objectif de la ligne directrice 
 
La Loi sur les assurances (RLRQ, chapitre A-32) (la « Loi ») prescrit une exigence selon 
laquelle tout assureur doit suivre des pratiques de gestion saine et prudente1. De plus, 
elle prévoit que des lignes directrices portant notamment sur la suffisance du capital 
peuvent être données aux assureurs2. 
 
Les lignes directrices visent essentiellement à accroître la transparence et la prévisibilité 
des critères sur lesquels l'Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») se base aux 
fins d'évaluer la qualité et la prudence des pratiques de gestion des institutions 
financières à qui elles sont destinées. La capacité des institutions de s'acquitter de leurs 
obligations envers les épargnants et les porteurs de polices constitue notamment l'une 
des composantes fondamentales présidant à l’atteinte de cet objectif. Les exigences en 
matière de suffisance du capital à l'intention des assureurs de dommages présentées 
dans cette ligne directrice traduisent ce principe. 
 
Le cadre de suffisance du capital fondé sur les risques est basé sur l’évaluation du 
risque d’assurance, du risque de marché, du risque de crédit et du risque opérationnel, 
par l’application de divers coefficients de risque et de marges. Les assureurs de 
dommages doivent se conformer aux exigences d’un test du capital disponible par 
rapport au capital requis. La définition du capital disponible qui prévaut à cette fin est 
présentée au chapitre 2 et est calculée sur une base de consolidation. 
 
La présente ligne directrice énonce l’encadrement entourant la norme de capital à l’aide 
d’une formule de calcul fondée sur le risque pour le capital cible requis ainsi que le 
capital minimal requis et définit le capital disponible en rapport avec cette norme. Le 
Test du capital minimal (« TCM ») détermine le niveau minimal de capital requis et non 
le niveau de capital optimal avec lequel un assureur se doit d’exercer ses activités. 
 
1.1.2 Champ d’application 
 
La Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital est applicable à 
tous les assureurs de dommages titulaires d’un permis d’assureur au Québec et 
possédant une charte du Québec ou d’une autre juridiction au Canada (les « assureurs 
de dommages »). 
 
La présente ligne directrice est appliquée sur une base consolidée en suivant les 
indications des Principes comptables généralement reconnus en vigueur au Canada 
(PCGRC). Ainsi, le calcul de chacune des composantes, tant au niveau du capital 
disponible que du capital requis, s’effectue de manière à englober principalement toutes 

                                                
1
 Article 222.1 de la Loi. 

2
 Articles 325.0.1 et 325.0.2 de la Loi. 
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les opérations de l’assureur et toute autre activité financière menée au sein de ses 
filiales. 
 
Pour les fins de la présente ligne directrice, les filiales non admissibles3 doivent être 
déconsolidées et présentées selon la méthode de la mise en équivalence. Les 
participations dans ces filiales non admissibles sont donc exclues du capital disponible 
et du calcul du capital requis, de même que les prêts et autres titres de créance 
consentis à ces dernières s’ils sont considérés comme du capital dans la filiale. 
 
Pour les assureurs exerçant à la fois en assurance de dommages et en assurance de 
personnes, la ligne directrice s’applique uniquement aux éléments du bilan et aux 
instruments hors bilan que l’assureur attribue au secteur d’assurance de dommages et 
aux affaires de la catégorie d’assurance contre la maladie ou les accidents. 
 
1.1.3 Précisions 
 
À moins que le contexte ne l’indique autrement, les concepts relativement aux liens 
corporatifs, tels que les filiales, entreprises associées, coentreprises et entreprises liées, 
ainsi que la terminologie doivent être interprétés dans la présente ligne directrice en 
fonction des dispositions des PCGRC. 
 
Les actifs et les passifs des filiales consolidées aux fins de la présente ligne directrice 

sont assujettis aux coefficients de risque et aux marges visant les actifs et les passifs 

applicables dans le cadre du calcul du TCM de l’assureur. 

 
1.1.4 Interprétation 
 
Puisque les exigences qui sont décrites dans la présente ligne directrice agissent 

essentiellement en qualité de guides à l'intention des gestionnaires, les modalités, 

termes et définitions qu'elle comporte peuvent ne pas couvrir toutes les situations qui se 

présentent dans la pratique. Dans cette perspective, les résultats de l'application de ces 

exigences ne doivent pas être interprétés comme étant les seuls éléments pour juger de 

la situation financière d'un assureur ou de la qualité de sa gestion. Ainsi, l’Autorité 

s'attend à ce que les assureurs lui soumettent au préalable, le cas échéant, toute 

situation dont la présente ligne directrice ne prévoirait pas le traitement ou dont le 

traitement proposé n'apparaîtrait pas s'appliquer de manière adéquate. Il en est de 

même de toute difficulté découlant de l'interprétation des exigences exposées dans cette 

ligne directrice. 

 
Par ailleurs, nonobstant les exigences énoncées, un montant spécifique de capital 
requis pourra être établi lorsque l’Autorité déterminera que le traitement du capital est 
inadéquat. 
 

                                                
3
 Au sens de la présente ligne directrice, une filiale qui est une institution financière réglementée 

dissemblable, telle qu’une banque, une société de fiducie, une société d’épargne ou un assureur de 
personnes ainsi qu’une filiale qui n’est pas une personne morale mentionnée à l’article 244.2 de la Loi 
sont des filiales non admissibles. 
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1.2 Instructions générales 
 
1.2.1 Suffisance du capital fondée sur les risques 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’assureur de dommages satisfasse en tout temps aux 
exigences résultant du TCM. Pour être considérés comme du capital disponible, les 
instruments de capitalisation doivent satisfaire certains critères d’admissibilité et sont 
sujets à des limites de composition du capital ainsi que des déductions et 
renversements (chapitre 2). La notion de capital au sens de la présente ligne directrice 
englobe le capital disponible de toute entité consolidée aux fins du calcul du ratio TCM. 
 
Sous le régime du TCM, les exigences en matière de capital requis pour les diverses 
catégories de risques sont fixées directement à un niveau de confiance cible 
prédéterminé. L’Autorité a fixé le niveau de confiance cible à 99 % du manque à gagner 
prévu (espérance conditionnelle unilatérale, ou ECU, de 99 %) sur un horizon d’un an4. 
 
Les coefficients de risque définis dans la présente ligne directrice servent dans un 
premier temps à calculer le capital cible requis sur une base consolidée. Le capital 
minimal requis de l’assureur de dommages est ensuite obtenu par la somme du capital 
cible requis pour chaque type de risque, moins le crédit pour diversification, le résultat 
étant divisé par 1,5. 
 
Le capital cible requis est calculé comme suit : 
 
La somme des éléments suivants : 
 

 capital requis pour risque d’assurance (chapitre 3) : 
 

 marges pour sinistres non payés et passif des primes; 

 marge requise pour la réassurance cédée en réassurance non agréée; 

 réserves pour catastrophes. 
 

 capital requis pour risque de marché (chapitre 4) : 
 

 marge pour risque de taux d’intérêt; 

 marge pour risque de change; 

 capital requis pour risque lié aux actions; 

 capital requis pour risque lié aux actifs immobiliers; 

 capital requis pour les autres expositions au risque de marché. 
 

                                                
4
 L’Autorité a utilisé une valeur à risque (VaR) assortie d’un niveau de confiance de 99,5 % ou un estimé 

établi à partir d’un jugement professionnel lorsque l’ECU ne convenait pas. 
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 capital requis pour risque de crédit (chapitre 5) : 
 

 capital requis pour risque de défaut de contrepartie pour les actifs au bilan; 

 capital requis pour risque de défaut de contrepartie pour les expositions hors 
bilan, incluant les véhicules de garantie pour l’exposition à la réassurance 
non agréée (section 3.4.2) et aux franchises autoassurées (section 3.5); 

 capital requis pour les sûretés et garanties. 
 

 capital requis pour risque opérationnel (chapitre 6). 
 
Moins : 
 

 crédit pour diversification (chapitre 7). 
 
Le capital minimal requis est ensuite calculé comme suit : 
 

 capital cible requis divisé par 1,5. 
 
Le ratio du TCM exprimé en pourcentage est enfin obtenu par la division du capital 
disponible par le capital minimal requis. 
 
1.2.2 Ratio minimal, ratio cible de surveillance et ratio cible interne de capital 
 
La gestion du capital constitue un processus très large qui englobe non seulement la 
mesure de la suffisance du capital, mais également l’ensemble des stratégies, politiques 
et procédures par lesquelles une institution détermine et planifie l’utilisation de son 
capital. 
 
Alors que la présente ligne directrice définit les attentes de l’Autorité en matière de 
suffisance de capital essentiel à une gestion saine et prudente5, la Ligne directrice sur la 
gestion du capital émise par l’Autorité a pour objectif d’énoncer les principes devant 
guider et encadrer la gestion du capital au sein des institutions financières à un niveau 
plus global, voire en amont de la détermination du niveau minimal de capital 
réglementaire. 
 
Outre les principes visant la gestion du capital tels que : 
 

 l’intégration aux activités de planification stratégique et au cadre de gestion des 
risques; 

 la présence d’une solide structure de gouvernance; 

 la mise en œuvre d’un cadre de gestion du capital en ligne avec le profil de risque 
de l’institution et d’une stratégie propice au maintien de niveaux de capital 
adéquats; 

                                                
5
 Par l’établissement et la comparaison des besoins en capital et le capital disponible des assureurs, afin 

de s’assurer qu’ils rencontrent les exigences requises. 
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la Ligne directrice sur la gestion du capital définit les attentes de l’Autorité quant aux 
différents niveaux de capital incrémentaux6 qu’une institution financière devrait 
maintenir, compte tenu des exigences réglementaires, de son profil de risque et de ses 
autres besoins actuels ou projetés. Ces niveaux sont établis en relation avec les 
exigences relatives au calcul du ratio du TCM. 
 
Ainsi, les assureurs de dommages doivent minimalement et de façon continue maintenir 
un ratio du TCM de 100 %, ce qui signifie que le capital disponible doit donc être égal ou 
supérieur au capital minimal requis. Toutefois, dans le cadre de ses activités de 
surveillance, l’Autorité s’attend au maintien d’un ratio du TCM de 150 %, qui constitue 
alors le ratio cible de capital aux fins de surveillance ou ratio cible de surveillance. Ces 
deux ratios correspondent aux niveaux de capital réglementaire définis dans la Ligne 
directrice sur la gestion du capital. 
 
Le ratio cible de surveillance de 150 % dépasse suffisamment le capital minimal requis 
et a pour but de permettre à l’Autorité d’identifier rapidement les problèmes, d’intervenir 
ensuite en temps opportun lorsque la situation d’un assureur l’exige et d’avoir une 
assurance raisonnable que les mesures prises par l’assureur corrigeront les problèmes. 
Le ratio cible de surveillance permet ainsi d’absorber davantage de pertes inattendues 
eu égard aux risques couverts par la présente ligne directrice. 
 
Toutefois, le ratio minimal et le ratio cible de surveillance ne reflètent pas expressément 
la prise en compte de tous les risques. En effet, ces ratios reposent sur des hypothèses 
simplificatrices propres à une approche standard d’évaluation. La quantification de 
plusieurs de ces risques par une telle méthodologie qui s’appliquerait à tous les 
assureurs n’est pas justifiée présentement, compte tenu, d’une part, du niveau 
d’exposition et du profil de risque qui varient d’un assureur à l’autre et, d’autre part, de la 
difficulté à les mesurer par une méthode standard. 
 
Par conséquent, l’Autorité demande à chaque assureur d’évaluer l’adéquation globale 
de son capital par rapport à son profil de risque, et ce, dans une optique de gestion 
saine et prudente. Cette évaluation se fait par l’établissement d’un ratio cible interne de 
capital excédant le ratio cible de surveillance de 150 %. 
 
Pour établir son ratio cible interne de capital, un assureur doit déterminer le niveau de 
capital cible nécessaire pour couvrir les risques reliés à ses activités, en prenant 
notamment en considération son appétit pour le risque et les résultats des tests de 
sensibilité selon différents scénarios et simulations7. Ainsi, en plus des risques qui sont 
déjà pris en compte par le calcul du ratio du TCM, le ratio cible interne de capital doit 
également considérer d’autres risques, notamment : 
 

                                                
6
 Capital réglementaire, cible interne de capital et capital excédentaire. 

7
 Afin de s’assurer que le ratio cible interne de capital excède le ratio cible de surveillance, l’assureur 

devrait exprimer son niveau de capital cible interne établi en pourcentage de son capital minimal 
requis, évalué en fonction de la présente ligne directrice, et comparer le tout au ratio de capital minimal 
et au ratio cible de surveillance. 
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 les risques résiduels de crédit, de marché et d’assurance; par exemple, certains 
risques liés aux transferts de risque sont des risques de marché non couverts par 
le calcul du ratio du TCM; 

 le risque de liquidité; 

 le risque de concentration; 

 les risques juridiques et réglementaires; 

 le risque stratégique; 

 le risque de réputation. 
 
La détermination du ratio cible interne de capital permet donc à chaque assureur de 
tenir compte de ces risques de façon appropriée. Cette exigence peut être satisfaite en 
s’inspirant, par exemple, de scénarios défavorables mais plausibles de l'examen 
dynamique de suffisance du capital (« EDSC »), ou encore de scénarios de simulation 
de crise. L’impact des différents scénarios devrait être comparé au ratio cible interne de 
capital proposé et non au ratio de capital actuel de l’assureur. 
 
Les attentes de l’Autorité peuvent être illustrées graphiquement comme suit : 
 

Ratio minimal, ratio cible de surveillance et ratio cible interne de capital 
 

  
Capital excédentaire  

  

Coussin 
 Ratio cible interne de capital 

(déterminé par l’assureur) 

 

Risques non couverts ou 
sous-évalués par 

l’approche standard 

 

  
 

 Ratio cible de surveillance (150 %)  
Capital requis aux fins de 

surveillance 
 

 
 Ratio minimal (100 %)  

Capital minimal requis  
  

 
Sur la base de ce graphique, l’assureur devra également prévoir un montant de capital 
(représenté par le coussin) pour tenir compte du caractère variable du ratio du TCM et 
de la possibilité que celui-ci chute sous son ratio cible interne de capital dans le cadre 
de ses activités courantes, en raison notamment de la volatilité normale des marchés et 
de l’expérience d’assurance. Des éléments tels que les limitations liées à l’accès au 
capital devraient également être considérés dans la détermination de ce coussin. 
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De plus, l’Autorité s’attend à ce qu’un assureur détienne un capital excédentaire au 
niveau de capital qu’il a déterminé pour son ratio cible interne de capital incluant le 
coussin. Ce capital pourrait être nécessaire afin de : 
 

 maintenir ou atteindre une cote de solvabilité; 

 considérer les innovations au sein de l'industrie en permettant, par exemple, le 
développement de nouveaux produits; 

 tenir compte des tendances au chapitre des regroupements, notamment les 
possibilités d’acquisition de portefeuilles ou de compagnies; 

 préparer l’assureur à l’évolution de la situation internationale, dont les 
développements professionnels normatifs comme les modifications aux normes 
comptables et actuarielles. 

 
Le ratio cible interne de capital doit être divulgué dans le Rapport sur l’EDSC. À la 
demande de l’Autorité, l’assureur doit lui transmettre un document qui justifie, par des 
explications s’appuyant sur une méthode et des données appropriées, le ratio cible 
interne de capital qu’il a établi. L’Autorité peut demander la détermination d’un nouveau 
ratio cible interne de capital si les justifications ne permettent pas de démontrer, à sa 
satisfaction, la pertinence et la suffisance du ratio cible soumis. 
 
Dans le cadre de ses activités de surveillance, toute dérogation au ratio cible interne de 
capital entraînera une action de l’Autorité modulée en fonction des circonstances et des 
mesures de redressement adoptées par l’assureur pour respecter à nouveau la cible 
établie. 
 
1.2.3 Considérations relatives à la réassurance 
 
1.2.3.1 Définitions 
 
Dans la présente ligne directrice, les expressions « réassurance agréée » et 
« réassurance non agréée » réfèrent à l’Annexe A de la Ligne directrice sur la gestion 
des risques liés à la réassurance. 
 
1.2.3.2 Réassurance agréée 
 
Le calcul du capital requis en vertu du TCM prévoit qu’un assureur puisse avoir recours 
à la réassurance agréée dans le cadre de ses opérations. Les coefficients de risque 
applicables aux montants à recevoir et recouvrables en vertu d’ententes de réassurance 
agréée sont présentés à la section 5.1.3 de la présente ligne directrice. 
 
1.2.3.3 Réassurance non agréée 
 
Pour les affaires couvertes par une entente de réassurance non agréée, les montants à 
recevoir et recouvrables qui en découlent et qui sont déclarés au bilan doivent être 
soustraits du capital disponible, c’est-à-dire que les calculs doivent être effectués 
comme si ces affaires n’étaient pas réassurées, dans la mesure où ils ne sont pas 
couverts par des montants à payer aux réassureurs prenants. L’assureur cédant peut 
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également demander à l’Autorité de bénéficier d’un crédit à l’égard de cette exigence de 
capital s’il démontre que ces montants sont couverts par des véhicules de garantie8 
obtenus de la part des réassureurs prenants et permettant de sécuriser l’exécution des 
engagements de l’assureur au Québec. 
 
La section 3.4.2 de la présente ligne directrice fournit plus de détails relativement à la 
déduction du capital, la marge requise sur les montants de réassurance non agréée 
recouvrables et quant aux limites relatives à l’utilisation des véhicules de garantie. 
 
1.2.4 Période de transition 
 
Les assureurs doivent appliquer progressivement la nouvelle version du cadre du TCM 
ayant pris effet le 1er janvier 2015 à leur capital. Cette transition doit s’opérer sur une 
base linéaire échelonnée sur douze trimestres consécutifs débutant avec le premier 
trimestre se terminant en 2015. 
 
Les impacts sur le capital à prendre en compte progressivement doivent être quantifiés 
séparément pour le capital disponible et le capital requis. L’impact net correspond alors 
à l’écart entre le capital disponible selon l’ancien et le nouveau régime, d’une part, et, 
d’autre part, l’écart entre le capital minimal requis selon l’ancien et le nouveau régime. À 
cette fin, les assureurs devaient calculer deux jeux de montants selon le TCM au 
31 décembre 2014 (ou au 31 octobre 2014) : l’un selon l’ancien cadre et l’autre, selon le 
nouveau. Les montants du TCM requis selon l’ancien cadre correspondent à ceux qui 
ont été calculés et produits auprès de l’Autorité à des fins de surveillance. L’assureur 
n’avait pas à produire auprès de l’Autorité les montants requis selon le nouveau cadre 
en date du 31 décembre 2014 (ou du 31 octobre 2014). 
 
Par souci d’équité pour tous les assureurs, la prise en compte progressive s’applique à 
tous les assureurs, qu’ils soient touchés de façon positive ou négative. 
 
Par exemple, un assureur dont l’exercice prend fin le 31 décembre doit fournir à 
l’Autorité son TCM au 31 décembre 2014 selon l’ancien cadre, et calculer son TCM 
selon le nouveau cadre à la même date. L’écart de capital disponible et l’écart de capital 
requis constituent les impacts sur le capital à amortir uniformément sur les douze 
prochains trimestres. Le montant amorti de l’impact sur le capital disponible et le 
montant amorti de l’impact sur le capital requis devront être déclarés chaque trimestre 
(semestre pour les assureurs à charte du Québec) jusqu’au 31 décembre 2017. Pour sa 
part, l’assureur dont l’exercice prend fin le 31 octobre doit calculer les montants de 
l’impact sur le capital (ancien cadre par rapport au nouveau) au 31 octobre 2014. Ici 
encore, le montant amorti de l’impact sur le capital disponible et le montant amorti de 
l’impact sur le capital requis devront être déclarés chaque trimestre (semestre pour les 
assureurs à charte du Québec), jusqu’au 31 octobre 2017. 
 

                                                
8
 L’Autorité pourra, si elle le juge opportun, demander à l’assureur de lui fournir les documents 

nécessaires ou de respecter certaines formalités afin d'obtenir le crédit. Les assureurs sont invités à 
consulter le site Web de l’Autorité avant toute demande afin de voir si des instructions ont été publiées 
à cet égard. 
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Les montants de l’impact sur le capital disponible et le capital requis à prendre en 
compte progressivement sont des montants ponctuels calculés au 31 décembre 2014 
(ou 31 octobre 2014) qui seront amortis uniformément jusqu’à zéro au cours des douze 
trimestres suivants et doivent être calculés au moyen des formules suivantes : 
 
Capital disponible 
progressif 

= Capital disponible selon le nouveau TCM – n/12 x 
(Capital disponible selon le nouveau TCM au 
31 décembre 2014 – Capital disponible selon l’ancien 
TCM au 31 décembre 2014) 

 
Capital requis 
progressif 

= Capital requis selon le nouveau TCM – n/12 x 
(Capital requis selon le nouveau TCM au 
31 décembre 2014 – Capital requis selon l’ancien 
TCM au 31 décembre 2014) 

 
où la valeur de n décroît progressivement de onze au premier trimestre 2015 à zéro au 
quatrième trimestre 2017. 
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Chapitre 2. Capital disponible 
 
Le présent chapitre établit les critères de suffisance et d’adéquation des ressources 
servant à respecter les exigences en matière de capital dans la mesure où elles 
permettent à l’assureur de respecter ses obligations envers les souscripteurs et les 
créanciers et d’absorber les pertes en période de crise. Cela comprend, selon le cas, la 
détermination des critères d’évaluation qualitative des composantes du capital aux fins 
d’inclusion dans le capital disponible, et la composition du capital disponible, en insistant 
sur la prépondérance des composantes de capital de la plus haute qualité. 
 
2.1 Composantes du capital 
 
Le capital disponible est déterminé sur une base de consolidation, mais en accord avec 
la section 1.1.2, qui prévoit la déconsolidation des filiales non admissibles. 
 
Les critères d’admissibilité d’une composante à titre de capital disponible d’une 
institution financière, aux fins de déterminer la suffisance du capital, reposent sur quatre 
éléments essentiels : 
 

 sa disponibilité : la mesure dans laquelle la composante du capital est entièrement 
libérée et disponible pour absorber les pertes; 

 sa permanence : la période pendant laquelle, et la mesure où, la composante de 
capital est disponible; 

 l’absence de sûretés et de frais de service obligatoires : la mesure dans laquelle la 
composante du capital est libre de paiements obligatoires et de sûretés; 

 sa subordination : la mesure dans laquelle et les circonstances dans lesquelles la 
composante de capital est subordonnée aux droits des porteurs de polices et des 
autres créanciers de l’institution en cas d’insolvabilité ou de liquidation de cette 
dernière. 

 
L’intégrité des éléments du capital est primordiale pour la protection des porteurs de 
polices. Par conséquent, ces éléments seront pris en compte dans l’évaluation globale 
de la situation financière d’un assureur de dommages. 
 
Le capital disponible est défini comme étant la somme des éléments suivants : les 
actions ordinaires (ou le capital de catégorie A), le capital de catégorie B, et le capital de 
catégorie C. 
 
2.1.1 Capital de catégorie A (actions ordinaires) 
 

 Les actions ordinaires émises par l’assureur de dommages qui satisfont aux 
critères des composantes de catégorie A décrits à l’Annexe 1; 

 le surplus (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments d’actions 
ordinaires; 
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 les autres éléments du surplus d’apports9; 

 les bénéfices non répartis; 

 les réserves pour tremblements de terre, risque nucléaire et autres éventualités; 

 le cumul des autres éléments du résultat étendu. 
 
Les bénéfices non répartis et autres éléments du résultat étendu comprennent le 
bénéfice ou la perte en cours d’exercice. Les dividendes sont soustraits du capital 
disponible conformément aux PCGRC. 
 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie A, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 1. 
 
2.1.2 Capital de catégorie B 
 

 Les instruments qui sont émis par l’assureur de dommages et qui satisfont aux 
critères de la catégorie B décrits à l’Annexe 2, mais non ceux de la catégorie A, 
sous réserve des limites applicables; 

 le surplus (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments répondant aux 
critères de la catégorie B. 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie B, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 2. 
 
Les instruments de capital de catégorie B peuvent, en tout temps, être achetés aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité. Il est entendu qu’un 
achat à des fins d’annulation ne constitue pas une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur telle que décrite dans les critères s’appliquant aux instruments 
de catégorie B prévus à l‘Annexe 2. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’assureur n’ait pas été en mesure d’anticiper un tel événement au moment de 
l’émission. 
 
Les mécanismes de suspension qui interrompent les versements de dividendes sur les 
actions ordinaires ou les instruments de catégorie B sont autorisés pourvu que le 
mécanisme en question ne nuise pas à l’entière discrétion que l’assureur doit avoir en 
tout temps d’annuler les versements ou les dividendes sur l’instrument de catégorie B, et 
qu’il n’ait pas pour effet d’empêcher la recapitalisation de l’assureur tel qu’il est 
mentionné dans le critère no 13 de l’Annexe 2. Par exemple, il ne serait pas admissible 
qu’un mécanisme de suspension des dividendes applicable à un instrument de 
catégorie B : 

                                                
9
 Lorsque le remboursement doit être approuvé par l’Autorité. 
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 ait pour effet de suspendre les paiements sur un autre instrument qui lui, pour sa 
part, ne bénéficie pas de discrétion quant aux paiements susmentionnés; 

 interdise les versements aux actionnaires pendant une période qui s’étend au-delà 
de la date de reprise des versements de dividendes ou des paiements sur cet 
instrument de catégorie B; 

 empêche le fonctionnement normal de l’assureur ou toute activité de 
restructuration, y compris les acquisitions ou cessions. 

 
Il est permis qu’un mécanisme de suspension des dividendes ait pour effet d’interdire 
des opérations qui s’apparentent au versement d’un dividende, telles qu’un rachat 
discrétionnaire d’actions par l’assureur. 
 
Une modification ou une variation aux modalités d’un instrument de catégorie B, qui 
influence sa qualification à titre de capital disponible au sens de la présente ligne 
directrice, ne sera autorisée que si l’Autorité l’a approuvée au préalable10. 
 
Les assureurs peuvent rouvrir l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant 
de capital de l’émission initiale, à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’approbation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titres qui a été rouverte. 
 
Les options d’extinction ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date de clôture et avec l’approbation préalable de l’Autorité. 
 
2.1.3 Capital de catégorie C 
 

 Les instruments émis par l’assureur qui répondent aux critères de la catégorie C 
décrits à l’Annexe 3, mais non à ceux des catégories A et B, sous réserve de la 
limite applicable; 

 le surplus (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments répondant aux 
critères de la catégorie C. 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie C, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 3. 
 
Les instruments de capital de catégorie C ne doivent pas renfermer de clauses ou de 
dispositions restrictives en cas de rendement insuffisant qui permettraient au détenteur 
d’accélérer le remboursement, à moins d’insolvabilité, de faillite ou de liquidation de 
l’émetteur. 
 
Les instruments de capital de catégorie C peuvent, en tout temps, être achetés aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité. Il est entendu qu’un 

                                                
10

 La modification, la bonification, le renouvellement ou la prolongation de la durée d’un instrument émis 
en faveur d’une entreprise liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relatives aux 
transactions avec des personnes intéressées et des personnes liées aux administrateurs et dirigeants. 
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achat à des fins d’annulation ne constitue pas une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur telle que décrite dans les critères s’appliquant aux instruments 
de catégorie C prévus à l‘Annexe 3. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’assureur n’ait pas été en mesure d’anticiper un événement du genre au moment de 
l’émission. 
 
Une modification ou une variation aux modalités d’un instrument de catégorie C, qui 
influence sa qualification à titre de capital disponible au sens de la présente ligne 
directrice, ne sera autorisée que si l’Autorité l’a approuvée au préalable11. 
 
Les assureurs peuvent rouvrir l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant 
de capital de l’émission initiale, à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’approbation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titre qui a été rouverte. 
 
Les options d’extinction ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date de clôture et avec l’approbation préalable de l’Autorité. 
 
2.1.3.1 Amortissement 

 
Les instruments de catégorie C sont soumis à l’amortissement linéaire dans les cinq 
dernières années précédant l’échéance.  
 
Par conséquent, à mesure que l’échéance, le rachat ou l’encaissement par anticipation 
de ces instruments approche, les soldes en cours doivent être amortis aux taux 
suivants : 
 

Années avant l’échéance Taux d’inclusion dans le capital 

5 ans et plus 100 % 

4 ans et moins de 5 ans 80 % 

3 ans et moins de 4 ans 60 % 

2 ans et moins de 3 ans 40 % 

1 an et moins de 2 ans 20 % 

Moins de 1 an 0 % 

 
Dans le cas d’un instrument émis avant le 1er janvier 2015, quand les modalités de 
l’instrument comportent une option de rachat qui n’est pas assujettie à l’approbation 

                                                
11

 La modification, la bonification, le renouvellement ou la prolongation d’un instrument émis en faveur 
d’une entreprise liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relatives aux transactions avec 
des personnes intéressées et des personnes liées aux administrateurs et dirigeants. 
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préalable de l’Autorité ou au droit des actionnaires à l’encaissement par anticipation, 
l’amortissement doit commencer cinq ans avant les dates d’entrée en vigueur de 
l’option. Par exemple, l’amortissement doit commencer après la cinquième année s’il 
s’agit d’une débenture à 20 ans qui peut être rachetée au gré de l’assureur à tout 
moment après les dix premières années. En outre, si une créance subordonnée est 
rachetable à tout moment au gré de l’assureur sans qu’elle doive obtenir le 
consentement préalable de l’Autorité, l’instrument est amortissable à compter de la date 
de son émission. Il est entendu que cette disposition ne s’appliquerait pas si le rachat 
doit être approuvé par l’Autorité, comme c’est le cas de tous les instruments émis en 
application des critères énoncés à l’Annexe 3. 
 
L’amortissement doit être calculé à la fin de chaque trimestre d’exercice sur la base du 
tableau ci-dessus. L’amortissement doit donc débuter le premier trimestre qui se termine 
dans la cinquième année civile avant l’échéance. Par exemple, si un instrument échoit le 
15 octobre 2020, il y a amortissement de 20 % de l’émission le 16 octobre 2015, 
amortissement qui se traduira dans le formulaire P&C du 31 décembre 2015. Il doit y 
avoir un amortissement supplémentaire de 20 % dans chaque rapport postérieur au 31 
décembre 2015. 
 
2.1.4 Participations sans contrôle admissibles qui apparaissent à la 

consolidation : 
 
Les assureurs peuvent inclure dans le capital disponible les participations sans contrôle 
admissibles dans des filiales qui sont consolidées aux fins du TCM, pourvu que : 
 

 les instruments de capital respectent les critères d’admissibilité des catégories A, B 
et C; 

 le capital dans la filiale ne soit pas excessif en regard du montant requis pour 
l’exercice des activités de la filiale; 

 le niveau de capitalisation de la filiale soit comparable à celui de l’ensemble de 
l’assureur. 

 
Si une filiale émet des instruments de capital aux fins de la capitalisation de l’assureur 
ou qui sont nettement excessifs par rapport à ses besoins, les modalités de l’émission et 
le transfert intersociétés doivent faire en sorte que la situation des investisseurs soit la 
même que si les instruments avaient été émis directement par l’assureur pour que les 
instruments soient considérés comme du capital disponible à la consolidation. Pour ce 
faire, la filiale doit utiliser le produit de l’émission pour acquérir un instrument similaire de 
l’assureur. Puisqu’une filiale ne peut acheter des actions de ce dernier, ce traitement ne 
s’appliquera sans doute qu’aux titres de créance subordonnés. En outre, pour constituer 
des éléments de capital de l’entité consolidée, les titres de créance détenus par des tiers 
ne peuvent être garantis par d’autres actifs, comme des liquidités, détenus par la filiale. 
 
2.2 Limites de composition du capital 
 
Les limites suivantes régissent l’inclusion d’instruments de capital admissibles des 
catégories B et C : 
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 la somme des instruments de capital respectant les critères d’admissibilité des 
catégories B et C ne peut dépasser 40 % du total du capital disponible, abstraction 
faite du cumul des autres éléments du résultat étendu; 

 la somme des instruments de capital respectant les critères d’admissibilité de la 
catégorie C ne peut dépasser 7 % du total du capital disponible, abstraction faite 
du cumul des autres éléments du résultat étendu. 

 
Les éléments de capital des catégories B et C excédant ces limites seront assujettis au 
traitement suivant aux fins du capital disponible : 
 

 si les instruments de capital de la catégorie B ou ceux de la catégorie C dépassent 
ces limites, le capital en excédent des limites ne sera pas pris en compte dans le 
calcul du capital disponible. Si les instruments de capital de ces deux catégories 
dépassent les limites, le montant excédentaire le plus élevé sera exclu du capital 
disponible. À cette fin, l’assureur de dommages doit d’abord exclure entièrement le 
capital excédentaire de la catégorie C, puis celui de la catégorie B; 

 dans certaines circonstances exceptionnelles et sous réserve de l’approbation de 
l’Autorité, un assureur peut être autorisé à continuer à inclure temporairement le 
montant de cet excédent dans le capital disponible, à condition de présenter à 
l’Autorité un plan satisfaisant expliquant sa stratégie pour se conformer aux limites 
dans les plus brefs délais. Seuls les excédents survenant après l’émission de 
l’instrument et découlant de pertes d’exploitation ou d’événements extraordinaires 
qui échappent au contrôle de la direction pourront normalement être inclus 
provisoirement dans le capital disponible. Dans la plupart des autres cas, ne 
pourraient être inclus dans le capital disponible les excédents résultant, par 
exemple : 

 

 de l’achat ou du rachat d’instruments de capital; 

 de paiements de dividendes discrétionnaires; 

 de nouvelles émissions d’instruments de capital autres que des actions 
ordinaires au cours du même trimestre d’exercice; 

 d’événements prévisibles. 
 
2.3 Déductions et renversements 
 
2.3.1 Déductions 
 
Les montants suivants doivent être soustraits du capital disponible :  
 
 les participations dans des filiales non admissibles, dans des entreprises 

associées, dans des coentreprises ou sociétés en commandite dans lesquelles 

l’assureur détient une participation supérieure à 10 % (section 2.4); 

 les prêts, de même que les autres titres de créance, émis auprès de filiales non 

admissibles, entreprises associées, coentreprises ou sociétés en commandite 
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dans lesquelles l’assureur détient une participation supérieure à 10 % qui sont 

considérés comme du capital (section 2.4); 

 les montants à recevoir et recouvrables en vertu des ententes de réassurance non 

agréée dans la mesure où ils ne sont pas couverts par des montants à payer aux 

réassureurs prenants ou encore par des véhicules de garantie obtenus de la part 

des réassureurs prenants (section 3.4.2); 

 les franchises autoassurées (« FAA ») incluses dans les autres sommes à 

recouvrer sur sinistres non payés, lorsque l’Autorité exige des biens acceptables 

en garantie pour assurer le caractère recouvrable de ces FAA, et qu’aucune 

garantie n’a été reçue (section 3.5); 

 les réserves de primes pour tremblements de terre (« RPTT ») ne faisant pas 

partie des ressources financières couvrant l’exposition au risque de tremblement 

de terre (section 3.6.1). 

 les frais d’acquisition reportés afférents aux polices (« FARP ») d’assurance contre 

la maladie ou les accidents, autres que ceux générés par les commissions et les 

taxes sur les primes12; 

 le cumul des autres éléments du résultat étendu pour la couverture des flux de 

trésorerie. Le montant de la réserve de couverture de flux de trésorerie (y compris 

les flux de trésorerie projetés) dont les positions ne sont pas comptabilisées à la 

juste valeur au bilan doit être décomptabilisé dans le calcul du capital disponible. Il 

s’agit notamment des éléments qui ne sont pas comptabilisés au bilan, à 

l’exception des éléments évalués à la juste valeur au bilan. Cela signifie qu’il 

faudrait déduire les montants positifs du capital disponible et ajouter les montants 

négatifs. Ce traitement recense précisément l’élément de la réserve de couverture 

des flux de trésorerie qui doit être décomptabilisé aux fins prudentielles. Il 

supprime l’élément qui entache le capital disponible de volatilité artificielle puisque, 

dans le cas présent, la réserve traduit certes la juste valeur de l’instrument dérivé, 

mais non les changements de la juste valeur des flux de trésorerie futurs couverts; 

 l’actif et le passif des régimes de retraite à prestations définies. Pour chaque 

caisse de régime de retraite à prestations définies qui est excédentaire et est 

déclarée à l’actif du bilan de l’assureur, il faut déduire les montants déclarés à titre 

d’actif excédentaire au bilan du calcul du capital disponible, déduction faite de tout 

passif d’impôt différé (« PID ») associé qui serait éteint si l’actif se dépréciait ou s’il 

était décomptabilisé en conformité avec les principes comptables applicables, et 

de tout montant de remboursements disponibles d’actifs excédentaires desdits 

régimes auquel l’assureur a un accès illimité et sans condition. Cette déduction ne 

peut être réduite d’un montant égal aux remboursements disponibles de l’actif 

                                                
12

 La méthode de calcul de la marge de risque d’assurance pour les polices d’assurance contre la 
maladie ou les accidents sera révisée ultérieurement. La méthode en vigueur, qui prévoit l’application 
de coefficients de risque aux primes non gagnées, exige la déduction intégrale du capital des FARP – 
autres, et prévoit une exigence de capital pour les FARP – commissions (section 4.7.1). 
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excédentaire des régimes de retraite à prestations définies, que si l’assureur 

obtient au préalable une autorisation écrite de l’Autorité13; 

 l’impact net après impôt de la comptabilité reflet si l’assureur a choisi d’utiliser 

l’option de la comptabilité reflet aux fins des Normes internationales d’information 

financière (« IFRS »); 

 les actifs d’impôt différé (« AID »), à l’exception de ceux admissibles à un 

coefficient de risque de 10 %, doivent être déduits du capital disponible. De plus, 

l’écart entre le solde du compte des AID et le montant du recouvrement à titre 

d’AID dont l’assureur peut se prévaloir à même les impôts sur le revenu payés lors 

des trois exercices précédents doit être déduit du capital disponible. Les AID ne 

peuvent être réduits des PID connexes que si les AID et les PID se rapportent à 

l’impôt prélevé par la même instance fiscale et si la compensation est permise par 

l’instance fiscale compétente14. Les PID déductibles des AID doivent exclure les 

montants qui ont été appliqués en réduction de l’écart d’acquisition, des actifs 

incorporels et de l’actif des régimes de retraite à prestations définies, et ils doivent 

être répartis au prorata entre les AID qui doivent être entièrement déduits et ceux 

qui sont assujettis à un coefficient de risque de 10 % (section 5.1.3); 

 les gains et pertes latents accumulés attribuables à des variations de la juste 
valeur du passif financier de l’assureur qui sont attribuables à l’évolution du propre 
risque de crédit de l’assureur. De plus, en ce qui a trait aux dérivés comptabilisés 
au passif, tous les ajustements d’évaluation comptable attribuable au risque de 
crédit de l’assureur devraient aussi être déduits nets d’impôt. La compensation 
entre les ajustements d’évaluation attribuables au risque de crédit de l’assureur et 
ceux attribuables au risque de crédit de ses contreparties n’est pas permise; 

 goodwill et autres actifs incorporels : 
 

 le goodwill relatif à une filiale consolidée ou déconsolidée aux fins du capital 
réglementaire et la part proportionnelle (comptabilisée selon la méthode de 
la mise en équivalence) de goodwill dans une coentreprise doit être déduit 
du capital disponible. Le montant déclaré au bilan est à déduire en totalité, 
net des PID correspondants qui seraient éteints si le goodwill se dépréciait 
ou était décomptabilisé en conformité avec les principes comptables 
applicables; 

 

 tous les autres actifs incorporels15 doivent être déduits du capital disponible. 
Cela comprend, selon le cas, les actifs incorporels désignés qui se 
rapportent à une filiale consolidée ou déconsolidée aux fins du capital 
réglementaire, ainsi que la part proportionnelle (comptabilisée selon la 

                                                
13

 Pour obtenir l’autorisation écrite de l’Autorité, l’assureur doit faire la preuve, à la satisfaction de 
l’Autorité, qu’il a plein droit à l’excédent ainsi qu’un accès illimité et sans condition à l’actif 
excédentaire, ce qui comprend, entre autres, l’obtention d’un avis juridique indépendant acceptable 
ainsi que l’autorisation préalable des participants des régimes et de l’organisme de réglementation des 
régimes, s’il y a lieu. 

14
 La compensation interprovinciale des AID n’est pas permise. 

15
 Y compris les logiciels considérés comme des actifs incorporels. 
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méthode de la mise en équivalence) des actifs incorporels dans une 
coentreprise. Leur montant est à déduire en totalité, net des PID 
correspondants qui seraient éteints si les actifs incorporels se dépréciaient 
ou étaient décomptabilisés en conformité avec les principes comptables 
applicables. 

 

 les participations dans ses propres instruments (actions de trésorerie). Tous les 
placements d’un assureur dans ses propres instruments, détenus directement ou 
indirectement, doivent être déduits du capital disponible (s’ils n’ont pas déjà été 
décomptabilisés en vertu des IFRS). L’assureur doit aussi déduire du calcul du 
capital disponible toute action propre qu’il pourrait être contractuellement obligé 
d’acheter; 

 les participations croisées dans les actions ordinaires d’un assureur, d’une banque 
et d’une entité financière (par exemple, l’assureur A détient des actions de 
l’assureur B et l’assureur B détient à son tour des actions de l’assureur A) qui 
visent à gonfler artificiellement la position de capital d’une institution, doivent être 
déduites intégralement dans le calcul du capital disponible. 

 
Aucun coefficient de risque ne s’applique aux montants soustraits du capital disponible. 
 
2.3.2 Renversements 
 
Les montants suivants doivent être renversés du capital disponible :  
 

 immeubles occupés par leur propriétaire16 :  
 

 dans le cas d’un immeuble occupé par son propriétaire comptabilisé selon le 
modèle de coût et dont la valeur réputée a été déterminée au moment de la 
conversion aux normes IFRS à l’aide de la juste valeur, les gains (pertes) de 
juste valeur après impôt latents doivent être renversés des bénéfices non 
répartis déclarés par l’assureur aux fins du calcul de l’adéquation du capital. 
Le montant déterminé à la conversion est une déduction permanente du 
capital disponible et ne peut être modifié qu’à la suite de la vente des 
immeubles occupés par leur propriétaire (détenus au moment du passage 
aux IFRS) et de la réalisation des gains (pertes) réels qui en découle; 

 les pertes de réévaluation cumulatives nettes après impôt en excédent des 
gains comptabilisées au moyen du modèle de réévaluation doivent être 
renversées des bénéfices non répartis. Les gains nets de réévaluation après 
impôt doivent être déduits du cumul des autres éléments du résultat étendu 
inclus dans le capital disponible. 

 

                                                
16

 Aucun renversement n’est requis pour les immeubles de placement puisque les gains (pertes) de juste 
valeur sont admissibles aux fins du capital. 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 247

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 19 
Assurance de dommages 
Chapitre 2 

Autorité des marchés financiers Janvier 2016 

2.4 Participations dans des filiales, entreprises associées, coentreprises et 
sociétés en commandite, et prêts qui leur sont consentis 

 
La comptabilisation selon la méthode de la mise en équivalence s’applique aux 
différentes participations d’un assureur dans des filiales non admissibles, des 
entreprises associées, des coentreprises et des sociétés en commandite. Ces 
participations demeurent non consolidées aux fins du TCM. 
 
2.4.1 Filiales admissibles consolidées 
 
Les actifs et les passifs de ces filiales sont entièrement consolidés dans les états 
financiers réglementaires de l’assureur et inclus dans le calcul du capital disponible et 
requis; ils sont donc assujettis aux coefficients de risque et aux marges visant les 
passifs applicables dans le cadre du calcul du TCM de l’assureur. 
 
2.4.2 Coentreprises et sociétés en commandite avec participation inférieure ou 

égale à 10 % 
 
Lorsque la participation d’un assureur dans une coentreprise ou une société en 
commandite est inférieure ou égale à 10 %, le placement est inclus dans le capital 
disponible. Le placement est constaté dans le capital requis pour risque lié aux actions 
et est assujetti au coefficient de risque applicable aux placements en actions ordinaires 
(section 4.3). 
 
2.4.3 Filiales non admissibles, entreprises associées, coentreprises ou 

sociétés en commandite avec participation supérieure à 10 % 
 
Les participations dans des filiales non admissibles, des entreprises associées, des 
coentreprises ou sociétés en commandite dans lesquelles l’assureur détient une 
participation supérieure à 10 % sont exclues du capital disponible. Les prêts de même 
que les autres titres de créance consentis à de telles entités sont également exclus du 
capital disponible de l’assureur s’ils sont considérés comme du capital dans l’entité. 
 
Les prêts de même que les autres titres de créance consentis à de telles entités, s’ils ne 
sont pas considérés comme du capital dans l’entité, sont assujettis à un coefficient de 
risque de 45 % (ou supérieur dans le cas des prêts à risque élevé). Les assureurs 
doivent s’adresser à l’Autorité pour discuter des coefficients de risque plus élevés. 
 
Les montants à recevoir de telles entités font l’objet d’un coefficient de risque de 5 % ou 
de 10 %, selon la durée des soldes impayés (section 5.1.3). 
 
2.4.4 Participation dans une entente de placement intragroupe 
 
Un assureur qui participe à une entente de placement intragroupe qui a reçu 
l’approbation préalable de l’Autorité n’est pas tenu de déduire cette participation du 
capital disponible. Dans les cas des placements intragroupe, une approche de 
transparence similaire à celle utilisée pour les placements dans les fonds communs de 
placement devrait être utilisée. 
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En particulier, les placements de l’assureur détenus et gérés par une société en 
commandite, au bénéfice de l’assureur, sont considérés comme des placements directs 
de l'assureur, à condition que ce dernier puisse démontrer, à la satisfaction de l’Autorité, 
que ces placements ne servent pas à capitaliser une telle société en vertu des lois et 
règlements qui la régissent. Conséquemment, le capital requis à l’égard de ces 
placements se calcule en appliquant une démarche de transparence aux actifs sous-
jacents détenus par la société en commandite, par l’application des coefficients de 
risque prévus à la section 5.1 aux placements de la société en commandite17. 
 

                                                
17

 Dans ces circonstances, les exigences relatives aux sociétés en commandite décrites aux 
sections 2.3.1, 2.4.2, 2.4.3, 4.3.1 et 5.1.3 ne sont pas applicables. 
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Chapitre 3. Risque d’assurance 
 
3.1 Description du risque d’assurance 
 
Le risque d’assurance est associé aux indemnités ou aux paiements éventuels à verser 
aux porteurs de polices ou aux bénéficiaires. L’exposition à ce risque découle du fait que 
la valeur actualisée des sinistres dépasse les montants estimés au départ. 
 
Le risque d’assurance est associé à des incertitudes, notamment : 
 

 le montant final des flux de trésorerie nets provenant des primes, commissions, 
demandes d’indemnisation, remboursements et autres frais de règlement; 

 l’échéance des recettes et déboursés constituant ces flux de trésorerie. 
 
La composante « risque d’assurance » du TCM tient compte du profil de risque 
consolidé de l’assureur d’après les catégories d’assurance dans lesquelles il exerce ses 
activités et cela se traduit par des exigences précises de marges à l’égard du risque 
d’assurance. Pour le TCM, le risque d’assurance se divise en quatre parties : 
 

 le risque de réserve associé à la variation des provisions pour sinistres restant à 
régler (sinistres non payés); 

 le risque de souscription, ce qui comprend le risque de catastrophes, à l’exclusion 
du risque de tremblement de terre et le risque nucléaire (passif des primes); 

 le risque de tremblement de terre et le risque nucléaire; 

 le risque associé à la réassurance non agréée. 
 
3.2 Crédit pour diversification à l’intérieur du risque d’assurance 
 
Les coefficients de risque de chaque catégorie d’assurance comportent un crédit 
implicite pour diversification qui suppose que l’assureur a un portefeuille de risques 
diversifié pour un groupe particulier de polices. 
 
3.3 Marges pour sinistres non payés et passif des primes 
 
Puisque nul ne sait si les provisions seront suffisantes pour couvrir les obligations sous-
jacentes, des marges sont ajoutées pour couvrir une insuffisance éventuelle. 
 
Du point de vue de l’Autorité, ces marges sont incluses pour prendre en compte 
d’éventuelles variations négatives inattendues du montant des provisions, compte tenu 
du fait que les marges ajoutées par les actuaires dans leurs évaluations ont 
principalement pour objet de couvrir les variations attendues. 
 
La marge relative aux sinistres non payés est calculée par catégorie d’assurance, en 
multipliant le montant net au risque, c’est-à-dire après déduction de la réassurance, du 
montant des récupérations, des montants recouvrés par voie de subrogation et du 
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montant des FAA, moins la provision pour écarts défavorables (« PED »), par les 
coefficients de risque applicables. 
 
La marge relative au passif des primes est calculée par catégorie d’assurance, en 
multipliant les facteurs de risque applicables par le plus élevé du passif net des primes 
(c’est-à-dire après déduction de la réassurance) moins la PED, et 30 % des primes 
nettes souscrites au cours des 12 derniers mois. 
 
Les coefficients de risque d’assurance sont les suivants : 
 

Catégorie d’assurance 
Coefficients de risque 
sinistres non payés 

Coefficients de risque 
passif des primes 

Biens personnels 15 % 20 % 

Biens commerciaux 10 % 20 % 

Aériennes/Aviation 20 % 25 % 

Automobile – Responsabilité 10 % 15 % 

Automobile – Accidents corporels 10 % 15 % 

Automobile – Autres 15 % 20 % 

Chaudières et machines 15 % 20 % 

Crédit 20 % 25 % 

Protection de crédit 20 % 25 % 

Détournements 20 % 25 % 

Contre la grêle 20 % 25 % 

Frais juridiques 25 % 30 % 

Responsabilité 25 % 30 % 

Autres produits approuvés 20 % 25 % 

Caution 20 % 25 % 

Titres 15 % 20 % 

Maritime 20 % 25 % 

Assurance contre la maladie ou les 
accidents 

Voir Annexe 4 Voir Annexe 4 

 
3.4 Mécanismes d’atténuation et de transfert de risque - réassurance 
 
Le risque de manquement des réassureurs dans le cas des montants recouvrables de 
ceux-ci découle à la fois du risque de crédit et du risque d’évaluation. Dans le cas du 
risque de crédit, on tient compte de la possibilité que le réassureur ne rembourse pas 
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son dû à l’assureur cédant. Le risque d’évaluation tient compte de la possibilité que le 
montant approprié de la provision ait été mal évalué. 
 
3.4.1 Réassurance agréée 

 
Dans le cadre d’ententes de réassurance agréée, le coefficient de risque appliqué aux 
sinistres non payés et aux primes non gagnées recouvrables est considéré, en vertu du 
TCM, comme un coefficient de risque combiné tenant compte du risque de crédit et du 
risque de variabilité ou d’insuffisance des sinistres non payés et des primes non 
gagnées. Les coefficients de risque visant les ententes de réassurance agréée sont les 
suivants : 
 

Actif au bilan 
Réassureur non 

associé 
Réassureur associé 

Montants à recevoir des assureurs 0,7 % 0 % 

Primes non gagnées recouvrables 2,5 % 0 % 

Sinistres non payés recouvrables 2,5 % 0 % 

 
3.4.2 Réassurance non agréée 

 
3.4.2.1 Déduction du capital disponible 

 
Plutôt que de leur appliquer un coefficient de risque pour couvrir le risque de 
manquement des réassureurs, les montants à recevoir et recouvrables en vertu des 
ententes de réassurance non agréée, tels qu’ils sont déclarés au bilan, sont soustraits 
du capital disponible dans la mesure où ils ne sont pas couverts par des montants à 
payer aux réassureurs prenants (y compris les fonds retenus) ou encore par des 
véhicules de garantie obtenus de la part des réassureurs prenants. Les sommes 
payables aux réassureurs prenants peuvent être déduites des montants à recevoir et 
recouvrables seulement s’il y a un droit de compensation juridique et contractuel. Les 
assureurs ne doivent inclure aucun montant payable à des réassureurs prenants qui 
sont des entreprises associées ou des filiales non admissibles. 
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Le montant déduit est calculé à la page 70.60 du formulaire P&C. Il représente la 
somme, pour chacune des ententes de réassurance non agréée, du calcul suivant 
lorsque le résultat est positif : 
 

A + B+ C – D – E – F 
 
où : 
 

A : correspond aux primes non gagnées cédées au réassureur prenant; 

B : correspond aux sinistres non payés recouvrables du réassureur prenant; 

C : correspond aux montants à recevoir du réassureur prenant; 

D : correspond aux montants à payer au réassureur prenant (seuls sont 
inclus les montants à payer en vertu d’ententes de réassurance non 
agréée à des réassureurs non associés et non-filiales); 

E : correspond aux dépôts n’appartenant pas à l’assureur ou autres biens 
donnés en garantie par le réassureur prenant, à titre de véhicule de 
garantie en réassurance; 

F : correspond aux lettres de crédit acceptables données en garantie par le 
réassureur prenant. 

 
3.4.2.2 Marge requise 

 
La marge pour la réassurance non agréée est calculée à la page 70.60 du formulaire 
P&C et déclarée à la ligne « Réassurance cédée à des assureurs non agréés » à la 
page 30.61 du formulaire. La marge correspond à 15 % des primes non gagnées 
cédées en vertu d’ententes de réassurance non agréée et des sinistres non payés 
recouvrables en vertu de telles ententes. La marge requise pour chaque entente de 
réassurance non agréée peut être réduite à un minimum de 0 au moyen de l’excédent 
des montants à payer au réassureur, des lettres de crédit et des dépôts détenus en 
garantie des réassureurs prenants sur les montants à recevoir et recouvrables en vertu 
des ententes de réassurance non agréée. 
 
3.4.2.3 Véhicules de garantie 

 
Un assureur cédant bénéficie d’un crédit à l’égard d’une entente de réassurance non 
agréée s’il obtient et conserve une garantie valide et réalisable ayant préséance sur 
toute autre sûreté sur des actifs d’un réassureur non agréé détenus au Canada, eu 
égard au paiement par le réassureur de sa part des pertes ou des provisions qui lui 
revient et dont il est responsable en vertu de l’entente de réassurance. 
 
Les véhicules de garantie utilisés pour obtenir un crédit pour réassurance non agréée à 
l’égard d’une certaine entente de réassurance non agréée doivent réduire sensiblement 
le risque attribuable à la qualité du crédit du réassureur. Tout particulièrement, les 
véhicules de garantie utilisés ne peuvent être des obligations d’apparentés du 
réassureur non agréé (c’est-à-dire des obligations du réassureur proprement dit, de la 
société qui le contrôle, ou de l’une de ses filiales ou entreprises associées). En ce qui 
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concerne les trois sources disponibles susmentionnées pour l’obtention d’un crédit, cela 
implique que : 
 

 dans la mesure où un assureur cédant inscrit à titre d’actif, à son état annuel, des 
obligations d’un apparenté du réassureur, il n’est pas autorisé à se prévaloir d’un 
crédit pour des fonds détenus en garantie de paiement du réassureur non agréé; 

 les actifs d’un réassureur détenus au Canada pour lesquels un assureur cédant a 
une sûreté de premier rang, valide et parfaite, en vertu de la loi applicable, ne 
peuvent être appliqués en vue de l’obtention du crédit s’ils représentent des 
obligations d’un apparenté du réassureur non agréé; 

 une lettre de crédit n’est pas acceptable si elle provient d’un apparenté du 
réassureur non agréé. 

 
Les véhicules de garantie doivent être à la disposition de l’assureur pendant une période 
au moins égale au terme à courir des passifs cédés afin de donner droit au crédit pour 
réassurance non agréée. Si un accord renferme une disposition de renouvellement 
selon laquelle l’assureur cédant doit maintenir une garantie pendant une partie ou toute 
la durée du terme à courir des passifs cédés, (par exemple, des frais supplémentaires 
ou un taux d’intérêt plus élevé), cette disposition doit être prise en compte pour 
déterminer les réserves cédées. 
 
Les lettres de crédit détenues en garantie contre la réassurance non agréée sont 
considérées comme des substituts directs du crédit et sont assujetties à des coefficients 
de risque fondés sur la cote de crédit de la banque émettrice ou garante et sur 
l’échéance des passifs cédés (section 5.2). Lorsqu’une entreprise liée à la cédante a 
émis une lettre de crédit ou en a confirmé l’émission, aucune réduction du capital requis 
n’est permise. 
 
Les véhicules de garantie autres que les lettres de crédit, tels les dépôts n’appartenant 
pas à l’assureur, et détenus en garantie contre la réassurance non agréée, se voient 
affecter les mêmes coefficients de risque que ceux s’appliquant aux actifs similaires 
appartenant à l’assureur (section 5.1). 
 
Le calcul du capital requis pour les véhicules de garantie liés à la réassurance non 
agréée s’effectue de façon globale à l’aide des coefficients de risque applicables et tient 
compte du montant total des lettres de crédit et autres garanties reçues de chaque 
réassureur. 
 
Les lettres de crédit et autres garanties détenues qui sont supérieures aux exigences 
visant la réassurance non agréée sont toutefois considérées comme des garanties 
excédentaires et ne sont donc pas assujetties aux exigences en matière de capital. Le 
cas échéant, le total du capital requis pour ces garanties est ajusté au prorata afin 
d’exclure le capital requis par ailleurs pour la part excédentaire des garanties. 
 
Le calcul des garanties excédentaires et de la détermination de la réduction de capital 
s’y rapportant comporte deux étapes. 
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Étape 1 : Calcul des garanties excédentaires 

 

Réassurance cédée en vertu d’ententes de réassurance non agréée Montant ($) 

Primes non gagnées cédées au réassureur prenant 100 

Sinistres non payés recouvrables du réassureur prenant 500 

Marge de 15 % sur les primes non gagnées et les sinistres non payés recouvrables 90 

Montant à recevoir du réassureur prenant  40 

Montant à payer au réassureur prenant
18 

 (20) 

Exposition à la réassurance non agréée 710 

Garanties requises pour réduire à zéro la marge requise 
(500 + 100) x 115 % + 40 - 20 

710 

Dépôts n’appartenant pas à l’assureur  1 000 

Lettres de crédit 100 

Total des garanties 1 100 

Garanties excédentaires (aucun capital requis à l’égard de ce montant)  
1 100 - 710 390 

 
Le montant des garanties excédentaires doit être calculé séparément pour chaque 
réassureur pour ensuite en faire la somme. 
 
Étape 2 : Réduction du capital requis pour les garanties excédentaires 

 
En reprenant le même exemple, le ratio de 0,35 (390/1 100) doit s’appliquer au total du 
capital requis pour les garanties, afin de pouvoir calculer l’exigence en capital relative à 
ces dernières, exclusion faite de la portion excédentaire. Le tableau suivant illustre ce 
calcul. 

                                                
18

 Seuls les montants à payer à des réassureurs non agréés non associés et non-filiales sont inclus. 
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Montant 

de la 
garantie 

Coefficient de 
risque 

Total du capital 
requis 

Affectation 
proportionnelle 
des garanties 
excédentaires 

Réduction du 
capital requis 

pour les 
garanties 

excédentaires 

 (01) (02) (03) = (01) x (02) (04) (05) = (03) x (04) 

Lettres de 
crédit 

(Notation AA 
≤ 1 an) 

100 $ 0,25 % 0,25 $   

Dépôts 
n’appartenant 

pas à 
l’assureur 

(obligations 
AAA ≤ 1 an) 

500 $ 0,25 % 1,25 $   

Dépôts 
n’appartenant 

pas à 
l’assureur 

(obligations 
AA > 1 an 
≤ 5 ans) 

500 $ 1,00 % 5,00 $   

 1 100 $  6,50 $ 0,35 2,28 $ 

 
Le capital requis pour des lettres de crédit et des garanties autres que des lettres de 
crédit, déduction faite de l’excédent, est déclaré dans le cadre du capital requis pour le 
risque de crédit (chapitre 5). 
 
3.4.2.4 Lettres de crédit 

 
L’utilisation des lettres de crédit pour obtenir un crédit au titre de la réassurance non 
agréée est limitée à 30 % des primes non gagnées cédées en vertu d’ententes de 
réassurance non agréée et des sinistres non payés recouvrables en vertu de telles 
ententes. Cette limite s’applique de façon globale, et non à chaque exposition de 
réassurance. 
 

3.4.2.5 Dépôts des réassureurs n’appartenant pas à l’assureur et reçus en 

garantie 

 
Les dépôts des réassureurs reçus en vertu d’ententes de réassurance non agréée et 
n’appartenant pas à l’assureur, incluant les sommes avancées par des réassureurs et 
placées dans des comptes de fiducie, ne doivent pas figurer au bilan de l’assureur. Le 
détail de ces dépôts doit aussi être déclaré dans le tableau relatif à la réassurance non 
agréée de la page 70.60 du formulaire P&C. 
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Les dépôts n’appartenant pas à l’assureur, détenus en garantie pour le compte d’un 
réassureur non agréé, doivent être évalués à la valeur marchande en date de la fin de 
l’exercice, y compris le revenu de placements échu et couru à l’égard de ces dépôts. 
 
3.4.2.6 Fonds détenus en garantie à l’égard de la réassurance non agréée 

 
Les espèces et les titres reçus pour garantir les paiements liés à des ententes de 
réassurance non agréée, et qui ont été regroupés avec les fonds appartenant à 
l’assureur, doivent être déclarés au bilan de ce dernier dans les catégories d’actifs 
appropriées, sur lesquelles s’appliquent les coefficients de risque correspondants. Le 
détail de ces dépôts doit être déclaré dans le tableau relatif à la réassurance non agréée 
de la page 70.60 du formulaire P&C, dans la colonne des montants à payer à l’assureur 
prenant. 
 
3.5 Franchises autoassurées 
 
La FAA représente la part du montant d’un sinistre qui est payable par le porteur de 
police. Dans certains cas, les FAA sont indiquées dans les conditions particulières ou 
font l’objet d’un avenant, précisant que la garantie s’applique à la part du sinistre qui 
dépasse la FAA. 
 
Pour que les FAA recouvrables constituent des éléments d'actif admissibles aux fins du 
calcul du capital réglementaire, l’Autorité doit être convaincue de leur caractère 
recouvrable; elle peut aussi exiger des sûretés pour garantir leur recouvrement, par 
exemple, lorsqu’elle juge qu’un débiteur possède une trop forte concentration de FAA. 
 
Des lettres de crédit et d’autres titres acceptables peuvent servir de sûretés pour 
garantir des FAA. Les sûretés utilisées ne peuvent être des obligations d’apparentés du 
porteur de polices (c. à d. des obligations du porteur de polices lui-même, de sa société 
mère ou de l’une de ses filiales ou entreprises associées). Aucune réduction du capital 
requis n’est permise dans ces circonstances. 
 
Les lettres de crédit relatives aux FAA sont considérées comme un substitut direct de 
crédit et sont assujetties à un coefficient de risque basé sur la cote de crédit de la 
banque émettrice ou confirmatrice et sur l’échéance des passifs cédés (sous réserve de 
la disposition sur les garanties excédentaires) (section 5.2). Les coefficients de risque 
qui s’appliquent aux sûretés autres que les lettres de crédit sont les mêmes que ceux 
qui s’appliquent aux actifs similaires appartenant à l’assureur (section 5.1). 
 
3.6 Catastrophes 
 
3.6.1 Exposition au risque de tremblement de terre 

 
Les assureurs de dommages doivent se référer à la Ligne directrice sur la gestion de 
l’exposition au risque de tremblement de terre (« Ligne directrice sur les tremblements 
de terre ») pour connaître les attentes de l’Autorité à l’égard de la gestion de l’exposition 
au risque de tremblement de terre. La présente ligne directrice, quant à elle, décrit 
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précisément le cadre à utiliser pour quantifier l’exposition au risque de tremblement de 
terre aux fins du calcul du capital réglementaire et évaluer la capacité des assureurs à 
traiter les réclamations, notamment sur le plan financier, et à respecter les obligations 
contractuelles pouvant découler d’un tremblement de terre majeur. 
 
Le montant de réserve pour tremblement de terre inclut la Réserve de primes pour 
tremblement de terre (« RPTT ») et la Réserve supplémentaire pour tremblement de 
terre (« RSTT ») et s’ajoute au total du capital requis aux fins du TCM à titre de capital 
cible requis. La réserve pour tremblement de terre doit être établie en utilisant la formule 
suivante : 
 

Réserves pour tremblement de terre au niveau cible = (RPTT + RSTT) x 1.25 
 
où : 
 

RSTT (section 3.6.1.3) = {Exposition au risque de tremblement de terre 
(section 3.6.1.1)} - {Ressources financières 
(section 3.6.1.2)} 

 

 
RSTT ≥ 0 

 
Si la RPTT ne fait pas partie des ressources financières servant à couvrir l’exposition au 
risque de tremblement de terre, c’est-à-dire si l’assureur dispose de ressources 
financières suffisantes pour couvrir le risque de tremblement de terre sans les réserves 
facultatives, la RPTT peut être déduite du capital au lieu d’être ajoutée au total des 
capitaux requis. 
 
3.6.1.1 Mesure de l’exposition au risque de tremblement de terre 

 
Le Sinistre Maximum Probable (« SMP ») est le seuil en dollars au-dessus duquel des 
pertes causées par un important tremblement de terre est peu probable. Le SMP brut, 
établi après la prise en compte des franchises souscrites par les assurés, mais avant 
déduction des montants recouvrables en réassurance contre les catastrophes ou autres, 
sert à calculer l’exposition au risque de tremblement de terre aux fins de réglementation. 
Dans la présente section, le SMP fait référence à un montant19 qui comprend des 
ajustements pour la qualité des données, les expositions non modélisées et l’incertitude 
des modèles, tel qu’expliqué dans la Ligne directrice sur les tremblements de terre. 
 
Approche fondée sur des modèles 
 

 Les assureurs de dommages dont l’exposition au risque de tremblement de terre 
est importante doivent utiliser une approche fondée sur des modèles pour estimer 
leur SMP. Ils peuvent utiliser un modèle de tremblement de terre disponible sous 
licence commerciale qu’ils exploitent à l’interne ou qu’ils demandent à des tiers 
d’exécuter, ou peuvent aussi recourir à une technique d’estimation ou un modèle 
interne qu’ils auront eux-mêmes conçu. Quel que soit le modèle ou la technique 

                                                
19

 Le montant SMP correspond à l’exposé mondial. 
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d’estimation utilisée, la méthodologie choisie par l’assureur doit satisfaire les 
attentes de l’Autorité, telles que définies dans la Ligne directrice sur les 
tremblements de terre; 

 l’Autorité s’attend à ce que les assureurs poursuivent leurs efforts pour faire 
passer le montant de leur SMP pour tremblement de terre à celui du SMP500 
décrits ci-après d’ici 2022. L’Autorité s’attend donc à ce que ceux-ci disposent des 
ressources financières requises pour composer avec un séisme pancanadien 
d’une périodicité de 500 ans au plus tard à la fin de l’exercice 2022. Cette 
exigence se traduit par la formule suivante : 

 

SMP500 pancanadien =  (SMP500 Est Canada
1.5

+ SMP500 Ouest Canada
1.5

)
1

1.5, 
 
où : 
 

 SMP500 Est Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 500 ans 
pour l’Est du Canada, ce qui représente le 99,8ième centile de la courbe de 
probabilité de dépassement majoré des ajustements requis pour tenir 
compte de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des activités 
non modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de dépassement 
fondées sur l’exposition au risque de tremblement de terre dans l’Est du 
Canada seulement; 

 SMP500 Ouest Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 500 
ans pour l’Ouest du Canada, ce qui représente le 99,8ième centile de la 
courbe de probabilité de dépassement majorée des ajustements requis pour 
tenir compte de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des 
activités non modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de 
dépassement fondées sur l’exposition au risque de tremblement de terre 
dans l’Ouest du Canada seulement. 

 

 compte tenu de l’impact de la nouvelle exigence découlant du SMP500 
pancanadien, les assureurs peuvent continuer à faire progresser graduellement 
leur exposition accrue au risque de tremblement de terre jusqu’en 2022 en 
appliquant la formule suivante : 

 
SMP pancanadien (année) = SMP500 pancanadien x (Année – 2014)/8 + 

MAX [SMP420 Est Canada, SMP420 Ouest 
Canada] x (2022 – Année)/8 

 
où : 

 
 Année est l’année de déclaration en cours20 (au plus tard l’année 2022); 

 SMP420 Est Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 420 ans 
pour l’Est du Canada, ce qui représente le 99,76ième centile de la courbe de 
probabilité de dépassement majorée des ajustements requis pour tenir 

                                                
20

 L’année de déclaration en cours est l’année de déclaration financière en cours de production. 
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compte de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des activités 
non modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de dépassement 
fondées sur l’exposition au risque de tremblement de terre dans l’Est du 
Canada seulement; 

 SMP420 Ouest Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 420 
ans pour l’Ouest du Canada, ce qui représente le 99,76ième centile de la 
courbe de probabilité de dépassement majorée des ajustements requis pour 
tenir compte de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des 
activités non modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de 
dépassement fondées sur l’exposition au risque de tremblement de terre 
dans l’Ouest du Canada seulement. 

 
Approche standard 
 

 Les assureurs utiliseront l’approche standard pour calculer leur SMP si, selon le 
cas : 
 
 l’assureur ne calcule pas son SMP au moyen d’un modèle de tremblement 

de terre; 

 l’Autorité n’est pas satisfaite du modèle ou de la technique d’estimation de 
l’exposition au risque de tremblement de terre. 

 

 la formule standard est la suivante : 
 

SMP pancanadien = MAX (VTAB Est Canada, VTAB Ouest Canada) 
 

où : 
 

VTAB : est la valeur totale assurée des biens exposés au risque de 
tremblement de terre pour la région indiquée, déduction faite des 
franchises applicables aux détenteurs de polices. Cette valeur 
comprend les immeubles, leur contenu, les dépendances, les frais 
de subsistance supplémentaires et l’interruption des affaires. 

 
3.6.1.2 Ressources financières 

 
Un assureur doit disposer des ressources financières suffisantes pour couvrir son 
exposition au risque de tremblement de terre, telle qu’établie à la section 3.6.1.1. Les 
ressources financières pouvant servir à cette fin comprennent : 
 

 le capital et l’excédent : 
 

 les assureurs peuvent inclure un maximum de 10 % de leur capital et de leur 
excédent dans leurs ressources financières disponibles pour couvrir leur 
exposition au risque de tremblement de terre. Cette limite est à la discrétion 
de l’Autorité et pourrait être fixée à un niveau moins élevé; 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 260

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 32 
Assurance de dommages 
Chapitre 3  

Autorité des marchés financiers Janvier 2016 

 le montant de capital et d’excédent admissible correspond au maximum à 
10 % des capitaux propres, tel que déclaré à la fin de la période de 
divulgation en cours de production. 

 

 la réserve de primes pour tremblement de terre : 
 

 la RPTT est une réserve facultative de primes pour tremblement de terre. Ce 
montant ne peut en aucun cas excéder le SMP500 pancanadien21; 

 dans le cas où la prime pour tremblements de terre est implicitement incluse 
dans la prime globale d’une police, les assureurs doivent être en mesure de 
démontrer le caractère raisonnable de l’allocation de la prime attribuée à la 
couverture du risque de tremblement de terre. Par exemple, dans le cas de 
la protection de réassurance contre les catastrophes qui n’est pas 
particulière au risque de tremblement de terre, une allocation de la prime doit 
être réalisée et le réassureur doit faire la démonstration du caractère 
raisonnable de cette allocation; 

 toute prime d’assurance contre les tremblements de terre inscrite à titre de 
RPTT doit y demeurer, à moins d’une décroissance significative de 
l’exposition. L’Autorité se réserve le droit de requérir de l’information en 
regard de toute diminution de la RPTT; 

 en cas de tremblement de terre donnant lieu à des réclamations, les 
assureurs devront constituer des provisions pour sinistres et frais de 
règlement non payés. La RPTT devra alors être réduite d’un montant égal à 
ces provisions; 

 toute réduction de la RPTT devrait être reportée immédiatement à l’excédent 
non affecté; 

 la RPTT est une composante des réserves inscrites au bilan. 
 

 la protection de réassurance; 
 

 la protection de réassurance estimative disponible est fondée sur les polices 
de réassurance en vigueur le lendemain de la date à laquelle la période de 
déclaration financière a pris fin et doit être égale au montant de réassurance 
recouvrable pour un sinistre de l’ampleur du SMP, déduction faite de la 
franchise (p. ex., les polices en vigueur le 1er juillet pour les calculs du TCM 
en date du 30 juin). 

 

 le financement sur les marchés financiers 
 

 une approbation de l’Autorité est nécessaire avant que des instruments 
financiers puissent être considérés comme des sources de financement 
acceptables dans la formule de calcul du risque de tremblement de terre. 

                                                
21

 Vous référer à la Loi de l’impôt sur le revenu, (RLRQ 1985, c.1) pour la contribution annuelle maximale 
permise. 
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Pour des précisions additionnelles, veuillez consulter la Ligne directrice sur 
les tremblements de terre. 

 
3.6.1.3 Réserve supplémentaire pour tremblement de terre 

 
La RSTT est un montant additionnel servant à couvrir l’exposition d’un assureur au 
risque de tremblement de terre qui n’est pas financée par d’autres ressources 
financières. Le montant de la RSTT correspond au résultat du calcul suivant : 
 

RSTT = {SMP500 x (Année - 2014)/8 + MAX [SMP420 Est Canada, 
SMP420 Ouest Canada] x (2022 - Année)/8} - capital et 
l’excédent - protection de réassurance - financement sur les 
marchés financiers - RPTT 

 

 en cas de tremblement de terre donnant lieu à des réclamations, les assureurs 
devront constituer des provisions pour sinistres et frais de règlement non payés. La 
RSTT devra alors être réduite après la RPTT, d’un montant égal à ces provisions; 

 toute réduction de la RSTT devrait être reportée immédiatement à l’excédent non 
affecté; 

 la RSTT est une composante des réserves inscrites au bilan. 
 
3.7 Autres catégories 
 
3.7.1 Assurance contre la maladie ou les accidents 

 
Les provisions pour l’assurance contre la maladie ou les accidents déterminées par les 
actuaires dans leurs évaluations visent surtout à couvrir les fluctuations prévues de ces 
exigences d’après certaines hypothèses de mortalité et de morbidité. Les marges pour 
primes non gagnées et pour sinistres non payés sont incluses dans le TCM pour tenir 
compte des variations négatives inattendues possibles des exigences réelles. 
 
La marge requise pour primes non gagnées est calculée en appliquant un coefficient au 
montant des primes annuelles gagnées. De façon générale, le coefficient varie selon la 
période de garantie du taux de prime non écoulée. Une marge pour FARP est 
également requise; elle s’obtient en multipliant les commissions de FARP, nettes d’un 
ajustement pour commissions non gagnées, par 45 %. La marge requise pour sinistres 
non payés s’obtient quant à elle en appliquant un coefficient au montant réel des 
sinistres non payés pour les années précédentes. De façon générale, le coefficient varie 
selon la durée de la période de versement des prestations non écoulée. 
 
Vous trouverez aux annexes 4 et 5 une feuille de calcul de la marge requise pour 
l’assurance contre la maladie ou les accidents ainsi que les instructions pour la remplir. 
Le total des marges requises calculé sur la feuille devrait être inclus dans le montant de 
la marge requise pour sinistres non payés et du passif des primes inscrit dans le TCM. 
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3.7.2 Assurance hypothèque 

 
Veuillez vous référer à l’Autorité. 
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Chapitre 4. Risque de marché 
 
Le risque de marché découle des changements éventuels des taux ou des cours dans 
divers marchés, notamment ceux des taux d’intérêt, des opérations de change, des 
actions et de l’immobilier et d’autres expositions au risque de marché. L’exposition à ce 
risque résulte des activités de négociation, de placement et autres créant des positions 
figurant ou non au bilan. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, actions 
ordinaires, etc.) et être assujettis au coefficient de risque approprié. Si l’information 
disponible sur un placement n’est pas ventilée, le coefficient de risque applicable à l’actif 
détenu dans le fonds commun qui présente le risque le plus élevé est attribué à la 
totalité du placement. 
 
4.1 Risque de taux d’intérêt 
 
Le risque de taux d’intérêt représente le risque d’une perte économique découlant de la 
fluctuation des taux d’intérêt du marché et de son incidence sur les éléments d’actif et 
de passif sensibles aux taux d’intérêt. Le risque de taux d’intérêt est attribuable à la 
volatilité et à l’incertitude des taux d’intérêt futurs. 
 
Les éléments d’actif et de passif dont la valeur repose sur les taux d’intérêt sont 
concernés. Les éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt comprennent les actifs à 
revenu fixe. Les éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt comprennent ceux dont 
la valeur est déterminée par l’application d’un taux d’actualisation. 
 
Pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt, une duration et un coefficient de 
choc de taux d’intérêt sont appliqués à la juste valeur des éléments d’actif et de passif 
sensibles aux taux d’intérêt. La marge pour risque de taux d’intérêt correspond à la 
différence entre la variation de la valeur des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt 
et celle de la valeur des éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt, compte tenu, le 
cas échéant, de la variation de la valeur des contrats de produits dérivés de taux 
d’intérêt admissibles. 
 
Les éléments utilisés pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt sont décrits ci-
après. 
 
4.1.1 Éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt 

 
Les éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt dont il faut tenir compte dans le calcul 
de la marge requise pour risque de taux d’intérêt sont ceux dont la juste valeur variera 
en fonction de la fluctuation des taux d’intérêt. Même si certains éléments d’actif, par 
exemple les prêts et les obligations détenus jusqu’à échéance, peuvent être déclarés au 
bilan à leur coût amorti, leur valeur économique, et les variations de cette valeur, doivent 
être prises en compte pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt. Les éléments 
d’actif sensibles aux taux d’intérêt incluent : 
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 les dépôts à terme et titres à court terme similaires (sauf espèces); 

 les obligations et débentures; 

 les effets de commerce; 

 les prêts; 

 les prêts hypothécaires (résidentiels et commerciaux); 

 les titres adossés à des créances hypothécaires et titres adossés à des actifs; 

 les actions privilégiées; 

 les produits dérivés de taux d’intérêt détenus à des fins autres que de couverture. 
 
Les placements dans des fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, actions 
ordinaires, etc.). Les éléments d’actif du fonds qui sont sensibles aux taux d’intérêt 
doivent être pris en compte dans le calcul de la juste valeur du total des éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt de l’assureur. 
 
Les autres éléments d’actif, par exemple les espèces, le revenu de placement échu et 
couru, les actions ordinaires et les immeubles de placement, ne doivent pas entrer dans 
le calcul de la valeur des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt. Aux fins du calcul 
de la marge pour risque de taux d’intérêt, ces éléments d’actif sont présumés ne pas 
être sensibles à la fluctuation des taux d’intérêt. 
 
4.1.2 Éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt 

 
Les éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt dont il faut tenir compte dans le 
calcul de la marge requise pour risque de taux d’intérêt sont ceux dont la juste valeur 
variera au rythme de la fluctuation des taux d’intérêt. Les éléments de passif suivants 
sont réputés être sensibles aux taux d’intérêt et doivent donc être pris en compte : 
 

 sinistres et frais de règlement non payés nets; 

 passif des primes net. 
 
L’assureur doit obtenir l’approbation de l’Autorité pour tenir compte d’autres passifs dans 
le calcul de la marge requise pour risque de taux d’intérêt. 
 
Les sinistres et frais de règlement non payés nets, qui incluent les PED, sont nets de la 
réassurance, de la récupération, de la subrogation et des FAA. Le passif des primes, qui 
inclut également les PED, est présenté déduction faite des montants recouvrables des 
réassureurs. 
 
4.1.3 Produits dérivés de taux d’intérêt admissibles 

 
Les produits dérivés de taux d’intérêt sont ceux dont les flux de trésorerie reposent sur 
les taux d’intérêt futurs. Ils peuvent servir à couvrir le risque de taux d’intérêt d’un 
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assureur de dommages et peuvent donc être pris en compte dans la détermination de la 
marge requise pour risque de taux d’intérêt, sous réserve des conditions qui suivent. 
 
Seuls les produits dérivés classiques de taux d’intérêt qui servent clairement à 
compenser la variation attribuable à la fluctuation des taux d’intérêt de la juste valeur de 
la position en capital d’un assureur peuvent entrer dans le calcul du risque de taux 
d’intérêt. Les produits dérivés classiques de taux d’intérêt se limitent aux suivants : 
 

 contrats à terme standardisés sur taux d’intérêt et obligations; 

 contrats à terme de gré à gré sur taux d’intérêt et obligations; 

 swaps de taux d’intérêt dans une seule monnaie. 
 
Les autres produits dérivés de taux d’intérêt, notamment les options sur taux d’intérêt, 
dont les planchers et les plafonds, ne sont pas réputés être classiques et pourraient ne 
pas être admissibles dans la détermination de la marge requise pour risque de taux 
d’intérêt. 
 
Les assureurs doivent bien comprendre les stratégies mises en place pour couvrir le 
risque de taux d’intérêt et être en mesure de démontrer à l’Autorité, sur demande, que 
les couvertures qui en découlent réduisent le risque de taux d’intérêt et que l’ajout de 
ces produits dérivés n’augmente pas le risque dans son ensemble. Par exemple, on 
s’attend à ce que les assureurs soient à même de démontrer qu’ils ont défini des 
objectifs en matière de couverture ainsi que la catégorie de risque visée, la nature du 
risque à couvrir et l’horizon de couverture, et qu’ils ont pris en considération d’autres 
facteurs comme le coût et la liquidité des instruments de couverture. De plus, il serait 
approprié de pouvoir faire la preuve de l’efficacité du programme de couverture, de 
façon rétrospective ou prospective. Si l’assureur n’est pas en mesure de démontrer que 
les dérivés permettent de réduire le risque dans son ensemble, du capital 
supplémentaire pourrait être requis. Les assureurs qui sont dans cette situation doivent 
communiquer avec l’Autorité pour obtenir des précisions. 
 
Les instruments dérivés utilisés pour couvrir le risque de taux d’intérêt d’un assureur 
sont assujettis aux exigences pour le risque de crédit (section 5.2). 
 
4.1.4 Duration des éléments d’actif et de passif sensibles aux taux d’intérêt 

 
Les assureurs sont tenus de calculer la duration des éléments d’actif et de passif 
sensibles aux taux d’intérêt aux fins du calcul du capital requis pour risque de taux 
d’intérêt. La duration d’un élément d’actif ou de passif est une mesure de la sensibilité 
de la valeur de l’élément d’actif ou de passif à la fluctuation des taux d’intérêt. Plus 
précisément, il s’agit de la variation en pourcentage de la valeur d’un élément d’actif ou 
de passif étant donné une variation des taux d’intérêt. 
 
Le calcul de la duration d’un élément d’actif ou de passif est fonction de la variante de 
mesure de duration choisie et selon que les flux de trésorerie de l’élément d’actif ou de 
passif dépendent eux-mêmes des taux d’intérêt. La duration modifiée est une méthode 
de mesure qui suppose que la fluctuation des taux d’intérêt n’influe pas sur les flux de 
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trésorerie prévus. La méthode de la duration effective est une technique qui reconnait 
que la fluctuation des taux d’intérêt peut influer sur les flux de trésorerie prévus. 
 
Un assureur peut appliquer la méthode de la duration modifiée ou celle de la duration 
effective à ses éléments d’actif et de passif. La méthode choisie doit toutefois 
s’appliquer à tous les éléments d’actif et de passif sensibles aux taux d’intérêt à l’étude, 
et la même méthode doit être utilisée d’une année à l’autre (le « cherry-picking » n’est 
pas permis). 
 
Les flux de trésorerie associés aux produits dérivés de taux d’intérêt sont sensibles à la 
fluctuation des taux d’intérêt et ainsi, la duration de ces produits doit être déterminée par 
la méthode de la duration effective. En particulier, si un assureur a à son bilan des 
produits dérivés de taux d’intérêt visés par la section 4.1.3, il doit appliquer la méthode 
de la duration effective à l’ensemble de ses éléments d’actif et de passif sensibles aux 
taux d’intérêt. 
 
La duration du portefeuille (modifiée ou effective) peut être obtenue en calculant la 
moyenne pondérée de la duration des éléments d’actif ou de passif au portefeuille. 
 
La duration en dollars d’un élément d’actif ou de passif correspond à la variation de sa 
valeur monétaire par suite d’une variation donnée des taux d’intérêt. 
 
4.1.4.1 Duration modifiée 

 
La duration modifiée s’entend de la variation approximative en pourcentage de la valeur 
actualisée des flux de trésorerie par suite d’une variation de 100 points de base des taux 
de rendement composés annuels, dans l’hypothèse où les flux de trésorerie prévus ne 
changent pas quand les taux d’intérêt fluctuent. 
 
La duration modifiée peut être représentée comme suit : 
 

 
Duration  

 
= 

 
1 

 
x 

 
∑ t x VPFTt 

modifiée (1+rend/k)  k x Valeur marchande 
 
où : 
 

k : nombre de périodes ou de paiements par année (par exemple, k = 2 pour 
paiements semestriels et k = 12 pour paiements mensuels) 

rend : rendement à l’échéance composé périodiquement des flux de trésorerie 

VPFTt : valeur actualisée des flux de trésorerie au moment t, actualisée au taux 
de rendement 

 
4.1.4.2 Duration effective 

 
La méthode de la duration effective tient compte de l’effet éventuel de la fluctuation des 
taux d’intérêt sur les flux de trésorerie prévus. Bien que la méthode de la duration 
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modifiée estime de la même façon la variation de la juste valeur en pourcentage d’une 
série de flux de trésorerie sans option, la duration effective est la mesure qui convient le 
mieux à une série de flux de trésorerie avec option intégrée. 
 
La duration effective se calcule comme suit : 
 
 
Duration  

 
= 

Juste valeur si les rendements diminuent - 
Juste valeur si les rendements augmentent 

effective 2 x (prix initial) x (variation du rendement en décimales) 
 
En posant : 
 

∆y : variation du rendement en décimales 
V0 : juste valeur initiale 
V− : juste valeur si les rendements diminuent de ∆y 
V+ : juste valeur si les rendements augmentent de ∆y 

 
Alors, la duration effective est la suivante : 
 

V- - V+ 

2 x (V0) x (∆y) 
 
4.1.4.3 Duration du portefeuille 

 
Pour déterminer la duration d’un portefeuille d’éléments d’actif ou de passif sensibles 
aux taux d’intérêt, il faut calculer la moyenne pondérée de la duration des éléments 
d’actif ou de passif du portefeuille. Le coefficient de pondération de chaque titre 
correspond à la proportion que chacun représente par rapport au portefeuille. Le calcul 
de la duration d’un portefeuille est le suivant : 
 

w1D1 + w2D2 + w3D3 + … + wKDK 
 
où : 
 

wi : juste valeur du titre i / juste valeur du portefeuille 
Di : duration du titre i 
K : nombre de titres au portefeuille 

 
4.1.4.4 Variation en dollars de la juste valeur 

 
La duration modifiée et la duration effective sont fonction des variations en pourcentage 
de la juste valeur. Le capital requis pour le risque de taux d’intérêt est fonction de la 
détermination de l’ajustement à la juste valeur des éléments d’actif et de passif 
sensibles aux taux d’intérêt pour tenir compte de variations en dollars de la juste valeur. 
Pour mesurer la variation en dollars de la juste valeur, la duration est multipliée par la 
juste valeur en dollars et le nombre de points de base (en forme décimale). Autrement 
dit : 
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Variation en dollars de la juste valeur = duration x juste valeur en dollars x 
variation du taux d’intérêt (en décimales) 

 
4.1.5 Duration des produits dérivés de taux d’intérêt admissibles 

 
La méthode de la duration effective est celle qu’il convient d’utiliser quand les éléments 
d’actif ou de passif ont des options intégrées. Pour les portefeuilles comportant des 
produits dérivés classiques de taux d’intérêt admissibles, il convient d’utiliser la duration 
effective en dollars22 puisque l’assureur couvre l’exposition au risque de taux d’intérêt en 
dollars. 
 
Exemple 4-1 : Duration effective en dollars d’un swap 

 
En supposant que la duration des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt d’un 
assureur soit plus longue et que celle de ses éléments de passif sensibles aux taux 
d’intérêt soit plus courte, le calcul de la duration en dollars actuelle de l’assureur en 
question, avant de prendre en compte tout produit dérivé de taux d’intérêt, est le 
suivant : 
 

Duration en dollars 
de l’assureur 

= 
duration en dollars des éléments d’actif - duration 
en dollars des éléments de passif 

> 0 

 
L’assureur conclut un swap de taux d’intérêt dans une seule devise en vertu duquel il 
paye un taux fixe et reçoit un taux variable. La duration en dollars d’un swap pour un 
payeur de taux fixe peut être ventilée comme suit : 
 

Duration effective en dollars 
d’un swap pour un payeur de 
taux fixe 

= duration effective en dollars d’une obligation à 
taux variable - duration effective en dollars 
d’une obligation à taux fixe 

 
En supposant que la duration en dollars de l’obligation à taux variable est proche de 
zéro, alors : 
 

Duration effective en dollars 
d’un swap pour un payeur de 
taux fixe 

= 0 - duration effective en dollars d’une obligation 
à taux fixe 

 
La duration en dollars de la position de swap est négative; la position de swap a donc 
pour effet de réduire la duration en dollars des éléments d’actif de l’assureur et de 
rapprocher de zéro la duration globale en dollars de l’assureur. 
 

                                                
22

 La duration effective en dollars correspond à la variation en dollars de la juste valeur par unité de 
variation du taux d’intérêt (par point de pourcentage ou encore par point de base). 
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4.1.6 Marge pour risque de taux d’intérêt 

 
Pour déterminer la marge pour risque de taux d’intérêt, il faut mesurer l’incidence 
économique sur l’assureur d’une variation ∆y des taux d’intérêt. Le coefficient de choc 
de taux d’intérêt ∆y applicable est de 1,25 % (∆y = 0,0125). 
 
(A) La variation estimative du portefeuille d’éléments d’actif sensibles aux taux 

d’intérêt pour une augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Variation de la juste valeur 
en dollars du portefeuille 
d’éléments d’actif 
sensibles aux taux 
d’intérêt 

= (Duration du portefeuille d’éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt) x ∆y x (Juste 
valeur du portefeuille d’éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt) 

 
(B) La variation du portefeuille d’éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt pour 

une augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Variation de la juste valeur 
en dollars des éléments 
de passif sensibles aux 
taux d’intérêt 

= (Duration des éléments de passif 
sensibles aux taux d’intérêt) x ∆y x (Juste 
valeur des éléments de passif sensibles 
aux taux d’intérêt) 

 
(C) La variation des produits dérivés de taux d’intérêt admissibles pour une 

augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Duration effective en 
dollars du portefeuille de 
produits dérivés de taux 
d’intérêt admissibles 

= Somme de la duration effective en 
dollars des produits dérivés de taux 
d’intérêt admissibles pour une 
augmentation ∆y des taux d’intérêt 

 
(D) Le capital requis pour une augmentation ∆y des taux d’intérêt correspond au plus 

élevé de zéro et de A - B + C. 
 
(E) Il faut répéter les étapes A à C pour une diminution ∆y (c’est-à-dire, -∆y) des taux 

d’intérêt, et le capital requis pour une diminution ∆y des taux d’intérêt correspond 
au plus élevé de zéro et de A - B + C. 

 
(F) La marge pour risque de taux d’intérêt est ensuite déterminée comme étant le 

maximum de D ou de E. 
 
4.2 Risque de change 
 
La marge requise pour risque de change a pour but de couvrir le risque de perte 
découlant de la fluctuation des taux de change et s’applique à l’ensemble des activités 
de l’assureur. 
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4.2.1 Exigences générales 

 
Le calcul de la marge requise pour risque de change comporte deux étapes : le calcul 
de l’exposition dans chaque devise et le calcul de l’exigence pour le portefeuille de 
positions dans des monnaies différentes. 
 
La marge requise pour risque de change est égale à 10 % du plus élevé des montants 
suivants : 
 

 la somme des positions longues nettes dans chaque monnaie ajustée en fonction 
des couvertures de taux de change efficaces admissibles, si l’institution s’en 
prévaut; 

 la somme des positions courtes nettes dans chaque monnaie ajustée en fonction 
des couvertures de taux de change efficaces admissibles, si l’institution s’en 
prévaut. 

 
Les couvertures de taux de change efficaces admissibles sont limitées aux produits 
dérivés de taux de change classiques comme les contrats à terme normalisés ou de gré 
à gré sur devises et les swaps de devises. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et dans d’autres actifs 
semblables doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions 
privilégiées, actions ordinaires, etc.) dans le cas du risque de change. Les actifs du 
fonds qui sont libellés en devises doivent être inclus dans le calcul pour déterminer le 
capital requis pour les positions dans chaque monnaie. Dans le cas du passif de 
sinistres déclarés en dollars canadiens et réglés en devises, le passif doit être inclus 
dans la marge pour risque de taux de change 
 
4.2.2 Marge pour risque de change 

 
Étape 1 : Mesure de l’exposition dans une seule monnaie 
 
La position nette ouverte dans chaque monnaie correspond à la somme des éléments 
suivants : 
 

 la position nette au comptant, soit l’excédent du total de l’actif sur celui du passif 
dans la monnaie en objet, y compris l’intérêt et les frais courus si ceux-ci sont 
sensibles aux fluctuations du taux de change; 

 la position nette à terme (soit le total des montants à recevoir moins celui des 
montants à payer en exécution des opérations de change à terme, y compris les 
contrats à terme sur devises et le capital des swaps de devises), évaluée aux taux 
de change courants du marché au comptant ou actualisée aux taux d’intérêt 
courants puis évaluée aux taux courants au comptant; 

 les garanties (et instruments semblables) dont l’activation future est certaine et qui 
seront probablement irrécouvrables; 
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 le solde net des revenus (dépenses) futurs non courus mais déjà entièrement 
couverts (au gré de l’institution déclarante); 

 tout autre élément représentant un gain ou une perte en devises. 
 
Ajustements 
 
Dans le cas d’un assureur exerçant des activités à l’étranger, les éléments qui sont 
actuellement déduits du capital disponible pour calculer le ratio du TCM et qui sont 
libellés dans la monnaie correspondante peuvent être exclus du calcul des positions 
ouvertes nettes sur devises, à concurrence d’un solde nul.  
 
Par exemple : 
 

 goodwill et autres actifs incorporels; 

 participations dans des filiales non admissibles, des entreprises associées, des 
coentreprises et des sociétés en commandite; 

 couvertures de taux de change non admissibles qui ne sont pas comprises dans le 
capital disponible. 

 
Exclusion 
 
Un assureur ayant une position longue nette ouverte libellée dans une monnaie donnée 
peut réduire l’exposition nette, à concurrence d’un solde nul, du montant d’une 
exclusion, qui équivaut à une position courte maximale de 25 % du passif libellé dans la 
monnaie correspondante. 
 
Étape 2 : Calcul de l’exigence de capital pour le portefeuille 
 
Le montant nominal (ou valeur actualisée nette) de la position nette ouverte sur chaque 
devise dont il est question à l’étape 1 est converti en dollars canadiens sur la base du 
cours au comptant. L’exigence de capital brute représente 10 % de la position nette 
ouverte globale, cette position étant égale au plus élevé des montants suivants : 
 

 la somme des positions nettes longues ouvertes; 

 la valeur absolue de la somme des positions nettes courtes ouvertes. 
 
Exemple 4-2 
 
Un assureur a un actif de 100 $US et un passif de 50 $US et le taux de change au 
comptant est de 1.000. 
 

 la position nette au comptant, qui correspond à l’actif moins le passif est une 
position longue de 50 $; 

 l’exclusion, selon un taux correspondant à 25 % du passif, se calcule comme suit : 

= 25 % x 50 $ 
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= 12,50 $ 

 la marge requise pour risque de change se calcule donc comme suit : 
 

= 10 % x MAX23 ((position nette au comptant - exclusion), 0) 

= 10 % x MAX ((50 $ – 12,50 $), 0) 

= 10 % x 37,50 $ 

= 3,75 $ 

 
4.2.2.1 Couvertures de change admissibles 

 
Les produits dérivés de taux de change sont ceux à l’égard desquels les flux de 
trésorerie reposent sur les taux de change futurs. Ils peuvent servir à couvrir le risque de 
change d’un assureur et dans ces circonstances être pris en compte dans le calcul du 
capital requis pour risque de taux de change, sous réserve de satisfaire aux critères 
suivants. 
 
Seules les couvertures efficaces qui compensent la variation de la juste valeur de 
l’élément couvert peuvent être prises en compte dans le calcul du risque de taux de 
change. L’assureur doit être en mesure de démontrer à l’Autorité l’efficacité de ses 
couvertures de change. 
 
Les assureurs dont le bilan comporte des produits dérivés de taux de change en devises 
doivent être en mesure de faire la preuve que ces produits n’augmentent pas le risque. 
S’ils en sont incapables, l’Autorité pourrait exiger du capital supplémentaire. 
 
Seuls les produits dérivés de taux de change classiques qui suivent peuvent être pris en 
compte dans le calcul du capital requis pour risque de change : 
 

 les contrats à terme normalisés sur devises; 

 les contrats à terme de gré à gré sur devises; 

 les swaps de devises. 
 
D’autres produits dérivés sur devises, notamment les options sur devises, ne sont pas 
réputés être classiques et ne doivent pas être pris en compte dans la détermination de 
la marge requise pour risque de change. 
 
Les instruments dérivés servant à couvrir le risque de change d’un assureur sont 
assujettis aux exigences pour risque de crédit (section 5.2). 
 
4.2.2.2 Mesure des positions à terme sur devises 

 
Les positions à terme sur devises doivent être évaluées aux taux de change courants du 
marché au comptant. Il ne conviendrait pas d’utiliser des taux de change à terme 

                                                
23

 L’exclusion peut servir à réduire à zéro tout au plus la position nette longue ouverte sur devises. 
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puisque, dans une certaine mesure, ils tiennent compte des écarts entre les taux 
d’intérêt courants. Les assureurs qui fondent normalement leur gestion comptable sur 
les valeurs nettes actualisées devraient utiliser les valeurs nettes actualisées de chaque 
position, sur la base des taux d’intérêt courants et évaluées aux taux de change 
courants au comptant, pour mesurer leurs positions à terme sur devises. 
 
4.2.2.3 Intérêts, revenus et dépenses courus et non encore acquis 

 
Les intérêts, les revenus à recevoir et les dépenses à payer courus doivent être traités 
comme des positions s’ils subissent l’effet de la fluctuation des taux de change. Les 
intérêts, les revenus à recevoir et les dépenses à payer non gagnés mais prévus 
peuvent être inclus si leur montant est connu avec certitude et est entièrement couvert 
par des contrats à terme sur devises admissibles. Les assureurs doivent appliquer un 
traitement uniforme aux intérêts, aux revenus et aux dépenses à payer non acquis, et ce 
traitement doit être expliqué dans des politiques écrites. Ils ne peuvent retenir les 
positions qui ont pour seul avantage de réduire leur position globale aux fins du calcul 
du capital. 
 
4.2.2.4 Réassurance non agréée 

 
Un calcul distinct des composantes doit être effectué pour chaque groupe d’éléments de 
passif cédés en vertu d’une entente de réassurance non agréée à un réassureur qui est 
adossé à un panier distinct d’éléments d’actif, dont la principale caractéristique tient au 
fait que tous les éléments d’actif du panier sont disponibles pour acquitter tous les 
éléments de passif correspondants. 
 
Chaque calcul doit tenir compte des éléments de passif cédés, des éléments d’actif qui 
les appuient et des dépôts effectués par le réassureur pour couvrir le capital exigé pour 
les éléments de passif cédés, si les dépôts sont libellés dans une monnaie différente de 
celle des obligations envers les porteurs de polices. 
 
Si certains éléments d’actif appuyant les éléments de passif cédés en vertu d’une 
entente de réassurance non agréée sont conservés par l’assureur cédant (par exemple, 
des fonds retenus), le passif correspondant de l’assureur doit être traité comme un actif 
dans le calcul des positions ouvertes pour les affaires cédées. 
 
Les dépôts excédentaires faits par un réassureur non agréé dans un panier d’éléments 
d’actif d’appui peuvent servir à réduire, voire éliminer, l’exigence liée au risque de 
change des polices correspondantes cédées. Les exigences non couvertes par les 
dépôts excédentaires doivent être ajoutées à l’exigence de l’assureur cédant. 
 
4.3 Risque lié aux actions 
 
Le risque lié aux actions est le risque de perte financière découlant de la fluctuation de 
la valeur des actions ordinaires et d’autres titres de participation. 
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4.3.1 Actions ordinaires, coentreprises et sociétés en commandite 

 
Un coefficient de risque de 30 % s’applique aux placements dans des actions ordinaires 
et des coentreprises ou sociétés en commandite dans lesquelles l’assureur détient une 
participation d’au plus 10 %. 
 
4.3.2 Contrats à terme normalisés, de gré à gré et swaps 

 
Les contrats à terme normalisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sur 
actions sont assujettis à un coefficient de risque de 30 % qui est appliqué à la valeur 
marchande du titre de participation ou de l’indice sous-jacent. Si un swap échange un 
rendement sur un titre de participation ou un indice pour un rendement sur un titre de 
participation ou un indice différent, un coefficient de risque de 30 % est appliqué à la 
valeur marchande des deux titres de participation ou indices dont les rendements sont 
échangés. 
 
Outre les exigences en matière de capital énoncées dans la présente section, les 
contrats à terme normalisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sont 
assujettis aux exigences pour risque de crédit (section 5.2). 
 
4.3.3 Positions courtes 

 
Les exigences en matière de capital à l’égard des positions courtes dans les actions 
ordinaires, les contrats à terme normalisés, les contrats à terme de gré à gré et les 
swaps sur actions qui ne compensent pas, en tout ou en partie, une position longue sur 
titre de participation, sont déterminées en supposant que l’instrument est détenu comme 
s’il était une position longue, et en appliquant le coefficient de risque correspondant. Les 
actions ordinaires, les contrats à terme normalisés, les contrats à terme de gré à gré et 
les swaps, dont la compensation peut être reconnue, et le traitement du capital 
correspondant sont décrits à la section 4.3.4. 
 
4.3.4 Reconnaissance de stratégies de couverture liées aux actions 

 
Les contrats à terme normalisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sur 
actions ainsi que les actions ordinaires peuvent être utilisés pour couvrir, en tout ou en 
partie, une exposition sur actions. Les assureurs de dommages peuvent reconnaitre la 
couverture des positions en actions admissibles dans le calcul des exigences en matière 
de capital conformément aux sections 4.3.4.1 et 4.3.4.2. 
 
Les assureurs de dommages doivent documenter les stratégies de couverture du risque 
lié aux actions et faire la preuve que les stratégies de couverture diminuent le risque 
dans son ensemble. La documentation doit être disponible, sur demande, à des fins de 
surveillance. Si l’assureur n’est pas en mesure de démontrer, à la satisfaction de 
l’Autorité, que les stratégies de couverture font baisser le risque global, du capital 
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supplémentaire pourrait être exigé en sus des montants calculés d’après les 
sections 4.3.4.1 et 4.3.4.2, et ce à la discrétion de l’Autorité24. 
 
Pour que les couvertures soient admissibles, les instruments qui les composent doivent 
être émis par une entité qui : 
 

 émet des obligations assujetties à un coefficient de 0 % conformément à la 
section 5.1.2; ou 

 est notée au moins A- (y compris des chambres de compensation notées au moins 
A-). 

 
4.3.4.1 Titres de participation ou indices identiques 

 
Une position longue et une position courte dans exactement un même titre de 
participation ou indice sous-jacent peuvent être considérées comme se compensant 
l’une l’autre, de sorte que les exigences en matière de capital sont calculées pour 
l’exposition nette seulement. 
 
Seuls les actions ordinaires et les produits dérivés classiques (contrats à terme 
normalisés, contrats à terme de gré à gré et swaps) sur actions peuvent faire l’objet du 
traitement du capital en vertu de la présente section. Les options et autres dérivés 
exotiques25 sur titres de participation ne sont pas admissibles à ce traitement. 
 
4.3.4.2 Titres de participation ou indices étroitement liés 

 
Un portefeuille composé d’actions ordinaires et de contrats à terme normalisés, contrats 
à terme de gré à gré et swaps sur actions peut être utilisé pour couvrir en partie 
l’exposition sur actions d’un autre portefeuille d’instruments semblables. Quand les 
instruments des deux portefeuilles sont étroitement liés, plutôt que de respecter les 
exigences en matière de capital énoncées aux sections 4.3.1, 4.3.2 et 4.3.3, les 
assureurs de dommages peuvent calculer le capital requis des portefeuilles combinés 
comme suit :  
 

(1- Facteur de corrélation) x 1,5 x MIN (valeur marchande du portefeuille des 
instruments de couverture, valeur marchande du portefeuille des instruments à couvrir) 

 
La différence entre la valeur marchande des deux portefeuilles n’est pas réputée être 
une position couverte et est assujettie à un coefficient de risque de 30 % 
 
Le facteur de corrélation est calculé comme suit : 
 

FC = A x (B/C) 

                                                
24

 Un assureur peut communiquer avec l’Autorité pour vérifier la pertinence de sa documentation ou son 
évaluation des risques afin de déterminer la probabilité que du capital supplémentaire soit requis ou le 
montant éventuel de ce supplément.  

25
 Un dérivé exotique correspond, par exemple, à un dérivé dont la structure de rendement est 

discontinue. 
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où : 
 

A : représente la corrélation historique entre les rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir et les rendements du portefeuille des 
instruments de couverture; 

B : correspond au moindre de (l’écart type des rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir, l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments de couverture); 

C : correspond au plus élevé de (l’écart type des rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir, l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments de couverture). 

 
Les corrélations historiques et les écarts types doivent être calculés sur une base 
hebdomadaire, pour une période couvrant les 52 semaines précédentes. Les 
rendements de chaque portefeuille d’instruments de couverture utilisés pour calculer les 
composantes du FC doivent être déterminés en supposant que le portefeuille est détenu 
comme s’il était une position longue. Les rendements de chaque portefeuille doivent être 
calculés nets de toute injection de capital supplémentaire et doivent inclure les 
rendements de chaque composante du portefeuille. Par exemple, les rendements des 
positions longues et courtes d’un swap de rendement total inclus dans un portefeuille 
doivent être pris en compte dans le calcul du FC.  
 
Le FC à l’égard des 52 semaines précédentes doit être calculé pour chacun des quatre 
trimestres antérieurs. Le Facteur de corrélation est le moins élevé des quatre FC 
calculés et est utilisé pour déterminer le capital requis. 
 
Les portefeuilles qui peuvent faire l’objet du traitement du capital décrit dans la présente 
section doivent réunir les conditions suivantes : 
 

 les instruments des deux portefeuilles se limitent aux actions ordinaires négociées 
en bourse et aux produits dérivés classiques (contrats à terme normalisés, contrats 
à terme de gré à gré et swaps) où l’actif sous-jacent est une action ordinaire 
négociée en bourse ou un indice boursier. Les portefeuilles dans lesquels se 
retrouvent certains instruments autres que ceux énoncés dans la présente section 
seront assujettis au traitement du capital décrit aux sections 4.3.1, 4.3.2 et 4.3.3; 

 le FC est déterminé au niveau du portefeuille. Les instruments individuels ne 
peuvent être exclus des portefeuilles et font l’objet du traitement du capital décrit à 
la section 4.3.4.1; 

 les portefeuilles qui font partie d’une stratégie de couverture doivent avoir été 
établis à tout le moins deux ans avant la date de la déclaration. En outre, la 
stratégie de couverture et la stratégie de gestion active sur lesquelles s’appuient 
les deux portefeuilles ne doivent pas avoir été modifiées dans les deux ans 
précédant la date de la déclaration26. Un coefficient de risque de 30 % est appliqué 

                                                
26

 Aux fins de la présente section, la stratégie de couverture et la stratégie de gestion active sont 
présumées inchangées si le profil de risque lié aux actions ex-ante des portefeuilles combinés est 
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à chaque portefeuille qui a été établi au cours des deux années précédant la date 
de la déclaration. Les portefeuilles qui sont établis depuis au moins deux ans, mais 
dont la stratégie de couverture ou la stratégie de gestion active a été modifiée, 
seront aussi assujettis à un coefficient de risque de 30 %. 

Exemple 4-3 
 
Supposons qu’un portefeuille d’instruments est évalué à 200 $ et est associé à un autre 
portefeuille d’instruments dans le cadre d’une couverture des positions en actions 
admissibles. En supposant que le deuxième portefeuille vaut 190 $ et que le facteur de 
corrélation entre les deux portefeuilles est de 0,95, le capital requis total pour les deux 
portefeuilles sera de 190 $ x 5 % x 1,5 + 10 $ × 30 % = 17,25 $. 
 
4.4 Risque lié aux actifs immobiliers 
 
Le risque lié aux actifs immobiliers est le risque de perte financière découlant de la 
fluctuation de la valeur d’un bien immobilier ou du montant et de l’échéance des flux de 
trésorerie des placements immobiliers. 
 

Coefficient de risque Immeuble 

10 % Occupé par son propriétaire 

20 % Détenu pour placement 

 
Dans le cas d’un immeuble occupé par son propriétaire, le coefficient de risque est 
appliqué à la valeur selon le modèle de coût, abstraction faite des gains (pertes) de juste 
valeur non réalisés résultant du passage au régime des IFRS, ou des gains (pertes) de 
juste valeur non réalisés subséquents attribuables à la réévaluation. 
 
4.5 Autres expositions au risque de marché 
 
Les autres expositions au risque de marché englobent les éléments de la catégorie 
« Autres actifs », comme le matériel, dont la valeur peut fluctuer de sorte que le produit 
de disposition éventuel soit inférieur à la valeur comptable inscrite au bilan. Un 
coefficient de risque de 10 % s’applique aux autres actifs dans le cadre du capital total 
requis pour le risque de marché. 
 

                                                                                                                                            
 

maintenu. Par exemple, le profil du risque lié aux actions ex-ante est maintenu si on cible toujours un 
beta combiné de 0 (la stratégie de couverture), et si la sélection des instruments est toujours fondée 
sur le ratio cours/bénéfice (la stratégie de gestion active). 
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Chapitre 5. Risque de crédit 
 
Le risque de crédit traduit l’incapacité ou le refus éventuel d’une contrepartie de 
s’acquitter entièrement de ses obligations contractuelles envers un assureur. Il y a 
exposition à ce risque chaque fois que des fonds sont versés, engagés ou investis en 
vertu d’ententes contractuelles explicites ou implicites. Les composantes du risque de 
crédit comprennent le risque de perte sur prêt ou de capital, le risque de défaut 
préalable au règlement ou de remplacement et le risque de règlement. Les contreparties 
visées par la présente ligne directrice sont notamment les émetteurs, les débiteurs, les 
emprunteurs, les courtiers, les porteurs de polices, les réassureurs et les garants. 
 
Toutes les expositions au bilan et hors bilan sont soumises à un coefficient de risque 
spécifique qui selon le cas : 
 

 correspond à la cote de crédit externe de la contrepartie ou de l’émetteur; ou 

 représente un coefficient prescrit par l’Autorité. 
 
Afin de déterminer le capital requis pour actifs au bilan, des coefficients sont appliqués 
aux valeurs au bilan ou à d’autres valeurs précisées de ces actifs. Afin de déterminer le 
capital requis pour expositions hors bilan, des coefficients sont appliqués aux montants 
des expositions conformément à la section 5.2. Les sûretés et d’autres atténuateurs du 
risque de crédit peuvent être utilisés pour réduire l’exposition. Aucun coefficient de 
risque n’est appliqué aux actifs déduits du capital (section 2.3.1). La somme des 
montants ainsi obtenus représente les capitaux requis pour risque de crédit. 
 
5.1 Capital requis pour les actifs au bilan 
 
Lors du calcul du capital exigé pour risque de crédit, les éléments d’actif au bilan doivent 
être évalués selon leur valeur comptable au bilan, exception faite de ce qui suit : 
 

 les prêts comptabilisés à leur juste valeur au titre de l’option de juste valeur, ou 
selon la comptabilité de couverture de juste valeur, ou encore selon la comptabilité 
des titres disponibles à la vente, qui doivent être évalués au coût amorti; 

 les expositions hors bilan qui doivent être évaluées conformément à la section 5.2. 
 
5.1.1 Utilisation de notations 

 
Plusieurs coefficients de risque de la présente ligne directrice dépendent des notations 
externes du crédit attribuées à un élément d’actif ou à un débiteur. Pour utiliser un 
coefficient fondé sur une notation, un assureur de dommages doit respecter toutes les 
conditions énoncées ci-après. 
 
Les assureurs peuvent reconnaître les notations de crédit des agences de notation 
suivantes aux fins du TCM : 
 
 DBRS; 

 Moody’s Investors Service; 
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 Standard & Poor’s (S&P); 

 Fitch Rating Services. 

 
Un assureur doit choisir les agences de notation auxquelles il entend recourir, puis 
utiliser constamment leurs notations aux fins du TCM pour chaque type de créance. Les 
assureurs ne sont pas autorisés à choisir les évaluations favorables fournies par 
différentes agences de notation dans le seul but de réduire leurs exigences de capital. 
 
Les notations utilisées pour déterminer un coefficient doivent être divulguées 
publiquement sous une forme facilement disponible et incluses dans la matrice de 
transition de l’agence de notation. En conséquence, les notations qui sont mises à la 
seule disposition des parties à une transaction ne satisfont pas à cette exigence. 
 
Si un assureur s’en remet à plusieurs agences de notation et qu’il n’existe qu’une seule 
évaluation pour une créance ou un débiteur en particulier, c’est cette évaluation qui 
devra être utilisée pour en déterminer le capital requis. S’il existe deux évaluations 
effectuées par des agences de notation choisies par l’assureur produisant des notations 
différentes, il doit appliquer le coefficient de risque qui correspond à la plus faible des 
deux. Si le nombre d’évaluations produites par les agences de notation choisies par 
l’assureur dépasse deux, l’assureur doit exclure la notation qui correspond au plus faible 
coefficient de risque, puis choisir parmi les notations qui subsistent celle qui correspond 
au plus faible coefficient de risque (l’assureur doit utiliser la deuxième notation la plus 
élevée parmi celles qui sont disponibles, compte tenu que la notation la plus élevée 
puisse être présente plus d’une fois). 
 
Lorsqu’un assureur détient des titres d’une émission particulière visée par une ou 
plusieurs évaluations, le capital requis au titre de la créance ou du débiteur sera basé 
sur ces évaluations. Lorsque la créance d’un assureur n’est pas un placement dans un 
titre portant une notation explicite, les principes qui suivent sont appliqués : 
 
 lorsque l’emprunteur dispose d’une notation explicite pour un titre d’emprunt émis, 

mais que la créance de l’assureur n’est pas un placement dans ce titre particulier, 

une notation BBB- ou mieux à l’égard du titre noté ne peut être appliquée à la 

créance non notée de l’assureur que si cette créance est de rang égal (pari passu) 

ou supérieur à tous égards à celui de la créance évaluée. Autrement, la notation 

de crédit ne peut être utilisée et la créance de l’assureur doit être traitée comme 

une obligation non notée; 

 lorsque l’emprunteur bénéficie d’une notation d’émetteur, celle-ci s’applique 

habituellement aux créances de premier rang non garanties de cet émetteur. En 

conséquence, seules les créances de premier rang de cet émetteur peuvent 

bénéficier d’une notation BBB- ou mieux. Les autres créances non évaluées de 

l’émetteur sont traitées comme des créances non notées. Si la notation de 

l’émetteur ou de l’une de ses émissions est BB+ ou moins, cette notation doit être 

utilisée pour déterminer le coefficient de risque pour une créance non notée de 

l’émetteur; 
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 les évaluations à court terme sont réputées concerner une émission donnée. Elles 

ne peuvent être utilisées que pour déterminer le capital requis au titre des 

créances provenant du titre noté et ne peuvent être étendues à d’autres créances 

à court terme. Une évaluation à court terme ne peut en aucun cas être utilisée pour 

appuyer le coefficient de risque d’une créance à long terme non notée; 

 lorsque le coefficient de risque portant sur une exposition non évaluée repose sur 

la notation d’une exposition équivalente à l’emprunteur, des notations en devises 

étrangères doivent être utilisées pour les expositions en devises étrangères. Les 

notations en dollars canadiens, si elles sont distinctes, ne doivent être utilisées que 

pour établir le capital requis au titre des créances libellées en dollars canadiens. 

 
Les conditions supplémentaires qui suivent s’appliquent à l’utilisation des notations : 
 
 les évaluations externes appliquées à une entité faisant partie d’un groupe ne 

peuvent être utilisées pour établir les coefficients de risque des autres entités du 

groupe. Cette condition ne s’applique pas aux éléments d’actifs détenus auprès 

d’une caisse membre d’une fédération au sens de la Loi sur les coopératives de 

services financiers (RLRQ, chapitre C-67.3)27; 

 aucune notation ne peut être induite pour une entité non notée en se fondant sur 

son actif; 

 afin d’éviter la double comptabilisation des facteurs de rehaussement du crédit, les 

assureurs ne peuvent reconnaître l’atténuation du risque de crédit si le 

rehaussement du crédit a déjà été pris en compte dans la notation propre à 

l’émission; 

 un assureur ne peut reconnaître une notation basée en tout ou en partie sur un 

soutien non financé (par exemple, garanties, rehaussements de crédit ou facilités 

de trésorerie) fourni par l’assureur lui-même ou une de ses entreprises associées; 

 l’évaluation doit prendre en considération et refléter le montant total de l’exposition 

au risque de crédit encourue par l’assureur pour tous les paiements qui lui sont 

dus. Plus particulièrement, si le capital et les intérêts sont dus à un assureur, 

l’évaluation doit prendre en considération et refléter la totalité du risque de crédit 

présenté tant par le capital que par les intérêts; 

 les assureurs ne peuvent pas se fonder sur une évaluation non sollicitée pour 

déterminer le coefficient de risque d’un actif, sauf si cet actif constitue une 

exposition souveraine pour laquelle aucune notation sollicitée n’est disponible. 

 

                                                
27

 Pour bénéficier de cette exception, l’assureur doit pouvoir se référer à une notation attribuée à une 
coopérative de services financiers par une agence de notation dûment reconnue en vertu de la 
présente ligne directrice, laquelle notation doit être étroitement liée à l’évaluation de la qualité de la 
situation financière et l’appréciation du risque des caisses membres de la fédération. Si plus d’une 
coopérative de services financiers est évaluée, l’assureur doit appliquer le coefficient de risque qui 
correspond à la notation la plus faible. 
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5.1.2 Coefficients variables de risque de crédit 
 
Divers coefficients de risque s’appliquent aux actifs investis en fonction des notations 
externes du crédit et de l’échéance résiduelle, tel qu’il est indiqué ci-après. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, etc.) et 
être assujettis au coefficient de risque approprié. Si l’information disponible sur un 
placement n’est pas ventilée, le coefficient de risque applicable à l’actif détenu dans le 
fonds commun qui présente le risque le plus élevé est attribué à la totalité du placement. 
 
Créances à long terme 
 

 Les créances à long terme, y compris les dépôts à terme, les obligations, les 
débentures et les prêts auxquels ne s’applique pas un coefficient de risque de 0 %, 
et qui ne sont pas des obligations de municipalités canadiennes, sont assujetties 
aux coefficients de risque suivants : 

 

Notation 

Échéance résiduelle 

1 an ou moins 
Plus d’un an jusqu’à 

5 ans inclus 
Plus de 5 ans 

AAA 0,25 % 0,5 % 1,25 % 

AA+ à AA- 0,25 % 1 % 1,75 % 

A+ à A- 0,75 % 1,75 % 3 % 

BBB+ à BBB- 1,5 % 3,75 % 4,75 % 

BB+ à BB- 3,75 % 7,75 % 8 % 

B+ à B- 7,5 % 10,5 % 10,5 % 

Non notée 6 % 8 % 10 % 

Autre 15,5 % 18 % 18 % 
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 les obligations municipales canadiennes seulement28 sont assujetties aux 
coefficients de risque suivants : 

 

Notation 

Échéance résiduelle 

1 an ou moins 
Plus d’un an jusqu’à 

5 ans inclus 
Plus de 5 ans 

AAA 0,125 % 0,25 % 0,625 % 

AA+ à AA- 0,125 % 0,5 % 0,875 % 

A+ à A- 0,375 % 0,875 % 1,5 % 

BBB+ à BBB- 0,75 % 1,875 % 2,375 % 

BB+ à BB- 1,875 % 3,875 % 4 % 

B+ à B- 3,75 % 5,25 % 5,25 % 

Non notée 3 % 4 % 5 % 

Autre 7,75 % 9 % 9 % 

 

 en règle générale, les créances à long terme ont, à l’émission, une échéance 
résiduelle d’au moins un an; 

 l’échéance résiduelle désigne le nombre d’années entre la date de la déclaration et 
la date d’échéance; 

 les assureurs peuvent utiliser l’échéance effective pour déterminer les coefficients 
de risque à appliquer aux investissements dans des obligations à long terme dont 
l’échéance des flux de trésorerie est déterminée. L’échéance effective peut être 
calculée comme suit : 

 

Échéance effective (EE) = 
∑ t x FTt 

∑ FTt 

 
où FTt correspond aux flux de trésorerie (paiements du capital, des intérêts et des 
commissions) remboursables par contrat pendant la période t; 

 

 si l’assureur choisit de ne pas utiliser une échéance effective ou s’il n’est pas 
possible de calculer l’échéance effective au moyen de la formule ci-dessus, 
l’assureur est tenu d’utiliser la durée résiduelle maximale (en années) que 
l’emprunteur est en droit de prendre pour s’acquitter totalement de ses 
engagements contractuels (capital, intérêts et commissions), selon les termes de 

                                                
28

 Pour les autres obligations municipales, se référer aux coefficients de risque des autres titres de 
créance à long terme. 
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l’entente de la créance, et qui équivaudrait normalement à l’échéance nominale ou 
à l’échéance résiduelle de l’instrument; 

 s’il n’est pas possible d’obtenir des données pour déterminer l’échéance ou la date 
de remboursement de l’actif, l’assureur doit utiliser la catégorie « Plus de 5 ans » 
pour un tel actif. 

 
Créances à court terme 
 

 Les créances à court terme, y compris les effets de commerce, auxquelles ne 
s’applique pas un coefficient de risque de 0 % sont assujetties aux coefficients de 
risque appropriés selon le tableau suivant : 

 

Notation Coefficient 

A-1, F1, P-1, R-1 ou l’équivalent 0,25 % 

A-2, F2, P-2, R-2 ou l’équivalent 0,5 % 

A-3, F3, P-3, R-3 ou l’équivalent 2 % 

Non notée 6 % 

Toutes autres notations, y compris de qualité inférieure, et B ou C 8 % 

 

 en règle générale, les créances à court terme ont, à l’émission, une échéance 
résiduelle maximale de 365 jours. 

 
Actions privilégiées 
 

 Les actions privilégiées doivent être assujetties aux coefficients de risque 
appropriés selon le tableau suivant : 

 

Notation Coefficient 

AAA, AA+ à AA-, Pfd-1, P-1 ou l’équivalent 3 % 

A+ à A-, Pfd-2, P-2 ou l’équivalent 5 % 

BBB+ à BBB-, Pfd-3, P-3 ou l’équivalent 10 % 

BB+ à BB-, Pfd-4, P-4 ou l’équivalent 20 % 

B+ ou inférieure, Pfd-5, P-5 ou l’équivalent ou non notées 30 % 

 
5.1.3 Coefficients fixes de risque de crédit 

 
Coefficient de risque de 0 % 
 

 Les espèces conservées dans les locaux de l’assureur; 
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 les créances29 
des administrations fédérale, provinciales et territoriales du Canada; 

 les créances des mandataires des administrations fédérale, provinciales et 
territoriales du Canada, lesquelles sont, en vertu de leurs lois habilitantes, des 
créances directes de l’administration pour laquelle ils sont mandataires; 

 les créances d’emprunteurs souverains notées AA- ou plus ou de leur banque 
centrale30; 

 les créances garanties de façon explicite, directe, irrévocable et inconditionnelle 
par un organisme gouvernemental admissible à un coefficient de risque de 0 %, y 
compris, par exemple, les prêts hypothécaires résidentiels assurés en vertu de la 
Loi nationale sur l’habitation (« LNH ») ou de programmes provinciaux d’assurance 
hypothécaire équivalents, et les titres hypothécaires adossés à des créances 
garanties par la Société canadienne d’hypothèques et de logement en vertu de la 
LNH; 

 les montants d’assurance à recevoir de réassureurs agréés associés31 
(section 3.4.1); 

 les primes non gagnées recouvrables de réassureurs agréés associés 
(section 3.4.1); 

 les sinistres non payés et les frais de règlement recouvrables de réassureurs 
agréés associés (section 3.4.1); 

 les actifs d’impôt exigible (impôts sur les bénéfices à recevoir); 

 les FARP, y compris les FARP sur les commissions, les taxes (sur les primes), 
etc., à l’exclusion des FARP sur les commissions pour polices d’assurance contre 
la maladie ou les accidents; 

 les primes échelonnées à recevoir non encore échues; 

 les déductions du capital, y compris le goodwill, les actifs incorporels et les 
participations dans les filiales non admissibles, les entreprises associées, les 
coentreprises ou sociétés en commandite avec participation supérieure à 10 %. 

 
Coefficient de risque de 0,25 % 
 

 Les dépôts à vue, les certificats de dépôt, les lettres de change, les chèques, les 
acceptations et les obligations similaires, dont l’échéance originale est inférieure à 
trois mois et qui sont tirés d’une institution de dépôts réglementée assujettie aux 
normes en matière de solvabilité du Dispositif de Bâle. 

 

                                                
29

 Y compris les titres, les prêts et les montants à recevoir. 
30

 Les créances d’un emprunteur souverain notées moins de AA- ne peuvent se voir attribuer un 
coefficient  de 0 % et sont assujetties aux exigences de la section 5.1.2. 

31 
Des entreprises associées aux termes de la présente ligne directrice. 
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Coefficient de risque de 0,70 % 
 

 Les montants d’assurance à recevoir de réassureurs agréés non associés 
(section 3.4.1); 

 les montants à recevoir du Facility Association et du Plan de répartition des risques 
(« P.R.R. »). 

 
Coefficient de risque de 2,5 % 
 

 Le revenu de placement échu et couru; 

 les primes non gagnées recouvrables de réassureurs agréés non associés 
(section 3.4.1); 

 les sinistres non payés et les frais de règlement recouvrables de réassureurs 
agréés non associés (section 3.4.1). 

 
Coefficient de risque de 4 % 
 
 Les prêts hypothécaires de premier rang sur des immeubles résidentiels d’un à 

quatre logements. 

 
Coefficient de risque de 5 % 
 

 Les montants à recevoir, non échus et ceux échus depuis moins de 60 jours, 
d’agents, de courtiers, de filiales non admissibles, d’entreprises associées, de 
coentreprises et de porteurs de police, y compris les autres montants à recevoir32; 

 les primes échelonnées échues depuis moins de 60 jours. 
 
Coefficient de risque de 10 % 
 
 Les montants à recevoir échus depuis 60 jours ou plus d’agents, de courtiers, de 

filiales non admissibles, d’entreprises associées, de coentreprises et de porteurs 

de police, y compris les primes échelonnées et les autres montants à recevoir33; 

 les prêts hypothécaires commerciaux et les prêts hypothécaires résidentiels qui ne 
sont pas considérés comme étant des prêts de premier rang sur des immeubles 
résidentiels d’un à quatre logements; 

 le montant des remboursements disponibles des actifs excédentaires des régimes 
de retraite à prestations définies qui appartiennent à l’assureur et qui sont inclus 
dans le capital disponible; 

 les AID résultant de différences temporelles que l’institution pourrait recouvrer de 
l’impôt sur le revenu payé lors des trois derniers exercices. L’écart entre le solde 
du compte des AID résultant de différences temporelles et le montant du 

                                                
32

 Y compris les montants à recevoir pour les polices acceptées d’un assureur non agréé. 
33

 Y compris les montants à recevoir pour les polices acceptées d’un assureur non agréé. 
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recouvrement à titre d’AID dont l’assureur peut se prévaloir à même les impôts 
payés au cours des trois exercices précédents doit être déduit du capital 
disponible; 

 les autres placements non précisés dans la présente section ou dans la section 4.5 
dans le cadre des autres expositions au risque de marché, abstraction faite des 
montants se rapportant à des instruments dérivés. Le capital requis à l’égard des 
montants se rapportant à des instruments dérivés inclus dans les autres 
placements est décrit à la section 5.2; 

 les autres actifs non précisés dans la présente section ou dans la section 4.5 dans 
le cadre des autres expositions au risque de marché, abstraction faite des autres 
placements. 

 
Coefficient de risque de 15 % 
 

 Les prêts hypothécaires garantis par des terrains non aménagés (par exemple, le 
financement de la construction), à l’exception de terres utilisées à des fins 
agricoles ou pour l’extraction de minéraux. Un immeuble récemment construit ou 
rénové est réputé en construction jusqu’à ce qu’il soit terminé et loué à 80 %. 

 
Coefficient de risque de 20 % 
 

 Les autres montants recouvrables (principalement par récupération et subrogation) 
sur des sinistres non payés; 

 les FAA recouvrables non déduites du capital (section 3.5); 

 les actifs détenus pour la vente (autres que financiers)34. 
 
Coefficient de risque de 45 % 
 

 Les prêts et autres titres de créance (obligations, débentures, prêts hypothécaires, 
etc.) consentis à des filiales non admissibles (non consolidées), des entreprises 
associées, des coentreprises ou sociétés en commandite avec participation de 
plus de 10 %, s’ils ne sont pas considérés comme du capital; 

 les FARP sur les commissions pour polices d’assurance contre la maladie ou les 
accidents (section 3.7.1). 

 

                                                
34

 1)  Les actifs classés comme étant détenus pour la vente peuvent aussi être reconsolidés (approche 
de transparence) au gré de l’assureur. Dans ce cas, tout montant passé en charges par suite de la 
réévaluation de tels actifs au moins élevé de leur valeur comptable et de leur juste valeur déduction 
faite des coûts de vente doit être reflété dans le TCM après la reconsolidation. Tout actif d’un groupe 
consolidé qui est déduit du capital disponible aux fins du TCM doit continuer d’être déduit du capital 
lorsqu’il devient un actif détenu en vue de la vente. 

 2)  Si l’assureur choisit d’appliquer un coefficient de risque de 20 % plutôt que l’approche de 
transparence aux actifs détenus pour la vente, les passifs connexes détenus pour la vente sont 
assujettis au traitement habituel du TCM visant les passifs qui est décrit au chapitre 3. 
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5.2 Capital requis pour les expositions hors bilan 
 
Le calcul du capital requis pour les expositions hors bilan telles que les règlements 
structurés, les lettres de crédit, les dépôts n’appartenant pas à l’assureur, les 
instruments dérivés et les autres expositions s’effectue d’une manière semblable à celle 
s’appliquant aux actifs au bilan, en ce sens que l’exposition au risque de crédit est 
multipliée par un coefficient de risque de contrepartie pour obtenir le montant du capital 
requis. Toutefois, à la différence de la plupart des autres actifs, la valeur nominale d’une 
exposition hors bilan ne reflète pas nécessairement la véritable exposition au risque de 
crédit. Pour obtenir une approximation de cette dernière, un montant en équivalent 
risque de crédit est calculé pour chaque exposition. Ce montant, net des sûretés et 
garanties, est ensuite multiplié par un coefficient de conversion de crédit. Le montant en 
équivalent risque de crédit des lettres de crédit et des dépôts n’appartenant pas à 
l’assureur correspond à leur valeur nominale. La détermination des catégories de risque 
de contrepartie et les critères pour déterminer l’admissibilité des sûretés et garanties 
sont les mêmes que ceux s’appliquant aux autres actifs. Le risque de crédit de 
contrepartie lié aux lettres de crédit et aux dépôts n’appartenant pas à l’assureur est 
abordé à la section 3.4.2.3. 
 
Le risque d’un assureur de dommages découlant de ses règlements structurés, lettres 
de crédit, dépôts ne lui appartenant pas, instruments dérivés et autres expositions ainsi 
que le montant de capital à détenir à l’égard de ce risque est le résultat du calcul 
suivant : 
 

 le montant en équivalent risque de crédit de l’instrument à la date de divulgation; 

 moins : la valeur des sûretés ou des garanties admissibles (section 5.3); 

 multipliée par : un coefficient reflétant la nature et l’échéance de l’instrument 
(Coefficients de conversion de crédit); 

 multipliée par : un coefficient reflétant le risque de manquement de la contrepartie 
lors d’une transaction (Coefficients de risque).  

 
5.2.1 Montant en équivalent risque de crédit 
 
Le montant en équivalent risque de crédit éventuel découlant des expositions hors bilan 
varie en fonction du type d’instrument. 
 
5.2.1.1 Règlements structurés 

 
Le montant en équivalent risque de crédit découlant d’un règlement structuré de « type 
1 » est égal au coût de remplacement actuel du règlement, exprimé en valeur brute de 
la protection qu’offre Assuris. 
 
Les règlements structurés de type 1 ne sont pas inscrits dans le passif au bilan et 
présentent les caractéristiques suivantes : 
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 un assureur de dommages acquiert une rente et en est déclaré propriétaire. Il 
donne une directive irrévocable au souscripteur de la rente de verser tous les 
paiements directement au demandeur; 

 puisque la rente est non convertible, incessible et non transférable, l’assureur de 
dommages n’a droit à aucun paiement au titre de la rente et ne jouit d’aucun droit 
contractuel qui le rendrait admissible à une prestation courante ou future; 

 l’assureur de dommages obtient une quittance du demandeur laquelle documente 
le règlement du sinistre; 

 si le souscripteur de la rente contrevient à son obligation d’effectuer les paiements 
prévus par les modalités du contrat de rente et la directive irrévocable, l’assureur 
de dommages doit verser les paiements au demandeur. 

 
Aux termes de ce type de règlement structuré, l’assureur de dommages n’est pas tenu 
de constater de passif financier à l’égard du demandeur ou d’inscrire la rente en tant 
qu’actif financier. Toutefois, l’assureur subit un certain risque de crédit en garantissant 
l’obligation du souscripteur de la rente envers le demandeur, il doit donc prévoir du 
capital supplémentaire. 
 
Pour obtenir de l’information sur les types de règlement structuré, les assureurs peuvent 
se référer à la section IV des instructions relatives au formulaire P&C, Questions 
spéciales. 
 
5.2.1.2 Instruments dérivés 

 
Le montant en équivalent risque de crédit découlant d’un instrument dérivé est égal au 
coût de remplacement positif (obtenu par l’évaluation à la valeur marchande), majoré 
d’un montant reflétant le risque de crédit éventuel futur (un coefficient de majoration). 
 
Les instruments dérivés comprennent les contrats à terme de gré à gré, les contrats à 
terme normalisés, les swaps, les options achetées et les instruments semblables. Le 
risque de crédit des assureurs ne correspond pas à la pleine valeur nominale de ces 
contrats (montant nominal de référence), mais seulement au coût de remplacement 
éventuel des flux de trésorerie (pour les contrats à valeur positive) en cas de 
manquement de la contrepartie. Les montants en équivalent risque de crédit sont 
assujettis au coefficient de risque qui convient à la contrepartie aux fins du calcul du 
capital requis. 
 
Le montant en équivalent risque de crédit dépend de l’échéance du contrat et de la 
volatilité de l’instrument sous-jacent. Il est obtenu en additionnant : 
 

 le coût de remplacement total (obtenu par l’évaluation à la valeur marchande) de 
tous les contrats à valeur positive; et 

 un montant pour l’exposition éventuelle future au crédit (ou majoration). Ce 
montant est obtenu en multipliant le montant nominal de référence par le 
coefficient de majoration approprié apparaissant au tableau suivant : 
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Échange 
résiduelle 

Taux 
d’intérêt 

Taux de 
change et 

l’or 

Actions 
Métaux 

précieux 
sauf l’or 

Autres 
instruments 

(01) (02) (03) (04) (05) (06) 

Un an ou moins 0 % 1 % 6 % 7 % 10 % 

Un an à cinq ans 0,5 % 5 % 8 % 7 % 12 % 

Plus de cinq ans 1,5 % 7,5 % 10 % 8 % 15 % 

 
Notes 
 

 Les instruments négociés en bourse ne nécessitent pas de capital au titre du 
risque de contrepartie s’ils sont l’objet d’exigences de couverture quotidiennes; 

 s’il s’agit de contrats prévoyant de multiples échanges du montant nominal, les 
coefficients sont multipliés par le nombre restant de paiements contractuels; 

 dans le cas des contrats prévoyant le règlement d’expositions en cours selon des 
dates de paiement déterminées et dont les modalités sont alors redéfinies de 
manière que la valeur marchande du contrat soit ramenée à zéro, l’échéance 
résiduelle correspond à la période restant à courir jusqu’à la prochaine date de 
paiement. Pour les contrats sur taux d’intérêt dont l’échéance résiduelle est 
supérieure à un an et qui répondent également aux conditions susmentionnées, le 
coefficient de majoration est assujetti à un minimum de 0,5 %; 

 les contrats non compris dans l’une des colonnes 02 à 05 du tableau précédent 
doivent être assimilés aux « Autres instruments » afin d’établir le coefficient de 
majoration; 

 aucun risque de crédit éventuel ne serait calculé pour les swaps de taux d’intérêt 
variables dans une seule devise; le risque de crédit sur les contrats de cette nature 
serait calculé sur la seule base de sa propre évaluation à la valeur du marché; 

 les majorations sont fondées sur les montants effectifs plutôt que les montants 
nominaux de référence. Si le montant nominal de référence déclaré est augmenté 
du fait de la structure de la transaction, l’assureur doit utiliser le montant nominal 
de référence réel ou effectif pour déterminer le risque potentiel futur. À titre 
d’exemple, le montant nominal de référence effectif d’un montant nominal de 
référence déclaré de 1 million de dollars dont les paiements sont calculés par 
application du double du LIBOR serait de 2 millions de dollars; 

 le risque de crédit éventuel doit être calculé pour tous les contrats hors cote (à 
l’exception des swaps de taux d’intérêt variables dans une seule devise), que la 
valeur de remplacement soit positive ou négative. 

 
Aucune majoration pour risque éventuel n’est nécessaire dans le cas des dérivés de 
crédit. Le montant en équivalent risque de crédit pour un dérivé de crédit est égal au 
plus élevé de sa valeur de remplacement et de zéro. 
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5.2.1.3 Autres expositions 

 
Engagements 
 
Un engagement comprend l’obligation (avec ou sans disposition relative à une 
détérioration importante ou autre disposition semblable) pour l’assureur de financer son 
client dans le cours normal des activités si le client décidait d’utiliser ledit engagement. 
Cela comprend : 
 

 l’octroi de crédit sous la forme de prêts ou de participations à des prêts, de 
créances au titre de baux financiers, de prêts hypothécaires ou de substituts de 
prêts; 

 l’achat de prêts, de titres ou d’autres actifs. 
 
Habituellement, les engagements comprennent un contrat ou un accord écrit et une 
commission ou une autre forme de contrepartie. 
 
L’échéance d’un engagement devrait être calculée à compter de la date de son 
acceptation par le client, peu importe si l’engagement est révocable ou irrévocable, 
conditionnel ou inconditionnel, jusqu’à la première des deux dates suivantes : 
 

 la date prévue de la fin de l’engagement; ou 

 la date à laquelle l’assureur peut, à sa seule discrétion, annuler 
inconditionnellement l’engagement. 

 
Cessions en pension et prises en pension 
 
Une cession ou mise en pension de titres représente un accord en vertu duquel un 
cédant accepte de vendre des titres à un prix déterminé et de les racheter à une date 
déterminée à un prix déterminé. Comme la transaction est considérée comme un 
financement aux fins comptables, les titres restent inscrits au bilan. Compte tenu du fait 
que ces titres sont temporairement attribués à une autre partie, le coefficient attribué à 
l’actif doit être le plus élevé du coefficient du titre et du coefficient attribuable à la 
contrepartie associée à la transaction, déduction faite de toute sûreté admissible. 
 
Une prise en pension est le contraire d’une cession en pension et suppose l’achat et la 
vente ultérieure d’un titre. Les prises en pension sont traitées comme des prêts garantis, 
ce qui traduit la réalité économique de la transaction. Le risque doit donc être mesuré 
comme un risque de contrepartie. Lorsque l’actif acquis temporairement est un titre 
comportant un coefficient inférieur, un tel actif sera considéré comme une garantie et le 
coefficient sera réduit en conséquence. 
 
Garanties fournies lors de prêts de titres 
 
Dans le cadre de prêts de titres, les assureurs peuvent agir comme mandants prêtant 
leurs propres titres ou comme mandataires prêtant des titres pour le compte de clients. 
Quand un assureur prête ses propres titres, le coefficient de risque est la plus élevée 
des valeurs suivantes : 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 291

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 63 
Assurance de dommages 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers Janvier 2016 

 

 le coefficient de risque relatif aux instruments prêtés; ou 

 le coefficient de risque correspondant à une exposition à l’emprunteur des titres. 
Celle-ci peut être réduite si l’assureur détient une sûreté admissible (section 5.3.1). 
Lorsque l’assureur prête des titres par le biais d’un mandataire et reçoit une 
garantie explicite que les titres seront recouvrés, il peut considérer ce dernier 
comme étant l’emprunteur, sous réserve des conditions énoncées à la 
section 5.3.2. 

 
Lorsqu’un assureur, qui agit comme mandataire, prête des titres pour le compte d’un 
client et garantit que les titres prêtés seront recouvrés faute de quoi il remboursera le 
client à la valeur marchande, il doit calculer le capital requis comme s’il agissait à titre de 
mandant de la transaction. Le capital requis est celui qui correspond à une exposition à 
l’emprunteur des titres, lorsque le montant de l’exposition peut être réduit si l’assureur 
détient une sûreté admissible (section 5.3.1). 
 
Pour obtenir de l’information sur la comptabilisation de ces éléments et d’autres 
engagements du genre, veuillez communiquer avec l’Autorité. De plus, les assureurs 
devraient se reporter à toute autre ligne directrice applicable. 
 
5.2.2 Coefficients de conversion de crédit 
 
Des coefficients de conversion de crédit distincts existent pour les règlements 
structurés, les lettres de crédit, les dépôts n’appartenant pas à l’assureur, les 
instruments dérivés et les autres expositions. 
 
Dans le cas des autres expositions, la moyenne pondérée des coefficients de 
conversion de crédit décrits ci-dessous doit être utilisée pour l’ensemble de ces 
instruments détenus par l’assureur. 
 
Coefficient de conversion de 100 % 
 

 Les substituts directs de crédit (garanties générales d’endettement et instruments 
de type garantie, y compris les lettres de crédit de soutien et les dépôts 
n’appartenant pas à l’assureur servant de garantie financière, ou en support, pour 
des prêts et des titres); 

 les instruments dérivés comme les contrats à terme de gré à gré, les contrats à 
terme normalisés, les swaps, les options achetées (incluant les options achetées 
hors bourse) ou d’autres instruments semblables dont : 

 
 les contrats de taux d’intérêt (swaps de taux d’intérêt dans une seule devise, 

swaps de base, contrats à terme de taux d’intérêt et produits ayant des 
caractéristiques semblables, contrats financiers à terme normalisés sur taux 
d’intérêt, options sur taux d’intérêt achetées et instruments dérivés 
semblables dotés de caractéristiques précises ou basés sur des indices, 
etc.); 

 les instruments de capitaux propres (contrats à terme de gré à gré, swaps, 
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options achetées et instruments dérivés semblables dotés de 
caractéristiques précises ou basés sur des indices, etc.); 

 les contrats sur devises (contrats sur l’or, swaps de devises, swaps 
combinés de taux d’intérêt et de devises, contrats de change à terme sec, 
contrats à terme normalisés de devises, options sur devises achetées et 
instruments dérivés semblables dotés de caractéristiques précises ou basés 
sur des indices, etc.); 

 les contrats sur métaux précieux (sauf l’or) et les contrats de marchandises 
(contrats à terme de gré à gré, swaps, options achetées et instruments 
dérivés semblables dotés de caractéristiques précises ou basés sur des 
indices, etc.); 

 les autres contrats sur instruments dérivés assortis de caractéristiques 
précises ou basés sur des indices (comme les options et les contrats à 
terme normalisés d’assurances de catastrophe). 

 

 les contrats à terme (obligations contractuelles) d’achat d’actifs; 

 les prises en pension et les cessions en pension; 

 toutes les autres expositions non visées ailleurs (fournir des détails). 
 
Coefficient de conversion de 50 % 
 

 Les règlements structurés qui ne sont pas inscrits dans le passif au bilan (voir les 
caractéristiques des règlements structurés de type 1 et la section IV des 
instructions relatives au formulaire P&C, Questions spéciales); 

 les éventualités liées à des transactions comme les garanties et les lettres de 
crédit de soutien liées à une transaction particulière; 

 les engagements dont l’échéance initiale est de plus d’un an. 
 
Coefficient de conversion de 20 % 
 

 Les engagements dont l’échéance initiale est d’un an ou moins. 
 
Coefficient de conversion de 0 % 
 

 Les engagements qui sont résiliables inconditionnellement en tout temps et sans 
préavis35. 

 
5.2.3 Coefficients de risque 
 
Les expositions hors bilan font l’objet d’un coefficient de risque conforme à la 
section 5.1. Tous les critères de la section 5.1 régissant l’emploi des notations 
s’appliquent aux expositions hors bilan. 
 

                                                
35

 Autre que tout préavis requis en vertu d’une loi ou d’une décision judiciaire prévoyant un préavis. 
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Les coefficients de risque des règlements structurés, qui sont assimilés à des 
expositions à long terme, reposent sur la cote de crédit de la contrepartie auprès de 
laquelle la rente est achetée.  
Les coefficients sont les suivants : 
 

Notation Coefficient 

A- ou supérieure 2 % 

BBB+ à B- 8 % 

Non notés 10 % 

Autre 18 % 

 
Si le règlement structuré n’est pas noté par une des quatre agences de notation dont le 
nom figure à la section 5.1.1, l’assureur peur utiliser une cote de crédit émise par une 
autre agence de renom. Le recours à une autre agence doit satisfaire aux critères 
énoncés à la section 5.1.1, notamment le fait de recourir constamment à la même 
agence pour attribuer un coefficient de risque fondé sur la cote de crédit du sous 
souscripteur de la rente. 
 
5.3 Traitement du capital – Sûretés et garanties 
 
5.3.1 Sûretés 
 
Une opération de sûreté se déroule dans les conditions suivantes : 
 

 un assureur a une exposition effective ou potentielle au risque de crédit; 

 l’exposition effective ou potentielle est couverte en totalité ou en partie par des 
sûretés fournies par une contrepartie ou par un tiers pour le compte de celle-ci. 

 
La reconnaissance des sûretés aux fins de la réduction des exigences de capital se 
limite aux espèces ou aux titres qui sont notés au moins A-. Toute sûreté doit être 
maintenue tout au long de la période pendant laquelle l’exposition existe. Seule la 
tranche de l’exposition qui est couverte par une sûreté admissible est assujettie au 
coefficient de risque liée à la sûreté; le reste de l’exposition conserve le coefficient de 
risque de la contrepartie sous-jacente. Seules les sûretés dont le coefficient de risque 
est inférieur à celui de l’exposition sous-jacente donnent lieu à une réduction du capital 
requis. Tous les critères de la section 5.1 visant l’utilisation des notations s’appliquent 
aux sûretés. Lorsque l’actif de la sûreté, l’exposition ou la contrepartie, le cas échéant, 
n’est pas noté, aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Les effets de la sûreté ne peuvent être comptabilisés en double. Par conséquent, les 
assureurs ne peuvent reconnaître une sûreté à l’égard de créances auxquelles une 
notation spécifique est attribuée pour tenir compte de cette sûreté. 
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Les titres de sûretés servant à réduire le capital requis doivent réduire sensiblement le 
risque attribuable à la qualité du crédit de l’exposition sous-jacente. Tout 
particulièrement, les sûretés utilisées ne peuvent être des obligations d’apparentés de 
l’émetteur de l’exposition sous-jacente (c’est-à-dire, des obligations de la contrepartie 
sous-jacente proprement dite, de la société qui la contrôle, ou de l’une de ses filiales ou 
entreprises associées). 
 
5.3.2 Garanties 

 
Les placements (capital et intérêts) ou les expositions qui ont été explicitement, 
directement, irrévocablement et inconditionnellement garantis par un garant dont la cote 
de crédit à long terme est notée au moins A-, peuvent être assujettis au coefficient de 
risque applicable à une créance directe sur le garant, si cela a pour but de réduire 
l’exposition au risque. Ainsi, seules les garanties36 émises par les entités ayant un 
coefficient de risque inférieur à celui de la contrepartie sous-jacente entraîneront une 
réduction du capital requis. 
 
Si la récupération des pertes sur un prêt, sur un contrat de crédit-bail, sur un titre ou sur 

un engagement est partiellement garantie, seule la tranche garantie doit être pondérée 

selon le coefficient de risque du garant (voir les exemples donnés ci-après). La partie 

non couverte conserve le coefficient de risque de la contrepartie sous-jacente. 

 
Tous les critères de la section 5.1 sur l’utilisation des notations continuent de s’appliquer 
aux garanties. Lorsque le placement, l’exposition ou le garant, le cas échéant, n’est pas 
noté, aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Un assureur ne peut se prévaloir de garanties données par une entreprise liée (société 
qui la contrôle, une filiale ou une entreprise associée). Ce traitement répond au principe 
selon lequel les garanties en vigueur au sein d’un groupe de sociétés ne peuvent se 
substituer au capital. 
 
Les effets de la protection de crédit ne peuvent être comptabilisés en double. Par 
conséquent, aucune reconnaissance de capital n’est accordée à la protection de crédit à 
l’égard des créances faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà l’existence 
de cette protection. 
 
Pour être admissibles, une garantie doit porter sur la durée totale de l’exposition, c’est-à-
dire qu’une garantie ne sera pas reconnue s’il y a asymétrie des échéances37, et être 
exécutoires en vertu de la loi. 
 
5.3.2.1 Exigences supplémentaires pour les garanties 

 
Une garantie doit satisfaire les conditions suivantes pour être reconnue : 
 

                                                
36

 Les lettres de crédit dont une société est le bénéficiaire sont incluses dans la définition des sûretés et 
font l’objet du même traitement de capital. 

37
 Il y a asymétrie des échéances lorsque l’échéance résiduelle de la protection de crédit est inférieure à 

celle de l’exposition sous-jacente. 
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 en cas de défaut/non-paiement admissible de la contrepartie, l’assureur peut 
rapidement poursuivre le garant pour qu’il s’acquitte de toute somme due au titre 
du contrat régissant la transaction. Le garant peut s’acquitter de l’ensemble des 
sommes dues par un paiement unique à l’assureur ou assumer les obligations de 
paiement futures de la contrepartie couverte par la garantie. L’assureur doit avoir 
le droit de recevoir ces paiements du garant sans être obligé de poursuivre la 
contrepartie en justice pour qu’elle s’acquitte de ses sommes dues; 

 la garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui engage la 
responsabilité du garant; 

 la garantie couvre tous les types de paiements que l’emprunteur correspondant est 
censé effectuer au titre du contrat régissant la transaction, par exemple le montant 
nominal de référence, les marges de garantie, etc. Si une garantie ne couvre que 
le paiement du capital, il convient de traiter les intérêts et autres paiements non 
couverts comme montants non garantis, conformément à la section 5.1. 

 

5.3.3 Exemples 

 
Exemple 5-1 : Exposition au risque de crédit 

 
Dans le cas d’une obligation de 100 000 $ notée AAA échéant dans 10 ans et garantie 

par une administration publique à 90 %, l’assureur inscrira une valeur au bilan de 

90 000 $ (100 000 $ x 90 %) dans la catégorie dont le coefficient de risque est de 0 % et 

une valeur au bilan de 10 000 $ (100 000 $ - 90 000 $) dans la catégorie AAA, sous 

« Dépôts à terme, obligations et débentures - Échéant ou remboursables dans plus de 

cinq ans ». Le capital requis pour la catégorie de coefficient de risque de 0 % est égal à 

0 $ (90 000 $ x 0,0 %) et le capital requis pour la catégorie AAA est égal à 125 $ 

(10 000 $ x 1,25 %), pour un capital total requis de 125 $. 

 

Un exemple du calcul, en présumant qu’il n’y a pas d’autres actifs, est fourni dans le 

tableau ci-dessous : 

 
 

Coefficient de 

risque 

(%) 

Valeur 

au 

bilan 

Capital requis 

Placements :    

Dépôts à terme, obligations et 

débentures : 
   

Échéant ou remboursables dans 
plus de cinq ans :    

Coefficient de risque de 0 % 0 % 90 000 $ 0 $ 

Notation : AAA 1,25 % 10 000 $ 125 $ 

Total  100 000 $ 125 $ 

 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 296

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 68 
Assurance de dommages 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers Janvier 2016 

Exemple 5-2 : Règlement structuré de type 1 

 

Dans le cas d’un règlement structuré de type 1 de 300 000 $ noté BBB+ à B- et faisant 

l’objet d’une sûreté ou d’une garantie de 200 000 $ d’une contrepartie notée A- ou plus, 

l’assureur inscrira un montant en équivalent risque de crédit de 300 000 $ et une sûreté 

et des garanties d’une valeur négative de 200 000 $ dans la catégorie des placements 

notés BBB+ à B-, ainsi qu’une sûreté et des garanties de 200 000 $ dans la catégorie 

des placements notés A- ou plus. 

 

Le capital requis pour la catégorie BBB+ à B- est égal à 4 000 $ 

((300 000 $ - 200 000 $) x 50 % x 8 %). Le capital requis pour la catégorie A- ou plus est 

égal à 500 $ (200 000 $ x 50 % x 0,5 %), pour un capital total requis de 4 500 $.  

 

Un exemple du calcul, en présumant qu’il n’y a pas d’autres expositions, est fourni dans 

le tableau ci-dessous : 

 

 
Montant 

en 
équivalent 
de risque 
de crédit 

Sûretés et 
garanties 

Coefficient de 
correction de 

crédit (%) 

Coefficient 
de risque (%) 

Capital 
requis 

 (01) (02) (03) (04) (05) 

Règlements 
structurés :      

 Coefficient de 
risque de 0 %      

 Notation : A- ou 
plus  200 000 $ 50 % 0,5 % 500 $ 

 Notation : BBB+ 
à B- 300 000 $ (200 000 $) 50 % 8 % 4 000 $ 

Total     4 500 $ 
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Chapitre 6. Risque opérationnel 
 
Le risque opérationnel correspond au risque de pertes résultant de carences ou de 
défauts attribuables à des procédures, employés et systèmes internes ou à des 
événements extérieurs. La définition inclut le risque juridique38 mais exclut le risque 
stratégique et le risque d’atteinte à la réputation. 
 
L’exposition au risque opérationnel peut résulter des opérations courantes normales ou 
d’un événement particulier imprévu. 
 
6.1 Formule de calcul de la marge requise pour risque opérationnel 
 
Les deux vecteurs de risque servant à déterminer la marge requise pour le risque 
opérationnel sont le capital requis et les primes, sous réserve d’une limite. 
 
Marge requise pour 
risque opérationnel 

= MIN {30% CR0, (8,50 % CR0 + 2,50 % Pd + 1,75 % Pa + 
2,50 % Pc +2,50 % PΔ) + MAX (0,75 % Paig, 0,75 % Pcig)} 

 
où : 
 

CR0 : correspond au capital requis total pour la période de déclaration, 
abstraction faite de la marge requise pour risque opérationnel et du crédit 
pour diversification 

Pd : correspond aux primes directes souscrites au cours des 12 derniers mois 

Pa : correspond aux primes acceptées souscrites au cours des 12 derniers 
mois découlant d’ententes de réassurance externe 

Paig : correspond aux primes acceptées souscrites au cours des 12 derniers 
mois découlant d’accords de mise en commun de réassurance 
intragroupe 

Pc : correspond aux primes cédées au cours des 12 derniers mois découlant 
d’ententes de réassurance externe 

Pcig : correspond aux primes cédées au cours des 12 derniers mois découlant 
d’accords de mise en commun de réassurance intragroupe 

PΔ : correspond à la croissance des primes brutes souscrites au cours des 
12 derniers mois excédant un seuil de croissance de 20 % 

 
6.2 Composantes de la marge requise pour risque opérationnel 
 
6.2.1 Capital requis 

 
La marge requise pour risque opérationnel repose en partie sur le total du capital requis, 
ce qui traduit le profil de risque global d’un assureur. Un coefficient de risque de 8,50 % 

                                                
38

 Le risque juridique inclut, entre autres, l’exposition à des amendes, pénalités et dommages-intérêts 
résultant d’actions de surveillance ainsi que de transactions privées. 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 298

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 70 
Assurance de dommages 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers Janvier 2016 

s’applique au total du capital requis, abstraction faite de la marge requise pour risque 
opérationnel et du crédit pour diversification. 
 
6.2.2 Volume des primes 

 
Voici les coefficients de risque qui s’appliquent aux primes d’assurance : 
 

 2,50 % pour les primes directes souscrites; 

 1,75 % pour les primes acceptées souscrites découlant d’ententes de réassurance 
externe; 

 0,75 % pour les primes acceptées souscrites découlant d’accords de mise en 
commun de réassurance intragroupe 

 2,50 % pour les primes cédées découlant d’ententes de réassurance externe; 

 0,75 % pour les primes cédées découlant d’accords de mise en commun de 
réassurance intragroupe. 

 
Les coefficients de risque de 2,50 % pour les primes directes et de 1,75 % pour les 
primes acceptées découlant d’ententes de réassurance externe reflètent l’exposition de 
l’assureur au risque opérationnel à l’égard des nouvelles affaires et des 
renouvellements. 
 
Le coefficient de risque de 2,50 % pour les primes cédées découlant d’ententes de 
réassurance externe reflète le risque opérationnel que conserve l’assureur cédant. 
Même si celui-ci cède une partie de son exposition au risque d’assurance au réassureur, 
il continue d’assumer le risque opérationnel. Comme le capital requis pour les passifs 
d’assurance (section 3.3) est calculé sur la base du risque net (net de la réassurance), 
la partie du risque opérationnel correspondant à 8,50 % du capital requis ne tient pas 
compte du risque opérationnel lié à l’ensemble des activités de l’assureur. 
 
6.2.2.1 Accords de mise en commun de réassurance intragroupe (« Pooling ») 

 
Le coefficient de risque de 0,75 % pour les primes acceptées et cédées découlant 
d’accords de mise en commun de réassurance intragroupe reflète le risque opérationnel 
supplémentaire associé à la mise en commun des primes par un groupe, 
comparativement au risque encouru par un assureur qui ne participe pas à des 
opérations qui consistent à transférer des primes entre des assureurs d’un même 
groupe39. 
 
Seules les primes acceptées et cédées en vertu d’accords de mise en commun de la 
réassurance intragroupe entre des sociétés canadiennes fédérales ou provinciales 
apparentées sont incluses dans Paig et Pcig, et l’approbation préalable de l’Autorité est 

                                                
39

 La simple cession de primes par un assureur à un autre assureur du même groupe ne constitue pas un 
accord de mise en commun de réassurance intra-groupe au sens de la présente ligne directrice. Pour 
qu’il y ait accord de mise en commun, ou « pooling », les assureurs participants du groupe doivent 
accepter et céder des primes selon des dispositions visant par exemple la gestion commune du ratio 
du TCM ou de la rentabilité des participants. 
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requise pour que cette approche puisse être utilisée. À défaut d’une telle approbation, 
les primes acceptées et cédées en vertu d’un accord de mise en commun intragroupe 
seront considérées comme découlant d’ententes de réassurance externe et, ainsi, 
seront comprises dans Pa et Pc aux fins du calcul du capital requis. 
 
Dans le cas où des filiales d’assurance de dommages sont consolidées dans les états 
financiers de la société mère d’assurance de dommages, Pd, Pa et Pc de la société mère 
doivent être calculés sur une base consolidée, tandis que Paig et Pcig doivent être 
respectivement égaux aux primes non consolidées acceptées et cédées par la société 
mère en vertu de l’accord de mise en commun de réassurance intragroupe. Par 
exemple : 
 

 posons que deux filiales d’assurance de dommages Y et Z cèdent 100 % de leurs 
primes directes souscrites à l’assureur X (société mère); 

 l’assureur X cède ensuite à chaque filiale 20 % des affaires directes souscrites 
totales par chaque assureur (incluant les affaires de la société mère); 

 en posant que chacun des trois assureurs souscrit 100 $ de primes directes, alors 
les montants suivants entreraient dans le calcul de la marge pour risque 
opérationnel de l’assureur X : 

 
Pd : 3 x 100 $ (primes directes souscrites par chaque assureur) = 300 $ 

Pa, Pc : 0 $ (en posant qu’aucun des trois assureurs ne participent à une entente 
de réassurance externe) 

Paig : 2 x 100 $ (primes acceptées par l’assureur X dans le cadre de l’accord 
intragroupe) = 200 $ 

Pcig : 2 x 60 $ (primes cédées par l’assureur X dans le cadre de l’accord 
intragroupe) = 120 $ 

 

 le capital requis pour le risque opérationnel relatif aux primes pour l’assureur X se 
calculerait comme suit : 

 
= (2,50 % Pd + 1,75 % Pa + 2,50 % Pc + 2,50 % PΔ) + MAX (0,75 % Paig, 0,75 % 

Pcig) 

= (2,50 % x 300 $ + 1,75 % x 0 $ + 2,50 % x 0 $ + 2,50 % x 0 $) + MAX (0,75 % x 
200 $, 0,75 % x 120 $) 

= (7,50 $ + 0 $ + 0 $ +0 $) + MAX (1,50 $, 0,90 $) 

= 9,00 $ 
 
6.2.3 Hausse annuelle des primes supérieures à un seuil 

 
Une croissance rapide attribuable à des acquisitions, à de nouvelles activités ou à des 
changements à des produits ou des critères de souscription existants peut exercer des 
pressions supplémentaires sur les ressources humaines et les systèmes. Les assureurs 
dont les primes croissent à un rythme supérieur à un seuil de 20 % sont soumis à des 
exigences de capital supplémentaires pour le risque opérationnel. 
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L’exigence pour la croissance des primes est calculée à partir des primes brutes 
souscrites, c’est-à-dire des primes directes souscrites et des primes acceptées 
souscrites. Pour les fins de la présente section, les primes acceptées souscrites 
découlant d’accords de mise en commun de réassurance intragroupe (Paig) sont exclues 
des primes brutes souscrites. Un coefficient de risque de 2,50 % s’applique au montant 
total de la tranche des primes brutes souscrites au cours des 12 derniers mois excédant 
le seuil de croissance de 20 %, comparativement au montant des primes brutes 
souscrites au cours de la même période de l’année précédente. Par exemple : 
 

 posons qu’à la suite d’une croissance rapide, les primes brutes souscrites 
augmentent de 50 % et passent de 100 $ à 150 $; 

 alors, la tranche du montant qui excède l’augmentation de 20 % (30 $) est 
assujettie à un coefficient de risque supplémentaire de 2,50 %. 

 
Dans le cas d’une acquisition, le total des primes brutes souscrites durant une période 
de déclaration antérieure (avant l’acquisition) correspond à la somme des primes brutes 
souscrites par les deux entités distinctes, c’est-à-dire la somme des primes brutes 
souscrites de la société qui acquiert et de la société acquise. Par exemple : 
 

 supposons qu’au cours de l’année T, l’assureur A, dont les primes brutes 
souscrites s’élevaient à 100 $ pour la période de 12 mois se terminant le 
31 décembre de l’année T-1, a acquis l’assureur B, dont les primes brutes 
souscrites s’élevaient à 50 $ pour la même période; 

 après la fusion, l’assureur déclare des primes brutes souscrites de 225 $ pour la 
période de 12 mois se terminant le 31 décembre de l’année T; 

 le capital requis pour risque opérationnel associé à la croissance rapide des 
primes se calculerait comme suit : 

 
 2,50 % x [225 $ – ((100 $ + 50 $) x 1,2)] ou 2,50 % x 45 $ = 1,13 $ 

 
6.2.4 Plafond de la marge requise pour risque opérationnel 

 
Un plafond de 30 % sert à atténuer la marge requise pour risque opérationnel. Cette 
limite est calculée par rapport au capital total requis avant la marge requise pour risque 
opérationnel et le crédit pour diversification. 
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Chapitre 7. Crédit pour diversification 
 
Puisque la corrélation des pertes entre certaines catégories de risque est imparfaite, il 
est peu probable qu’une société subisse simultanément le sinistre maximal probable à 
un niveau de confiance donné pour chaque type de risque. Un crédit explicite pour 
diversification peut donc être appliqué entre la somme des exigences pour le risque de 
crédit et le risque de marché et l’exigence pour le risque d’assurance, afin que le capital 
total requis pour ces risques soit moins élevé que la somme des exigences pour chacun 
de ces risques. 
 
7.1 Agrégation des risques et crédit pour diversification 
 
Le crédit pour diversification est calculé selon la formule suivante : 
 

Crédit pour diversification = A + I − √A2  +  I2  +  2 × R ×  A ×  I 
 
où : 
 

A : correspond à la marge requise pour risque lié aux actifs, soit la somme du 
capital requis au titre : 

 

 du risque de crédit, y compris les exigences pour les actifs au bilan, 
les expositions hors bilan et les sûretés pour la réassurance non 
agréée et les FAA; 

 du risque de marché, y compris le risque de taux d’intérêt, le risque 
de change, le risque lié aux actions, le risque lié aux actifs 
immobiliers et les autres expositions au risque de marché. 

 
I : correspond à la marge requise pour le risque d’assurance, soit la somme 

du capital requis au titre : 
 

 des sinistres non payés et du passif des primes; 

 de la marge requise pour expositions à la réassurance non agréée; 

 du risque de catastrophe. 
 

R : est le coefficient de corrélation entre A et I, établi à 50 % pour fins de 
calcul du crédit pour diversification. 
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Annexe 1 : Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de la 
catégorie A40 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie A, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée advenant la liquidation de 

l’assureur; 

2. l’instrument donne droit à une réclamation sur les actifs résiduels proportionnelle à 
la part de capitaux émis, une fois remboursées toutes les créances de rang 
supérieur, en cas de liquidation (autrement dit, il s’agit d’une réclamation illimitée et 
variable et non pas fixe ou plafonnée); 

3. le capital a une durée indéterminée et n’est jamais remboursé sauf en cas de 
liquidation (hormis les cas de rachat discrétionnaire ou les autres moyens de 
réduire sensiblement les capitaux de manière discrétionnaire dans les limites 
permises par la législation applicable et sous réserve de l’approbation préalable de 
l’Autorité); 

4. au moment de l’émission, l’assureur ne crée aucune attente à l’effet que 
l’instrument sera racheté, remboursé ou annulé, et le matériel promotionnel ainsi 
que les dispositions statutaires ou contractuelles ne comportent aucune modalité 
qui pourrait susciter pareille attente; 

5. les distributions (y compris celle des bénéfices non répartis) sont effectuées à 
même les éléments distribuables. Le niveau des distributions n’est d’aucune façon 
lié ou associé au montant payé à l’émission et n’est pas soumis à un plafond 
contractuel (sauf dans la mesure où un assureur ne peut effectuer des distributions 
que dans la limite du montant des éléments distribuables ou si les versements 
effectués sur le capital prioritaire doivent être effectués en premier); 

6. les distributions ne sont en aucun cas obligatoires. Le non-paiement ne constitue 
donc pas un événement de défaut; 

7. les distributions ne sont effectuées qu’une fois toutes les obligations juridiques et 
contractuelles honorées et les paiements sur les instruments de capital de rang 
supérieur effectués. Cela signifie qu’il n’y a pas de distributions préférentielles, 
même au titre d’autres éléments classés dans les capitaux de la plus haute qualité; 

8. ce sont les capitaux émis qui absorbent la première – et, proportionnellement, la 
plus grande – part des pertes, le cas échéant, dès qu’elles surviennent. Dans les 
capitaux de la plus haute qualité, chaque instrument absorbe les pertes pour 
assurer la continuité d’exploitation proportionnellement et pari passu avec tous les 
autres; 

                                                
40

 Les critères s’appliquent également aux sociétés sans capital-actions, par exemple les sociétés 
mutuelles, en tenant compte de leur constitution et de leur structure juridique particulières. 
L’application des critères devrait permettre de préserver la qualité des instruments en exigeant qu’ils 
soient réputés être tout à fait équivalents aux actions ordinaires pour ce qui est de la qualité de leur 
capital eu égard à la capacité d’absorber les pertes et qu’ils ne comportent pas de caractéristiques 
pouvant affaiblir la situation de l’assureur en permanence en périodes de tension sur le marché. 
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9. le montant versé est comptabilisé en qualité de capitaux propres (et non de passif) 
lors de la détermination d’un bilan de liquidation (bilan d’insolvabilité); 

10. le capital est émis directement et libéré41 et l’assureur ne peut pas avoir financé 
directement ou indirectement l’achat de l’instrument. Quand la contrepartie des 
actions est autre qu’un montant en espèces, l’émission des actions ordinaires doit 
être approuvée au préalable par l’Autorité; 

11. le montant versé n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou 
d’une entreprise liée42 et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance; 

12. l’émission n’est faite qu’avec l’accord exprès des propriétaires de l’assureur 
émetteur donné, soit directement, ou soit, si la législation applicable le permet, par 
le conseil d’administration ou par d’autres personnes dûment autorisées par les 
propriétaires; 

13. l’instrument est clairement et séparément déclaré au bilan de l’assureur, lequel est 
préparé conformément aux principes comptables applicables. 

 
 

                                                
41

 Capital libéré s’entend généralement du capital qui a été reçu de façon définitive par l’assureur, est 
évalué de manière fiable, est entièrement sous le contrôle de l’assureur et n’expose pas ce dernier, 
directement ou indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. 

42
 Une entreprise liée peut comprendre une société mère, une société sœur, une filiale ou toute autre 

société affiliée. Une société de portefeuille est une entreprise liée, qu’elle fasse ou non partie 
intégrante du groupe d’assurances consolidé. 
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Annexe 2 : Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de la 
catégorie B 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie B, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument est émis et acquitté en espèces ou, sous réserve de l’approbation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement; 

2. l’instrument a un rang inférieur à ceux des porteurs de polices, des créanciers 
ordinaires et des détenteurs de dettes subordonnées de l’assureur; 

3. l’instrument n’est adossé ni à des sûretés, ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 
autre entreprise liée, et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des 
porteurs de polices et des créanciers43; 

4. l’instrument a une durée indéterminée, autrement dit, il n’a pas de date d’échéance 
et il ne comporte ni progression44 (« step-up ») ni aucune autre incitation au 
rachat45; 

5. l’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à l’initiative de 
l’émetteur, mais celle-ci ne peut être exercée qu’au bout de cinq ans au minimum : 

i. pour exercer une option de rachat, un assureur doit au préalable obtenir 
l’approbation de l’Autorité; 

ii. l’assureur ne doit rien faire pour laisser croire que l’option sera exercée; 

iii. l’assureur ne doit pas exercer l’option sauf s’il remplit l’une des conditions 
suivantes : 
 
a) soit il remplace l’instrument racheté par des éléments de capital de 

qualité égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices non 
répartis, et à des conditions viables en fonction de son revenu46; 

b) soit l’assureur démontre que la position de son capital est bien 
supérieure au montant cible de capital aux fins de surveillance une fois 
l’option de rachat exercée. 
 

                                                
43

 En outre, si une institution a recours à une structure ad hoc pour émettre des capitaux aux 
investisseurs et qu’elle lui fournit un support explicite, y compris par surdimensionnement d’une 
garantie, ce soutien constituerait un rehaussement en violation du critère n

o
 3 ci-dessus. 

44
 Une progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de l’écart de 

crédit initial de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de dividende (ou de 
distribution) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel 
indice de référence. La conversion d’un taux fixe à un taux flottant (ou vice versa) accompagnée d’une 
option d’achat sans augmentation de l’écart de crédit ne constituerait pas une progression. 

45
 Parmi les autres incitatifs au rachat, mentionnons une option d’achat assortie d’une exigence ou d’une 

option à l’intention de l’investisseur de convertir l’instrument en actions ordinaires si l’option n’est pas 
exercée. 

46
 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 

pas après. 
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6. tout remboursement de capital (par exemple, par rachat ou remboursement 
anticipé) nécessite l’autorisation préalable de l’Autorité, et l’assureur ne doit pas 
présumer ni laisser croire au marché que cette approbation lui sera accordée; 

7. les paiements de dividendes ou de coupons doivent être entièrement 
discrétionnaires : 

i. l’assureur doit avoir toute liberté d’annuler, à tout moment, les distributions 
ou paiements47; 

ii. l’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas constituer un 
événement de défaut ou de crédit; 

iii. l’assureur doit avoir entièrement accès aux distributions annulées afin de 
s’acquitter de ses obligations à leur échéance; 

iv. l’annulation des distributions ou paiements ne doit pas imposer de 
restrictions à l’assureur, sauf en ce qui concerne les distributions aux 
détenteurs d’actions ordinaires. 

 
8. le paiement de dividendes ou de coupons doit être imputé aux éléments 

distribuables; 

9. l’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit, 
autrement dit le montant du dividende/coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, de la cote de crédit de 
l’assureur ou du groupe auquel il appartient48; 

10. l’instrument ne peut faire apparaître un passif supérieur à l’actif si la législation 
applicable détermine que, dans ce cas, l’assureur est insolvable; 

11. outre les actions privilégiées, les instruments de catégorie B compris dans le 
capital disponible doivent être assimilés aux capitaux propres selon les principes 
comptables applicables; 

12. l’instrument ne peut avoir été acheté par l’assureur ou par une entreprise liée sur 
laquelle l’assureur exerce son contrôle ou une influence significative, et l’assureur 
ne peut avoir financé directement ou indirectement l’achat de l’instrument; 

                                                
47

 Le pouvoir discrétionnaire d’annuler les distributions ou paiements à tout moment a notamment pour 
effet d’interdire les poussoirs dividendes. Un instrument assorti d’un mécanisme de relèvement du 
dividende oblige l’assureur émetteur à effectuer un paiement de dividende ou de coupon sur 
l’instrument s’il a fait un paiement sur un autre instrument de capital ou une autre action (normalement 
plus subordonné). Une telle obligation implique qu’il y a absence d’un pouvoir discrétionnaire d’annuler 
les distributions ou paiements en tout temps. En outre, l’expression annuler les distributions ou 
paiements veut dire révoquer pour toujours ces paiements. Les modalités qui obligent l’assureur à faire 
des distributions ou paiements en nature ne sont autorisées en aucun temps. 

48
 L’assureur peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel l’assureur 

émetteur est une entité de référence; cependant, le taux de référence ne doit pas afficher une 
corrélation significative avec la cote de crédit de l’assureur. Si l’assureur a l’intention d’émettre des 
instruments de capital dans le cadre desquels la marge est liée à un indice général dans lequel 
l’assureur est une entité de référence, celui-ci doit s’assurer que le dividende ou coupon n’est pas 
sensible au crédit.  
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13. l’instrument ne peut présenter de caractéristiques nuisant à la recapitalisation, 
comme des dispositions imposant à l’émetteur d’indemniser les investisseurs si un 
nouvel instrument est émis à un prix inférieur au cours d’une période déterminée; 

14. si l’instrument n’est pas émis directement par l’assureur (par exemple, il provient 
d’une structure ad hoc), le produit du placement doit être à la disposition 
immédiate et illimitée de l’assureur de telle manière que soient respectés ou 
dépassés tous les autres critères d’inclusion dans le capital disponible énoncés 
aux fins de la catégorie B. Il est entendu que les seuls actifs qu’une structure ad 
hoc peut détenir sont des instruments interentreprises émis par l’assureur ou une 
entreprise liée dont les modalités satisfont aux critères énoncés aux fins de la 
catégorie B ou les dépassent. Autrement dit, les instruments émis à la structure ad 
hoc doivent satisfaire à tous les critères d’inclusion dans les autres éléments de 
capital de catégorie B, ou les dépasser, comme si la structure ad hoc en soi était 
un investisseur final – c’est-à-dire que l’assureur ne peut émettre un instrument de 
capital ou de dette de rang opérationnel supérieur de moindre qualité à une 
structure ad hoc et faire en sorte que cette dernière émette des instruments de 
capital de qualité supérieure à des tiers investisseurs afin d’obtenir la 
comptabilisation à titre d’éléments de capital admissibles de catégorie B.  
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Annexe 3 : Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de la 
catégorie C 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie C, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument est émis et payé en espèces ou, sous réserve de l’approbation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement; 

2. la créance doit être subordonnée à celle des porteurs de polices et des créanciers 
ordinaires de l’assureur; 

3. l’instrument n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 
autre entreprise liée, et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des 
porteurs de polices et des créanciers ordinaires de l’assureur; 

4. échéance : 

i. l’instrument a une durée initiale à l’émission d’au moins cinq ans; 

ii. sa comptabilisation dans le capital disponible durant les cinq dernières 
années précédant l’échéance s’effectue sur la base d’un amortissement 
linéaire; 

iii. l’instrument ne comporte ni progression49 (« step-up ») ni aucune autre 
incitation au rachat. 
 

5. l’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à l’initiative de 
l’émetteur, mais celle-ci ne peut être exercée qu’au terme d’une période minimale 
de cinq ans : 

i. pour exercer une option d’achat, un assureur doit au préalable obtenir 
l’approbation de l’Autorité; 

ii. l’assureur ne doit rien faire pour laisser croire que l’option sera exercée50; 

iii. l’assureur ne doit pas exercer l’option de rachat sauf : 
 
a) s’il remplace l’instrument racheté par des éléments de capital de 

qualité égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices non 
répartis, et à des conditions viables en fonction de son revenu51; 

                                                
49

 Une progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de l’écart de 
crédit initial de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de dividende (ou de 
versement) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel 
indice de référence. La conversion d’un taux fixe à un taux flottant (ou vice versa) accompagnée d’une 
option d’achat sans augmentation de l’écart de crédit ne constituerait pas une progression. 

50
 Une option d’achat de l’instrument après cinq ans, mais avant le début de la période d’amortissement, 

ne sera pas réputée être un incitatif au rachat tant et aussi longtemps que l’assureur ne fait rien pour 
laisser croire qu’elle exercera son option d’achat. 

51
 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 

pas après. 
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b) si l’assureur démontre que la position de son capital est bien 
supérieure au montant cible de capital aux fins de surveillance une fois 
l’option de rachat exercée. 
 

6. l’investisseur ne doit pas avoir le droit de précipiter les paiements programmés 
(capital ou intérêts), sauf en cas de faillite, d’insolvabilité ou de liquidation; 

7. l’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit, 
autrement dit le montant du dividende/coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, de la cote de crédit de 
l’assureur ou du groupe auquel il appartient52; 

8. l’instrument ne peut avoir été acheté par l’assureur ou par une entreprise liée sur 
laquelle l’assureur exerce son contrôle ou une influence significative, et l’assureur 
ne peut avoir financé directement ou indirectement l’achat de l’instrument; 

9. si l’instrument n’est pas émis directement par l’assureur (par exemple, il provient 
d’une structure ad hoc), le produit du placement doit être à la disposition 
immédiate et illimitée de l’assureur de telle manière que soient respectés ou 
dépassés tous les autres critères d’inclusion dans le capital disponible énoncés 
aux fins de la catégorie C. Il est entendu que les seuls actifs qu’une structure ad 
hoc peut détenir sont des instruments interentreprises émis par l’assureur ou une 
entreprise liée dont les modalités satisfont aux critères énoncés aux fins de la 
catégorie C ou les dépassent. Autrement dit, les instruments émis à la structure ad 
hoc doivent satisfaire à tous les critères d’inclusion dans les autres éléments de 
capital de catégorie C ou les dépasser comme si la structure ad hoc en soi était un 
investisseur final – c’est-à-dire, l’assureur ne peut émettre un instrument de capital 
ou de dette de rang opérationnel supérieur de moindre qualité à une structure ad 
hoc et faire en sorte que cette dernière émette des instruments de capital de 
qualité supérieure à des tiers investisseurs afin d’obtenir la comptabilisation à titre 
d’éléments de capital admissibles de catégorie C. 

 

                                                
52

 L’assureur peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel l’assureur 
émetteur est une entité de référence; cependant, le taux de référence ne doit pas afficher une 
corrélation significative avec la cote de crédit de l’assureur. Si l’assureur a l’intention d’émettre des 
instruments de capital dans le cadre desquels la marge est liée à un indice général dans lequel il est 
une entité de référence, il doit s’assurer que le dividende/coupon n’est pas sensible au crédit.  
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Annexe 4 : Instructions – Capital requis – Assurance contre la maladie ou 
les accidents 

 
Le risque de mortalité et de morbidité de l'assurance contre la maladie ou les accidents 
vise à couvrir la possibilité que les hypothèses de passif liées aux taux de mortalité et de 
morbidité ne se réalisent pas. 
 
Pour calculer la composante de mortalité et de morbidité, un coefficient est appliqué à la 
mesure de l’exposition au risque. La somme des valeurs résultantes donne les marges 
requises pour les primes non gagnées et les sinistres non payés. 
 
Les coefficients utilisés pour obtenir la composante de risque varient selon la période de 
la garantie non écoulée. Le risque est calculé comme suit : 
 

Risque 
Élément de calcul du 

risque 
(avant la réassurance) 

Période de la garantie 

Rente d’invalidité, Risque des 
nouveaux sinistres 

Primes annuelles nettes 
gagnées 

Période de garantie du taux de 
prime non écoulée 

Rente d’invalidité, Risque de 
prolongation d’invalidité 

Provisions nettes pour rentes 
d’invalidité ayant trait aux 

sinistres des années 
antérieures 

Durée de la période de 
versement des prestations non 

écoulée 

Décès et mutilation accidentels 

Le montant net de risque est 
égal au total du capital net 

assuré duquel on a soustrait le 
passif des polices (même s’il 

est négatif) 

Période au cours de laquelle le 
coût de mortalité ne peut être 
changé (se limite à la période 
non écoulée avant l’échéance 

ou l’expiration du contrat) 

 
Assurance de rente d’invalidité  
 
Il faut tenir compte des risques additionnels liés à l’assurance non résiliable à prime 
garantie. De même, l’assurance-invalidité se caractérise par une grande volatilité 
comparativement à l’assurance maladie ou l’assurance dentaire. 
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Risque de nouveaux sinistres 
 
La composante relative aux primes non gagnées porte sur les demandes de règlement 
au titre de l’assurance en vigueur pendant l’exercice courant et comprend les risques de 
fréquence et de prolongation d’invalidité. Le coefficient est appliqué comme suit : 
 

Pourcentage des primes annuelles gagnées
53

 
Période de garantie du taux de prime 

non écoulée Souscriptions 
individuelles 

Autres 

15 % 15 % Un an ou moins 

25 % 31,25 % Plus d’un an, mais cinq ans au plus 

37,5 % 50 % Plus de cinq ans 

 
Risque de prolongation d’invalidité 
 
La composante relative aux sinistres non payés couvre les risques de prolongation 
d’invalidité durant les années antérieures. Le coefficient s’applique aux provisions pour 
rentes d’invalidité relatives aux sinistres encourus au cours des années précédentes y 
compris la partie de la provision pour les sinistres encourus, mais non déclarés. Le 
coefficient est appliqué comme suit : 
 

Durée de l’invalidité Durée de la période 
de versement des 
prestations non 

écoulée  Deux ans ou moins 
Plus de 2 ans, mais 

au plus 5 ans 
Plus de 5 ans 

5 % 3,75 % 2,5 % Un an ou moins 

7,5 % 5,625 % 3,75 % 
Plus d’un an, mais au plus 

deux ans 

10 % 7,5 % 5 % 
Plus de deux ans ou la vie 

entière 

 

                                                
53

 Dans le cas de l’assurance-voyage, les primes annuelles gagnées doivent être traitées à titre de 
revenu de primes. 
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Décès et mutilation accidentels 
 
Pour calculer les composantes relatives au décès et à la mutilation accidentels, le 
montant net au risque est pondéré par les coefficients suivants : 
 

Type Coefficient 
Période de la garantie 

Non écoulée 

Avec 
participation 

Collective 0,019 % Un an ou moins 

Toutes 
autres 

0,038 % Toute la durée 

Sans 
participation 

 
Individuelle 

Ajustable 0,038 % Toute la durée 

Toutes 
autres 

0,019 % Un an ou moins 

0,038 % Plus d’un an, mais au plus cinq ans 

0,075 % 

Plus de cinq ans, vie entière et toute 
assurance-vie sur la tête d’un assuré invalide 
maintenue en vigueur avec exonération de 
prime 

Sans 
participation 

 
Collective 

Toutes 

0,019 % Un an ou moins 

0,038 % Plus d’un an, mais au plus cinq ans 

0,075 % 

Plus de cinq ans, vie entière et toute 
assurance-vie sur la tête d’un assuré invalide 
maintenue en vigueur avec exonération de 
prime 

 
Dans le cas de l’assurance dont les dividendes sont peu importants et des polices à 
primes ajustables à l’égard desquelles l’assureur ne peut rajuster les chargements de 
mortalité, le montant requis doit être calculé en utilisant les coefficients de tous les 
autres produits sans participation. 
 
Si l’assureur facture un taux de prime nettement inférieur au taux de prime maximal 
garanti, la durée de la garantie est celle qui s’applique au taux de prime effectivement 
facturé. 
 
Dans le cas de l’assurance collective, les rajustements additionnels suivants doivent être 
apportés : 
 

 les coefficients ci-dessus peuvent être multipliés par 50 % pour toute assurance 
collective ayant l’une des caractéristiques suivantes : 1) une police « garantie sans 
risque »; 2) le remboursement de déficit par les titulaires de police; 3) un contrat de 
non-responsabilité où les titulaires de police peuvent avoir une dette envers 
l’assureur que la loi oblige à rembourser; 

 aucun montant n’est requis dans le cas de groupes bénéficiant de « services 
administratifs seulement » pour lesquels l’assureur n’a aucune responsabilité en 
cas de sinistre. 
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Pour ce qui est des garanties « Décès et mutilation accidentels » faisant partie des 
assurances automobile ou de transporteurs publics, seules les polices ne comportant 
aucune restriction quant à la cause et sollicitées par la poste doivent être incluses dans 
cette section. Les garanties « Décès et mutilation accidentels » visant des risques précis 
inclus dans des polices offertes par voie postale ainsi que la protection gratuite fournie 
par le biais d’assurance collective de titulaires de cartes de crédit de prestige doivent 
être incluses à la partie « Autres prestations d’assurance contre la maladie ou les 
accidents ». 
 
Autres prestations d’assurance contre la maladie ou les accidents 
 
Risque de nouveaux sinistres 
 
Le montant requis est de 15 % des primes annuelles gagnées. 
 
Risque de prolongation d’invalidité 
 
Le montant requis est de 12,5 % de la provision pour sinistres réalisés mais non payés 
ayant trait aux années antérieures. En utilisant les données des années antérieures, une 
double exigence de capital est évitée en ce qui concerne les sinistres réalisés mais non 
payés liés aux engagements découlant des primes versées durant l’exercice courant. 
 
Ententes particulières avec les porteurs de polices 
 
Pour les polices d’assurance collective, le montant requis peut être réduit, sans toutefois 
être ramené à moins de zéro, en déduisant les dépôts excédant le passif. Ces dépôts 
doivent être : 
 

 versés par les porteurs de polices; 

 être disponibles aux fins de règlement (par exemple, les provisions pour fluctuation 
des sinistres à régler et pour la stabilisation des primes et les provisions 
accumulées pour bonifications); et 

 être remboursables aux porteurs de polices au moment de la résiliation du contrat, 
déduction faite des montants déjà affectés. 
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Annexe 5  Formulaire – Capital requis – Assurance contre la maladie ou 
les accidents 

(En milliers de dollars) 

 

 01 02 03 

 Primes 
gagnées 

Coefficient Marge 

A. Marge pour primes non gagnées 

i. Assurance de rentes d’invalidité 

  Échéance résiduelle de la garantie de prime    

  Souscription individuelle < 1 an  15 %  

   1 – 5 ans  25 %  

   > 5 ans  37,5 %  

  Autre < 1 an  15 %  

   1 – 5 ans  31,25 %  

   > 5 ans  50 %  

ii. Décès et mutilation accidentels  Note  

iii. Autres prestations - Maladie ou accidents  15 %  

iv. 
FARP – Commissions 

(valeur au bilan dans la colonne 01) 
 45 %  

Marge totale pour primes non gagnées    
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 01 02 03 

 Sinistres non payés 

(années 
antérieures) 

Coefficient Marge 

B. Marge pour sinistres non payés 

i. Assurance de rentes d’invalidité 

  Durée de l’invalidité < 2 ans 

  Durée de la période de versement des prestations non écoulée 

   < 1 an  5 %  

   1 – 2 ans  7,5 %  

   > 2 ans  10 %  

  Durée de l’invalidité 2 – 5 ans 

  Durée de la période de versement des prestations non écoulée 

   < 1 an  3,75 %  

   1 – 2 ans  5,625 %  

   > 2 ans  7,5 %  

  Durée de l’invalidité > 5 ans 

  Durée de la période de versement des prestations non écoulée 

   < 1 an  2,5 %  

   1 – 2 ans  3,75 %  

   > 2 ans  5 %  

ii. Décès et mutilation accidentels Note  

iii. Autres prestations - Maladie ou accidents 12,5 %  

Autres rajustements    

Marge totale pour sinistres non payés   

 

Note : Cette feuille de travail sert à calculer le capital requis pour l’assurance contre la 
maladie ou les accidents. Il n’est pas nécessaire de la présenter à l’Autorité, 
mais cette dernière peut exiger la production de documents à l’appui des 
montants inscrits dans le TCM. 
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Chapter 1. Introduction and General Guidance 
 
 

1.1 Introduction 
 
1.1.1 Guideline Objective 
 
An Act respecting insurance (CQLR, chapter A-32) (the “Act”) prescribes that every insurer must 
adhere to sound and prudent management practices.”1 Moreover, under the Act, guidelines 
pertaining notably to the adequacy of capital may be given to insurers.2 
 
The objective of these guidelines is essentially to increase the transparency and predictability of 
the criteria used by the Autorité des marchés financiers (the “AMF”) in assessing the quality and 
prudence of the management practices of the financial institutions for which those criteria are 
intended. The ability of these institutions to meet their obligations toward investors and 
policyholders is key to achieving this objective. This principle is reflected in the capital adequacy 
requirements for property and casualty (“P&C”) insurers (“damage” insurers in Québec) set forth in 
this guideline. 
 
The risk-based capital adequacy framework is based on an assessment of the riskiness of 
insurance risk, market risk, credit risk and operational risk, by applying varying risk factors and 
margins. P&C insurers are required to meet a capital available to capital required test. The 
definition of capital available to be used for this purpose is described in chapter 2 and is 
calculated on a consolidated basis. 
 
This guideline outlines the capital framework, using a risk-based formula for target capital 
requirements and minimum capital requirements, and defines the capital that is available to 
meet the minimum standard. The Minimum Capital Test (“MCT”) determines the minimum 
capital required and not the optimum capital required at which an insurer must operate. 
 
 
1.1.2 Scope of Application 
 
The Guideline on Capital Adequacy Requirements applies to all P&C insurers licensed to 
transact insurance business in Québec and holding a charter issued by the province of Québec 
or by another Canadian jurisdiction (hereinafter the “P&C insurers”). 
 
This guideline applies on a consolidated basis in accordance with Canadian generally accepted 
accounting principles (“CGAAP”). Accordingly, each component of capital available and capital 
required is calculated in such a way as to include all of the insurer’s operations as well as any 
financial activity by its subsidiaries. 
 
For purposes of this guideline, non-qualifying subsidiaries3 should be deconsolidated and 
accounted for using the equity method. Interests in non-qualifying subsidiaries are therefore 
                                                
1
 Section 222.1. 

2
 Sections 325.0.1 and 325.0.2. 

3
 Under this guideline, a subsidiary that is a dissimilar regulated financial institution, such as a bank, trust 

company, savings company or life and health insurer, and a subsidiary, which is not a legal person under 
Section 244.2 of the Act, are non-qualifying subsidiaries. 
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excluded from capital available and capital required calculations, as are loans or other debt 
instruments issued to them if they are considered as capital in the entity. 
 
For insurers operating in both P&C insurance and life and health insurance (“insurance of 
persons” in Québec), this guideline only applies to balance sheet items and off-balance-sheet 
instruments attributed by the insurer to the P&C insurance sector and to the accident and sickness 
class of insurance business. 
 
 
1.1.3 Clarification 
 
Unless the context indicates otherwise, in this guideline, concepts pertaining to corporate 
relationships, such as subsidiaries, associates, joint ventures and related enterprises, as well as 
terminology, should be interpreted in accordance with CGAAP. 
 
Assets and liabilities of subsidiaries consolidated for the purposes of this guideline are therefore 
subject to risk factors and liability margins in the insurer’s MCT. 
 
 
1.1.4 Interpretation 
 
Because the requirements set forth in this guideline are intended mainly as guidance for 
managers, the terms, conditions and definitions contained therein may not cover all situations 
arising in practice. The results of applying these requirements should therefore not be 
interpreted as being the sole indicator for assessing an insurer's financial position or the quality 
of its management. Insurers are expected to submit to the AMF beforehand, where applicable, 
any situation for which treatment is not covered in this guideline or for which the recommended 
treatment seems inadequate. This also applies with respect to any issue arising from an 
interpretation of the requirements set forth in this guideline. 
 
Furthermore, notwithstanding the stated requirements, in any case where the AMF believes that 
the capital treatment is inappropriate, a specific capital requirement may be determined. 
 
 

1.2 General Guidance 
 
1.2.1 Risk-Based Capital adequacy 
 
The AMF expects P&C insurers to meet the MCT capital requirements at all times. To be 
considered as regulatory capital to be used for this purpose, capital instruments must meet 
qualifying criteria and are subject to capital composition limits and deductions and adjustments 
(reference Chapter 2). Under this guideline, the notion of capital encompasses capital available 
within all subsidiaries that are consolidated for the purpose of calculating the MCT ratio. 
 
Under the MCT, capital requirements for various risks are set directly at a pre-determined target 
confidence level. The AMF has elected 99% of the expected shortfall (conditional tail 
expectation or CTE 99%) over a one-year time horizon as a target confidence level4. 

                                                
4
 As an alternative, the AMF used a value at risk (VaR) at 99.5% confidence level or expert judgement when it was 

not practical to use the CTE approach. 
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As a first step, the risk factors defined in this guideline are used to compute the target capital 
requirements on a consolidated basis. The minimum capital required is then determined as the 
sum of the target capital requirements for each risk component, less the diversification credit, 
the result of which is divided by 1.5. 
 
The target capital requirements are calculated as follows: 
 
Sum of: 
 

 capital required for insurance risk (reference chapter 3): 

 margins required for unpaid claims and premium liabilities; 

 margin required for reinsurance ceded under unregistered reinsurance agreements; 

 catastrophe reserves. 

 capital required for market risk (reference chapter 4): 

 margin required for interest rate risk; 

 margin required for foreign exchange risk; 

 capital required for equity risk; 

 capital required for real estate risk; 

 capital required for other market risk exposures. 

 capital required for credit risk (reference chapter 5): 

 capital required for counterparty default risk for balance sheet assets; 

 capital required for counterparty default risk for off-balance sheet exposures, 
including guarantee instruments held for unregistered reinsurance (reference 
section 3.4.2) and self-insured retention (reference section 3.5); 

 capital required for collateral and guarantees. 

 capital required for operational risk (reference chapter 6). 

 
Less: 
 

 diversification credit (reference chapter 7). 
 
The minimum capital required is then calculated as follows: 
 

 target capital required divided by 1.5. 
 
The MCT ratio, expressed as a percentage, is then calculated by dividing the insurer's capital 
available by minimum capital required. 
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1.2.2 Minimum Ratio, Supervisory Target Ratio and Internal Capital Target Ratio 
 
Capital management is a broad process which covers not only the measurement of capital 
adequacy, but also all the strategies, policies and procedures used by an institution to 
determine and plan its capital. 
 
While this guideline describes the AMF’s expectations regarding capital adequacy required for 
sound and prudent management5, the objective of the Capital Management Guideline issued by 
the AMF is to articulate the principles which should guide and oversee financial institutions’ 
management of capital on a more global basis, that is, beyond the determination of the 
minimum level of regulatory capital. 
 
In addition to capital management principles such as: 
 

 integration into strategic planning and risk management activities; 
 

 presence of a sound governance structure; 
 

 the implementation of a capital management framework consistent with the institution’s 
risk profile as well as of a strategy conductive to maintaining adequate capital levels. 

 
The Capital Management Guideline describes the AMF’s expectations regarding the different 
incremental levels of capital6 that a financial institution should maintain, taking into account 
regulatory requirements, its risk profile and its other current or future needs. These levels are 
established in relation with the requirements related to the calculation of the MCT ratio. 
 
Thus, P&C insurers are required to maintain, continuously and at a minimum, an MCT ratio of 
100%, this means that capital available must be equal or superior to minimum capital required. 
However, during the course of its supervisory activities, the AMF expects an MCT supervisory 
target capital ratio, or supervisory target ratio, of 150%. These two ratios correspond to the 
regulatory capital requirement levels as defined in the Capital Management Guideline. 
 
The 150% supervisory target ratio provides a sufficient cushion above the minimum capital 
required and allows for early detection of issues by the AMF, so that intervention can be timely if 
the insurer’s situation so requires, and for there to be a reasonable expectation that the insurer’s 
actions can successfully address the difficulties. The supervisory target ratio provides additional 
capacity to absorb unexpected losses in relation to the risks covered in this guideline. 
 
However, the minimum ratio and the supervisory target ratio do not explicitly consider all risks 
that could occur. In fact, these ratios are based upon simplifying assumptions common to a 
standard approach to solvency valuation. Quantifying several of these risks using a standard 
methodology for all insurers is not warranted at this time given that, on the one hand, the level 
of exposure to these risks and the risk profile vary from one insurer to the other and that, on the 
other hand, using a standard approach to measure them is difficult. 
 

                                                
5
 By determining and comparing the insurers’ capital needs and capital available, to ensure that they meet the 

prescribed requirements. 

6
 Regulatory capital, internal capital target and excess capital. 
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Consequently, the AMF requires that each insurer assess its overall capital adequacy based on 
its risk profile for the purposes of sound and prudent management. Insurers will therefore 
determine an internal capital target ratio that is superior to the 150% supervisory target ratio. 
 
To establish this internal capital target ratio, insurers must determine the target capital required 
to cover the risks related to their operations, considering specifically their risk appetite and the 
results of sensitivity analyses based on various scenarios and simulations7. Therefore, in 
addition to the risks covered in the calculation of the MCT ratio, the internal capital target ratio 
must also take into account at least the following risks: 
 

 residual credit, market and insurance risks; for example, certain risks related to risk 
transfers are types of market risk not covered in the calculation of the MCT ratio; 

 

 liquidity risk; 
 

 concentration risk; 
 

 legal and regulatory risks; 
 

 strategic risk; 
 

 reputation risk. 
 
Insurers should then consider the risks specific to them when determining their respective 
internal capital target ratios. Insurers can meet this requirement by drawing, for example, on 
dynamic capital adequacy testing (“DCAT”) plausible adverse scenarios, or on stress testing 
scenarios. The impact of the various scenarios should be tested on the internal capital target 
ratio instead of the insurer’s actual capital ratio. 
 

                                                
7
 In order to make sure that the internal capital target ratio is above the supervisory target ratio, the level of internal 

target capital should be expressed as a percentage of the insurer’s minimum capital requirements as set forth 
following this guideline, and compared to the minimum capital ratio and the supervisory target capital ratios. 
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The AMF’s expectations are illustrated in the diagram below. 
 

Minimum ratio, supervisory target ratio and internal capital target ratio 
 

  
Excess capital  

  

Cushion 
 Internal capital target ratio 

(determined by the insurer) 

 

Risks not covered or 
undervalued by the 
standard approach 

 

  
 

 Supervisory target ratio (150%)  
Required supervisory 

capital 
 

 
 Minimum ratio (100%)  

Minimum capital required  
  

 
Based on the above diagram, insurers should also provide a capital amount (as shown by the 
cushion) to take into account the variable nature of the MCT ratio and the possibility that it could 
fall below their internal capital target ratio under their routine operating conditions due, among 
other reasons, to normal market volatility and insurance experience. Issues such as access to 
capital limitations should also be considered when determining this cushion. 
 
In addition, the AMF expects insurers to hold a level of capital in excess of the level of capital 
underlying the internal capital target ratio and the cushion, to enable them to: 
 

 maintain or attain a credit rating; 
 

 innovate by, for example, developing new products; 
 

 keep pace with business combination trends, in particular, opportunities to acquire 
portfolios or companies; 

 

 be prepared for global industry-wide change, including standard-setting developments 
such as changes in accounting and actuarial standards. 

 
The internal capital target ratio must be reported in the DCAT Report. At the AMF’s request, 
insurers will be required to justify their internal capital target ratio and support their explanations 
with an appropriate calculation method and data. The AMF may require an insurer to establish a 
new internal capital target ratio if the justifications do not demonstrate to the AMF’s satisfaction 
that the capital ratio submitted is relevant and sufficient. 
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Failure to comply with the internal capital target ratio will result in supervisory measures by the 
AMF commensurate with the circumstances and the corrective actions taken by the insurer to 
comply with the established target. 
 
1.2.3 Considerations Relating to Reinsurance 
 
1.2.3.1 Definitions 

 
In this guideline, the expressions “registered reinsurance” and “unregistered reinsurance” refer 
to Appendix A of the Reinsurance Risk Management Guideline. 
 
 
1.2.3.2 Registered Reinsurance 

 
Capital requirement calculations under the MCT reflect insurers’ use of registered reinsurance in 
the course of their activities. Amounts receivable and recoverable under registered reinsurance 
agreements are subject to the risk factors described in section 5.1.3 of this guideline. 
 
 
1.2.3.3 Unregistered Reinsurance 

 
For business under an unregistered reinsurance agreement, amounts receivable and 
recoverable from the agreement and reported on the balance sheet are deducted from capital 
available, that is, calculations must be made as if the business was not registered, to the extent 
that they are not covered by amounts payable to assuming reinsurers. A ceding insurer may 
also ask the AMF to benefit from a credit in respect of this capital requirement if it demonstrates 
to the AMF that these amounts are covered by guarantee instruments8, obtained from assuming 
reinsurers, which allow the insurer to guarantee the performance of its obligations in Québec. 
 
Section 3.4.2 of this guideline provides additional guidance on capital deduction, the margin 
requirement on amounts recoverable from unregistered reinsurance and the limit on the use of 
guarantee instruments. 
 
 
1.2.4 Transitional Period 
 
P&C insurers are required to phase-in the capital impact of the revised MCT framework which 
took effect on January 1st 2015. The phase-in should be done on a straight-line basis, over 
twelve quarters, starting with the first quarter ending in 2015. 
 
The capital impacts to be phased-in must be computed separately for capital available and 
capital required. The net capital impact is equal to the difference between capital available (old 
framework versus new framework) and minimum capital required (old framework versus new 
framework). In order to do so, P&C insurers were required to calculate two sets of MCT 
requirements as at December 31, 2014 (or October 31, 2014): one under the old framework, 
and another one under the new framework. The MCT requirements under the old framework are 

                                                
8
 The AMF may, if deemed appropriate, require the insurer to provide the necessary documents or to observe 

certain formalities in order to obtain the credit. Insurers are advised to consult the AMF’s Website before any 
request to see if instructions have been issued in this regard. 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 325

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



DRAFT 

Guideline on Capital Adequacy Requirements 11 
Property and Casualty Insurance 
Chapter 1 – Introduction and General Guidance 

Autorité des marchés financiers January 2016 

the same as those prepared and filed with the AMF for regulatory compliance purposes. The 
MCT requirements under the new framework as at December 31, 2014 (or October 31, 2014) 
did not need to be filed with the AMF. 
 
In order to ensure that all insurers are treated equally, the phase-in is mandatory for all insurers 
whether they are affected positively or negatively. 
 
For example, a P&C insurer with a December 31 year-end must file with the AMF its MCT as at 
December 31, 2014 under the old framework and must calculate an additional MCT under the 
new framework as at the same date. The difference in capital available and the difference in 
capital required are the capital impacts to be amortized evenly over the next twelve quarters. 
The amortization of capital available and capital required impact amounts must be reported 
each quarter (semester for insurers holding a charter issued by the province of Québec) until 
December 31, 2017. Insurers with an October 31 year-end must calculate the capital impacts 
(old versus new) as at October 31, 2014. The amortization of capital available and capital 
required impact amounts must be reported each quarter (semester for insurers holding a charter 
issued by the province of Québec) until October 31, 2017. 
 
The phase-in amounts for capital available and capital required are a one-time impact based on 
December 31, 2014 (or October 31, 2014) which will uniformly unwind to zero over the next twelve 
quarters and are to be calculated using the following formulae: 
 

Phased-in 
capital 
available 

= Capital available under the new MCT – n/12 x (Capital available under 
the new MCT at December 31, 2014 – Capital available under the old 
MCT at December 31, 2014) 

 
Phased-in 
capital 
required 

= Capital required under the new MCT – n/12 x (Capital required under 
the new MCT at December 31, 2014 – Capital required under the old 
MCT at December 31, 2014) 

 
Where n declines from 11 in the first quarter 2015 to 0 in the fourth quarter 2017. 
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Chapter 2. Capital Available 
 
 
This chapter establishes requirements for the adequacy and appropriateness of capital 
resources used to meet capital requirements, having regard to their ability to meet P&C 
insurers’ obligations to policyholders and creditors and to absorb losses in periods of stress. 
This includes the determination of the criteria for assessing the quality of capital components for 
inclusion in capital available and the composition of capital available, focussing on the 
predominance of highest quality capital. 
 
 

2.1 Capital Components 
 
Capital available is determined on a consolidated basis, but in agreement with section 1.1.2 
which provides for the deconsolidation of non-qualifying subsidiaries. 
 
The four primary considerations underlying the qualifying criteria of the capital available 
components of a financial institution for the purpose of measuring capital adequacy are: 
 

 its availability: the extent to which the capital element is fully paid in and available to 
absorb losses; 

 

 its permanence: the period for, and extent to which, the capital element is available; 
 

 absence of encumbrances and mandatory servicing costs: the extent to which the capital 
element is free from mandatory payments or encumbrances; 

 

 subordination: the extent to which and the circumstances under which the capital element 
is subordinated to the rights of policyholders and other creditors of the institution in an 
insolvency or winding-up. 

 
The integrity of capital elements is paramount to the protection of policyholders. Therefore, 
these considerations will be taken into account in the overall assessment of a P&C insurer’s 
financial condition. 
 
Capital available is defined as the sum of the following components: common equity (or 
category A capital), category B capital, and category C capital. 
 
 
2.1.1 Category A Capital (common equity) 
 

 Common shares issued by the P&C insurer that meet the category A qualifying criteria as 
described in Appendix 1; 

 

 surplus (share premium) resulting from the issuance of common equity capital 
instruments; 
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 other contributed surplus9; 
 

 retained earnings; 
 

 earthquake, nuclear and general contingency reserves; 
 

 accumulated other comprehensive income. 
 
Retained earnings and other comprehensive income include interim profit or loss. Dividends are 
removed from capital available in accordance with CGAAP. 
 
For an instrument to be included in capital available under category A, it must meet all of the 
criteria listed in Appendix 1. 
 
 
2.1.2 Category B Capital 
 

 Instruments issued by the insurer that meet category B criteria listed in Appendix 2 and do 
not meet the criteria for classification as category A, subject to applicable limits; 

 

 surplus (share premium) resulting from the issuance of instruments meeting category B 
criteria. 

 
For an instrument to be included in capital available under category B, it must meet all of the 
criteria listed in Appendix 2. 
 
Purchase for cancellation of category B capital instruments is permitted at any time with the 
prior approval of the AMF. For further clarity, a purchase for cancellation does not constitute a 
call option at the initiative of the issuer as described in the qualifying criteria for category B 
capital instruments laid down in Appendix 2. 
 
Tax and regulatory event calls are permitted during an instrument’s life subject to the prior 
approval of the AMF and provided the insurer was not in a position to anticipate such an event 
at the time of issuance. 
 
Dividend stopper arrangements that stop payments on common shares or category B 
instruments are permissible provided the stopper does not impede the full discretion the insurer 
must have at all times to cancel distributions or dividends on the category B instrument, nor 
must it act in a way that could hinder the recapitalization of the insurer pursuant to qualifying 
criterion #13 of Appendix 2. For example, it would not be permitted for a stopper on a 
category B instrument to: 
 

 attempt to stop payment on another instrument where the payments on the other 
instrument were not also fully discretionary; 

 

 prevent distributions to shareholders for a period that extends beyond the point in time that 
dividends or distributions on the category B instrument are resumed; 

                                                
9
 Where repayment is subject to the AMF’s approval. 
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 impede the normal operation of the insurer or any restructuring activity, including 
acquisitions or disposals.  

 
A dividend stopper may also act to prohibit actions that are equivalent to the payment of a 
dividend, such as the insurer undertaking discretionary share buybacks. 
 
Where an amendment or variance of a category B instrument’s terms and conditions affects its 
recognition as capital available under this guideline, such amendment or variance will only be 
permitted with the prior approval of the AMF10. 
 
Insurers are permitted to “re-open” offerings of capital instruments to increase the principal 
amount of the original issuance provided that call options will only be exercised, with the prior 
approval of the AMF, on or after the fifth anniversary of the closing date of the latest re-opened 
tranche of securities. 
 
Defeasance options may only be exercised on or after the fifth anniversary of the closing date 
with the prior approval of the AMF. 
 
 
2.1.3 Category C Capital 
 

 Instruments issued by the insurer that meet category C criteria listed in Appendix 3, but do 
not meet the category A or B criteria, subject to an applicable limit; 

 

 surplus (share premium) resulting from the issuance of instruments meeting the category 
C criteria. 

 
For an instrument to be included in capital available under category C, it must meet all of the 
criteria listed in Appendix 3. 
 
Category C capital instruments must not contain restrictive covenants or default clauses that 
would allow the holder to trigger acceleration of repayment in circumstances other than the 
insolvency, bankruptcy or winding-up of the issuer. 
 
Purchase for cancellation of category C capital instruments is permitted at any time with the 
prior approval of the AMF. For further clarity, a purchase for cancellation does not constitute a 
call option at the initiative of the issuer as described in the qualifying criteria for category C 
capital instruments laid down in Appendix 3. 
 
Tax and regulatory event calls are permitted during an instrument’s life subject to the prior 
approval of the AMF and provided the insurer was not in a position to anticipate such an event 
at the time of issuance. 
 

                                                
10

 Any modification of, addition to, or renewal or extension of the term of an instrument issued to a related 
enterprise may be subject to the provisions of the Act regarding transactions with restricted parties and with 
associates of directors or officers. 
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Where an amendment or variance of a category C instrument’s terms and conditions affects its 
recognition as capital available under this guideline, such amendment or variance will only be 
permitted with the prior approval of the AMF11. 
Insurers are permitted to “re-open” offerings of capital instruments to increase the principal 
amount of the original issuance provided that call options will only be exercised, with the prior 
approval of the AMF, on or after the fifth anniversary of the closing date of the latest re-opened 
tranche of securities. 
 
Defeasance options may only be exercised on or after the fifth anniversary of the closing date 
with the prior approval of the AMF. 
 
 
2.1.3.1 Amortization 

 
Category C capital instruments are subject to straight-line amortization in the final five years 
prior to maturity. Hence, as these instruments approach maturity, redemption or retraction, such 
outstanding balances are to be amortized based on the following schedule: 
 

Years to Maturity Included in Capital 

5 years or more 100% 

4 years and less than 5 years 80% 

3 years and less than 4 years 60% 

2 years and less than 3 years 40% 

1 year and less than 2 years 20% 

Less than 1 year 0% 

 
For instruments issued prior to January 1, 2015, where the terms of the instrument include a 
redemption option that is not subject to prior approval of the AMF and/or holders’ retraction 
rights, amortization should begin five years prior to the effective dates governing such options. 
For example, a 20-year debenture that can be redeemed at the insurer`s option at any time on 
or after the first 10 years would be subject to amortization commencing in year 5. Further, where 
a subordinated debt was redeemable at the insurer`s option at any time without the prior 
approval of the AMF, the instrument would be subject to amortization from the date of issuance. 
For greater certainty, this would not apply when redemption requires the AMF’s approval as is 
required for all instruments issued pursuant to the qualifying criteria found in Appendix 3. 
 
Amortization should be computed at the end of each fiscal quarter based on the "years to 
maturity" schedule above. Thus, amortization would begin during the first quarter that ends 
within five calendar years to maturity. For example, if an instrument matures on 
October 15, 2020, 20% amortization of the issue would occur on October 16, 2015 and be 
reflected in the December 31, 2015 regulatory return. An additional 20% amortization would be 
reflected in each subsequent December 31 return. 
 
 

                                                
11

 Any modification of, addition to, or renewal or extension of the term of an instrument issued to a related 
enterprise may be subject to the provisions of the Act regarding transactions with restricted parties and with 
associates of directors or officers. 
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2.1.4 Consolidated Qualifying Non-controlling Interests: 
 
Insurers are permitted to include in capital available, qualifying non-controlling interests in 
subsidiaries that are consolidated for MCT purposes, provided that: 
 

 the capital instruments meet the qualifying criteria under category A, B and C; 
 

 the capital in the subsidiary is not excessive in relation to the amount necessary to carry 
on the subsidiary’s business; and 

 

 the level of capitalization of the subsidiary is comparable to that of the insurer as a whole. 
 
If a subsidiary issues capital instruments for the funding of the insurer or that are substantially in 
excess of its own requirements, the terms and conditions of the issue, as well as the 
intercompany transfer, must ensure that investors are placed in the same position as if the 
instrument were issued by the insurer directly in order for it to qualify as capital available upon 
consolidation. This can only be achieved by the subsidiary using the proceeds of the issue to 
purchase a similar instrument from the insurer. Since subsidiaries cannot buy shares in the 
insurer, it is likely that this treatment will only be applicable to the subordinated debt. In addition, 
to qualify as capital for the consolidated entity, the debt held by third parties cannot effectively 
be secured by other assets, such as cash, held by the subsidiary. 
 
 

2.2 Capital Composition Limits 
 
The inclusion of capital instruments qualifying under category B and category C criteria is 
subject to the following limits: 
 

 the sum of capital instruments meeting the qualifying criteria under category B and 
category C will not exceed 40% of total capital available, excluding accumulated other 
comprehensive income; 

 

 capital instruments meeting the qualifying criteria under category C will not exceed 7% of 
total capital available, excluding accumulated other comprehensive income. 

 
Category B and category C capital exceeding the allowable limits will be subject to the following 
treatment for capital available purposes: 
 

 in cases where capital instruments qualifying under one of either category B or C exceed 
the limits, the capital in excess of the limits will not be considered in the calculation of 
capital available. In cases where capital instruments both under category B and category 
C are in excess of the prescribed limits, the greater value of the two excess amounts will 
be excluded from capital available. In doing so, P&C insurers must first fully exclude 
excess capital under category C, followed by excess capital under category B; 

 

 under certain exceptional circumstances and subject to the AMF’s approval, an insurer 
may be permitted to continue to include such excess amounts in capital available 
temporarily, upon providing the AMF with a satisfactory plan outlining the company’s 
strategy to achieve compliance with the limits as soon as possible. Typically, only those 
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excesses arising after issuance and as a result of operating losses or extraordinary events 
beyond the control of management will normally be eligible for temporary inclusion in 
capital available. In most other circumstances, for example, excesses resulting from: 

 
 purchases or redemptions of capital instruments; 
 
 discretionary dividend payments; 
 
 new issuances of non-common capital instruments within the same fiscal quarter; or 
 
 foreseeable events;  

 
would generally not qualify for inclusion in capital available. 

 
 

2.3 Deductions/Adjustments 
 
2.3.1 Deductions 
 
The following amounts must be deducted from the capital available:  
 

 interests in non-qualifying subsidiaries, associates and joint ventures or limited 
partnerships in which the insurer holds more than a 10% ownership interest (reference 
section 2.4); 

 

 loans to, or other debt instruments issued to non-qualifying subsidiaries, associates and 
joint ventures or limited partnerships in which the insurer holds more than a 10% 
ownership interest which are considered as capital (reference section 2.4); 

 

 amounts receivable and recoverable from unregistered reinsurance agreements to the 
extent that they are not covered by amounts payable to assuming reinsurers or by 
guarantee instruments from assuming reinsurers (reference section 3.4.2); 

 

 self-insured retentions (“SIR”), included in other recoverables on unpaid claims, where the 
AMF requires acceptable collateral to ensure collectability of recoverables, and no 
collateral has been received (reference section 3.5); 

 

 the earthquake premium reserve (“EPR”) not used as part of financial resources to cover 
earthquake risk exposure (reference section 3.6.1); 

 

 deferred policy acquisition expenses (“DPAE”) associated with accident and sickness 
business, other than those arising from commissions and premium taxes;12 

 

 accumulated other comprehensive income on cash flow hedges. The amount of cash flow 
hedge reserve that relates to the hedging of items that are not fair valued on the balance 

                                                
12

 The methodology for calculating insurance risk margin for accident and sickness business will be revised at a 
future date. The current methodology where risk factors are applied to unearned premiums necessitates a full 
deduction from capital of DPAE – other, and a capital requirement for DPAE – commissions (reference 
section 4.7.1). 
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sheet (including projected cash flows) must be derecognized in the calculation of capital 
available. This includes items that are not recognized on the balance sheet but excludes 
items that are fair valued on the balance sheet. Positive amounts should be deducted from 
capital available and negative amounts should be added back. This treatment specifically 
identifies the element of the cash flow hedge reserve that is to be derecognized for 
prudential purposes. It removes the element that gives rise to artificial volatility in capital 
available, as in this case the reserve only reflects one half of the picture (the fair value of 
the derivative, but not the changes in fair value of the hedged future cash flow); 

 

 defined benefit pension fund assets and liabilities. For each defined benefit pension fund 
that is in a surplus position and reported as an asset on the insurer’s balance sheet, the 
amounts reported as a surplus asset on the balance sheet must be deducted from capital 
available, net of any associated deferred tax liability (“DTL”) that would be extinguished if 
the asset becomes impaired or derecognized under the relevant accounting standards, 
and net of any amount of available refunds of defined benefit pension fund surplus assets 
to which the insurer has unrestricted and unfettered access. Insurers can only reduce this 
deduction by an amount of available refunds of defined benefit pension fund surplus 
assets if they obtain prior written supervisory authorization from the AMF13; 

 

 net after-tax impacts of shadow accounting if the insurer has elected to use the shadow 
accounting option within International Financial Reporting Standards (“IFRS”); 

 

 deferred tax assets (“DTAs”) except for those eligible for the 10% risk factor, must be 
deducted from capital available. In addition, the amount of DTAs that is in excess of the 
amount that could be recoverable from income taxes paid in the three immediately 
preceding years is deducted from capital available. DTAs may be netted with associated 
DTLs only if the DTAs and DTLs relate to taxes levied by the same taxation authority and 
offsetting is permitted by the relevant taxation authority14. The DTLs permitted to be netted 
against DTAs must exclude amounts that have been netted against the deduction of 
goodwill, intangibles and defined benefit pension plan assets, and must be allocated on a 
pro rata basis between DTAs that are to be deducted in full and DTAs that are subject to 
the 10% risk factor (reference section 5.1.3); 

 

 accumulated net after-tax unrealized gains (losses) that have resulted from changes in the 
fair value of a P&C insurer’s financial liabilities that are due to changes in the insurer’s own 
credit risk must be deducted from capital available. In addition, with regard to derivative 
liabilities, all accounting valuation adjustments arising from the insurer’s own credit risk 
should also be deducted on an after-tax basis. The offsetting between valuation 
adjustments arising from the insurer's own credit risk and those arising from its 
counterparties' credit risk is not permitted. 

 

 goodwill and other intangible assets: 
 

                                                
13 To obtain the AMF written supervisory authorization, the insurer must demonstrate, to the AMF’s satisfaction, 

that it has clear entitlement to the surplus and that it has unrestricted and unfettered access to the surplus 
pension assets including, among other things, having obtained an acceptable independent legal opinion and the 
prior authorization from the pension plan members and the pension regulator, where applicable. 

14
 This does not permit offsetting of DTAs across provinces. 
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 goodwill related to consolidated subsidiaries and subsidiaries deconsolidated for 
regulatory capital purposes and the proportional share of goodwill in joint ventures 
subject to the equity method of accounting must be deducted from capital available. 
The amount reported on the balance sheet is to be deducted net of any associated 
DTL that would be extinguished if the goodwill becomes impaired or derecognized 
under relevant accounting standards; 

 
 all other intangible assets15 must be deducted from capital available. This includes 

intangible assets related to consolidated subsidiaries and subsidiaries 
deconsolidated for regulatory capital purposes, and the proportional share of 
intangible assets in joint venture subject to the equity method of accounting. The full 
amount is to be deducted net of any associated DTL that would be extinguished if 
the intangibles assets become impaired or derecognized under relevant accounting 
standards. 

 

 investments in own instruments (treasury stock). All of an insurer’s investments in its own 
instruments, whether held directly or indirectly, must be deducted from capital available 
(unless already derecognized under IFRS). In addition, any own stock that the insurer 
could be contractually obliged to purchase should be deducted from capital available; 

 

 reciprocal cross holdings in the common shares of insurance, banking and financial 
entities (e.g. Insurer A holds shares of Insurer B and Insurer B in return holds shares of 
Insurer A), also known as back-to-back placements, that are designed to artificially inflate 
the capital position of institutions must be fully deducted from capital available. 

 
No asset factor is applied to items that are deducted from capital available. 
 
 
2.3.2 Adjustments 
 
The following amounts are reversed from the total of capital available:  
 

 owner-occupied property valuations16: 
 
 for owner-occupied property accounted for using the cost model and where the 

deemed value of the property was determined at conversion to the IFRS by using fair 
value, unrealized after tax fair value gains (losses) must be reversed from the 
insurer’s reported retained earnings for capital adequacy purposes. The amount 
determined at conversion is an on-going deduction from capital available and can 
only be changed as a result of a sale of owner-occupied properties (owned at the 
time of IFRS conversion) and the resulting realization of actual gains (losses); 

 
 accumulated net after tax revaluation losses in excess of gains accounted for using 

the revaluation model must be reversed from retained earnings. Net after tax 
revaluation gains must be reversed from accumulated other comprehensive income 

                                                
15

 This includes computer software intangibles. 

16
 No adjustments are required for “investment properties,” as fair value gains (losses) are allowed for capital 

purposes. 
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included in capital available. 
 
 

2.4 Interests in and Loans to Subsidiaries, Associates, Joint Ventures and 
Limited Partnerships 

 
The equity method of accounting is used for all interests in non-qualifying subsidiaries, 
associates, joint ventures and limited partnerships. These interests remain unconsolidated for 
MCT purposes. 
 
 
2.4.1 Qualifying Consolidated Subsidiaries 
 
The assets and liabilities of these subsidiaries are fully consolidated in the insurer’s regulatory 
financial statements and are included in the calculation of capital available and required; they 
are therefore subject to risk factors and liability margins in the insurer’s MCT. 
 
 
2.4.2 Joint Ventures and Limited Partnerships with Less Than or Equal to 10% 

Ownership Interest 
 
Where an insurer holds less than or equal to 10% ownership interest in a joint venture or a 
limited partnership, the investment is included in capital available. The investment is reported 
under capital required for equity risk and is subject to the risk factor applicable to investments in 
common shares (reference section 4.3). 
 
 
2.4.3 Non-qualifying Subsidiaries, Associates and Joint Ventures or Limited 

Partnerships with More Than a 10% Ownership Interest 
 
Interests in non-qualifying subsidiaries, associates and joint ventures or limited partnerships in 
which the insurer holds more than a 10% ownership interest are excluded from capital available. 
Loans to, or other debt instruments issued to these entities are also excluded from capital 
available of the insurer if they are considered as capital in the entity. 
 
Loans to, or other debt instruments issued to these entities, that are not considered as capital in 
the entity, are subject to a risk factor of 45% (or higher for higher risk loans). Insurers should 
contact the AMF to discuss higher risk factors. 
 
Receivables from these entities will attract a risk factor of 5% or 10% depending on how long 
the balances are outstanding (reference section 5.1.3). 
 
 
2.4.4 Ownership Interests in Intra-Group Investment Arrangement 
 
Where an insurer participates in an intra-group investment arrangement, and the arrangement 
has received prior approval from the AMF, the insurer is not required to deduct from capital 
available its ownership interest. A “look-through” approach should be used for intra-group 
investments similar to that for mutual funds. 
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In particular, investments of the insurer held and managed by a limited partnership on behalf of 
the insurer are treated as direct investments of the insurer, provided that the insurer can 
demonstrate to the AMF’s satisfaction that these investments are not used to capitalize such a 
partnership under the laws and regulations governing it. Consequently, the capital required for 
such investments is calculated using a “look-through” approach to the underlying assets held by 
the limited partnership, by applying the risk factors in section 5.1 to the limited partnership 
investments17. 
.

                                                
17

  In such circumstances, requirements regarding limited partnerships described in sections 2.3.1, 2.4.2, 2.4.3, 
4.3.1 and 5.1.3 do not apply. 
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Chapter 3. Insurance Risk 
 
 

3.1 Description of Insurance Risk 
 
Insurance risk is the risk arising from the potential for claims or payouts to be made to 
policyholders or beneficiaries. Exposure to this risk results from the present value of losses 
being higher than the amounts originally estimated. 
 
Insurance risk includes uncertainties around: 
 

 the ultimate amount of net cash flows from premiums, commissions, claims, and related 
settlement expenses; 

 

 the timing of the receipt and payment of these cash flows. 
 
The “insurance risk” component reflects the insurer’s consolidated risk profile by its individual 
classes of insurance and results in specific margin requirements for insurance risk. For the 
MCT, the risk associated with insurance exposure is divided into four parts: 
 

 reserving risk associated with variation in claims provisions (unpaid claims); 
 

 underwriting risk including catastrophe risk, other than earthquakes and nuclear, (premium 
liabilities); 

 

 earthquake and nuclear risks; 
 

 risk associated with unregistered reinsurance. 
 
 

3.2 Diversification Credit within Insurance Risk 
 
The risk factors for each line of business contain an implicit diversification credit based on the 
assumption that insurers have a well-diversified portfolio of risks for a given portfolio of 
business. 
 
 

3.3 Margins for Unpaid Claims and Premium Liabilities 
 
Given the uncertainty that provisions will be sufficient to cover underlying liabilities, margins are 
added to cover the potential shortfall. 
 
From the AMF’s perspective, these margins are included to take into account possible 
unexpected negative variations in the provision amounts, given the fact that the margins added 
by actuaries in their valuations are primarily intended to cover expected variations. 
 
The margin on unpaid claims is calculated by class of insurance, by multiplying the net amount 
at risk (i.e., net of reinsurance, salvage and subrogation, and SIRs) less the provision for 
adverse deviations (“PfAD”), by the applicable risk factors. 
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The margin for premium liabilities is calculated by class of insurance, by multiplying the 
applicable risk factors by the greater of the net premium liabilities (i.e. net of reinsurance) less 
the PfAD, and 30% of the net written premiums in the past 12 months. 
 
The insurance risk factors are as follows: 
 

Class of Insurance 
Risk Factor 

Unpaid Claims 

Risk Factor 
Premium 
Liabilities 

Personal property 15% 20% 

Commercial property 10% 20% 

Aircraft 20% 25% 

Automobile – Liability 10% 15% 

Automobile – Personal accident 10% 15% 

Automobile – Other 15% 20% 

Boiler and machinery 15% 20% 

Credit 20% 25% 

Credit protection 20% 25% 

Fidelity 20% 25% 

Hail 20% 25% 

Legal expense 25% 30% 

Liability 25% 30% 

Other approved products 20% 25% 

Surety 20% 25% 

Title 15% 20% 

Marine 20% 25% 

Accident and sickness See Appendix 4 See Appendix 4 

 
 

3.4 Risk Mitigation and Risk Transfer Mechanisms - Reinsurance 
 
The risk of default for amounts recoverable from reinsurers arises from both credit and actuarial 
risk. Credit risk relates to the risk that the reinsurer will fail to pay the ceding insurer what it is 
owed. Actuarial risk relates to the risk associated with the mis-assessment of the amount of the 
required provision. 
 
 
3.4.1 Registered Reinsurance 

 
The risk factor applied to unpaid claims and unearned premiums recoverable from registered 
reinsurance agreements is treated as a combined weight under the MCT, reflecting both the 
credit risk and the risk of variability or insufficiency of unpaid claims and unearned premiums. 
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The registered reinsurance agreement risk factors are as follows: 
 

Balance Sheet Asset From Non-Associated 
Reinsurer 

From Associated 
Reinsurer 

Insurance receivables 0.7% 0% 

Unearned premiums recoverable 2.5% 0% 

Unpaid claims recoverable 2.5% 0% 

 
 
3.4.2 Unregistered Reinsurance 

 
3.4.2.1 Deduction from Capital Available 

 
Rather than being applied a risk factor to cover the risk of default of the reinsurers, amounts 
receivable and recoverable from unregistered reinsurance agreements, as reported on the 
balance sheet, are deducted from capital available to the extent that they are not covered by 
amounts payable to assuming reinsurers (including funds withheld) or by guarantee instruments 
from assuming reinsurers. Amounts payable to assuming reinsurers may be deducted from 
amounts receivable and recoverable only where there is a legal and contractual right of offset. 
Insurers are not to include any amounts payable to assuming reinsurers that are associates or 
non-qualifying subsidiaries. 
 
The deduction is calculated on page 70.60 of the P&C form. The amount is the sum, for each of 
the unregistered reinsurance agreements, of the following calculation where the result is 
positive: 
 

A + B+ C – D – E – F 
 
where: 
 

A: is the amount of unearned premiums ceded to the assuming reinsurer; 
B: is the amount of outstanding losses recoverable from the assuming reinsurer; 
C: is the amount of receivables from the assuming reinsurer; 
D: is the amount of payables to the assuming reinsurer (only payables under 

unregistered reinsurance agreements to non-associated and non-subsidiary 
unregistered reinsurers may be included); 

E: is the amount of non-owned deposits or other assets held as security from 
assuming reinsurer, as a guarantee instrument for reinsurance; 

F: is the amount of acceptable letters of credit held as security from assuming 
reinsurer. 

 
 
3.4.2.2 Margin Required 

 
The margin for unregistered reinsurance is calculated on page 70.60 of the P&C form and 
reported on the “Reinsurance Ceded to Unregistered Insurers” line on page 30.61 of the form. 
The margin is 15% of the ceded unearned premiums under unregistered reinsurance 
agreements and of the outstanding losses recoverable from such agreements. The margin 
requirement for each unregistered reinsurance agreement may be reduced to a minimum of 0 
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by payables to the reinsurer, letters of credit and by deposits held as security that are in excess 
of the amounts receivable and recoverable from unregistered reinsurance agreements. 
 
 
3.4.2.3 Guarantee Instruments 

 
A ceding insurer is given credit for unregistered reinsurance where the insurer obtains and 
maintains a valid and enforceable guarantee interest that has priority over any other security 
interest in assets of an unregistered reinsurer that are held in Canada, to secure the payment to 
the ceding insurer by the reinsurer of the reinsurer’s share of any loss or liability for which the 
reinsurer is liable under the reinsurance agreement. 
 
The guarantee instruments used to obtain credit for a specific unregistered reinsurance 
agreement must materially reduce the risk arising from the credit quality of the reinsurer. In 
particular, the guarantee instruments used may not be related party obligations of the 
unregistered reinsurer (i.e. obligations of the reinsurer itself, its parent, or one of its subsidiaries 
or associates). With respect to the above three sources available to obtain credit, this implies 
that: 
 

 to the extent that a ceding insurer is reporting obligations due from a related party of the 
reinsurer as assets in its annual return, the ceding insurer is precluded from taking credit 
for funds held to secure payment from the unregistered reinsurer; 

 

 reinsurer’s assets located in Canada in which a ceding insurer has a valid and perfected 
first priority security interest under applicable law, may not be used to obtain credit if they 
are obligations of a related party of the unregistered reinsurer; 

 

 a letter of credit is not acceptable if it has been issued by a related party of the 
unregistered reinsurer. 

 
Guarantee instruments must be available to the insurer for a period of not less than the 
remaining term of the ceded liabilities in order to be valid towards obtaining credit for 
unregistered reinsurance. In cases where an arrangement contains a renewal provision for the 
ceding insurer to maintain a guarantee for a part or the whole of the remaining term of ceded 
liabilities (e.g. additional fees or higher interest rate), the renewal provision should be included 
when determining the ceded reserves. 
 
Letters of credit held as guarantee against unregistered reinsurance are considered a direct 
credit substitute and are subject to risk factors based on the credit rating of the 
issuing/confirming bank and the term of ceded liabilities (reference section 5.2). Where a letter 
of credit is issued or confirmed by a related enterprise of a ceding insurer, no reduction in 
capital required is permitted. 
 
Guarantee instruments other than letter of credits, such as non-owned deposits, held as 
guarantee against unregistered reinsurance, are subject to the same risk factors as those 
applied to similar assets owned by the insurer (reference section 5.1). 
 
Capital requirements for guarantee instruments associated with unregistered reinsurance are 
calculated on an aggregate basis using applicable risk factors, on the total amount of letters of 
credit and other guarantees from each reinsurer. However, letters of credit and other 
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guarantees held that are greater than the unregistered reinsurance requirements are considered 
excess guarantees and are not subject to capital requirements. Where appropriate, the total 
amount of capital required for the guarantees is pro-rated in order to exclude capital otherwise 
required on the excess portion of guarantees. 
 
Two steps are required to compute excess guarantees and arrive at a reduction in capital 
required for excess guarantees. 
 
Step 1: Computation of excess guarantees 

 

Reinsurance Ceded Under Unregistered Reinsurance Agreements Amount ($) 

Unearned premiums ceded to assuming reinsurer 100 

Outstanding losses recoverable from assuming reinsurer 500 

15% margin on unearned premiums and outstanding losses recoverable 90 

Receivable from assuming reinsurer 40 

Payable to assuming reinsurer18 (20) 

Unregistered reinsurance exposure  710 

Guarantees required to reduce margin required to 0 
(500 + 100) x 115% + 40 - 20 

710 
 

  

Non-owned deposits 1,000 

Letters of credit 100 

Total guarantees 1,100 

Excess guarantees (no capital required on this amount) 
1,100 - 710 

390 

 

The amount of excess guarantees should be calculated separately for each individual reinsurer 

and then added together. 

 

Step 2: Reduction in capital required for excess guarantees 

 
Using the above example, the ratio of 0.35 (390/1,100) should be applied to the total amount of 
capital required on guarantees, in order to calculate the capital requirement on guarantees 
excluding the excess portion.  
 

                                                
18

 Only payables to assuming reinsurers that are non-associates or non-subsidiaries are included. 
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The calculation is provided in the following table. 
 

 
Guarantee 

amount 
 
 
 
 

(01) 

Risk 
factor 

 
 
 
 

(02) 

Total capital 
required 

 
 
 
 

(03)=(01)x(02) 

Proportional 
allocation of 

excess 
guarantees 

 
 

(04) 

Reduction in 
capital 

required for 
excess 

guarantees 
 

(05)=(03)x(04) 

Letters of credit 

(AA rating ≤1 year) 
$100 0.25% $0.25   

Non-owned deposits 
(AAA bonds ≤1 year) 

$500 0.25% $1.25   

Non-owned deposits 
(AA bonds >1 year 
≤5 years) 

$500 1.00% $5.00   

Total $1,100  $6.50 0.35 $2.28 

 
The capital requirements for letters of credit and guarantees other than letters of credit, less the 
excess, are reported as part of capital required for credit risk (reference chapter 5). 
 
 
3.4.2.4 Letters of Credit 

 
The limit on the use of letters of credit to obtain capital credit for unregistered reinsurance is 
30% of ceded unearned premiums under unregistered reinsurance agreements and of the 
outstanding losses recoverable from such agreements. This limit is applied in the aggregate and 
not against individual reinsurance exposures.  
 
 

3.4.2.5 Non-Owned Deposits from Reinsurers Received as Security 

 
Deposits from reinsurers received under unregistered reinsurance agreements and that are “not 
owned” by the insurer, including deposits held in trust on behalf of reinsurers, are not to be 
reported on the insurer's balance sheet. Details of these deposits must also be reported in the 
unregistered reinsurance exhibit, page 70.60 of the P&C form. 
 

Non-owned deposits held as security on behalf of an unregistered assuming reinsurer must be 

valued at market value as at the end of the statement year, including the amount of investment 

income due and accrued respecting these deposits. 
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3.4.2.6 Funds Held as Security against unregistered reinsurance 

 
Cash and securities received to secure payment from unregistered reinsurance agreements that 
have been co-mingled with the insurer’s own funds should be reported on the insurer’s balance 
sheet in the appropriate asset categories and will be subject to the corresponding risk factors. 
Details of these deposits must be reported in the unregistered reinsurance exhibit, page 70.60 
of the P&C form, in the payable to assuming insurer column. 
 
 

3.5 Self-Insured Retentions 
 
Self-insured retention (“SIR”) represents the portion of a loss that is payable by the policyholder. 
In some cases, SIRs may be included in the policy declaration or in an endorsement to the 
policy, stipulating that the policy limit applies in excess of the SIR. 
 
To admit SIRs recoverable for regulatory capital purposes, the AMF must be satisfied with the 
collectability of recoverables, and may require collateral to ensure collectability. For example, 
collateral may be required when it is deemed that there is an excessive concentration of SIRs 
owed by any one debtor. 
 
Letters of credit and other acceptable securities may be used as collateral for SIRs. Collateral 
used may not be related party obligations of the policyholder (i.e. obligations of the policyholder 
itself, its parent, or one of its subsidiaries or associates); in such cases, no reduction in capital 
required is permitted. 
 
Letters of credit for SIRs are considered a direct credit substitute and are subject to a risk factor 
based on the credit rating of the issuing/confirming bank and the term of ceded liabilities 
(subject to the provision for excess guarantees) (reference section 5.2). Risk factors for 
collateral other than letters of credit are the same as those applied to similar assets owned by 
the insurer (reference section 5.1). 
 
 

3.6 Catastrophes 
 
3.6.1 Earthquake Risk Exposure 

 
Insurers must refer to the AMF’s Sound Management and Measurement of Earthquake 
Exposure Guideline (the “Earthquake Guideline”) for details on the AMF’s expectations relating 
to P&C insurers’ earthquake exposure risk management and the related definitions. The present 
guideline outlines the framework for quantifying the earthquake risk exposure for regulatory 
capital purposes and assessing insurers’ capacity and financial preparedness to meet 
contractual obligations that may arise from a major earthquake. 
 
The amount of earthquake reserves includes the Earthquake Premium Reserve (“EPR”) and the 
Earthquake Reserve Component (“ERC”) and is added to total capital requirements for the 
purposes of the MCT as target capital requirement. The earthquake reserve is to be set using 
the following formula: 
 

Earthquake Reserves at target level = (EPR + ERC) x 1.25 
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where: 
 

ERC (section 3.6.1.3) = {Earthquake Risk Exposure (section 3.6.1.1)} - 
{Financial Resources (section 3.6.1.2)} 

 

 
ERC ≥ 0 

 
In the case where the EPR is not used as part of financial resources to cover the earthquake 
risk exposure, i.e. the insurer has enough financial resources to cover its earthquake risk 
exposure without the voluntary reserve, the EPR can be deducted from capital available instead 
of being added to total capital requirements. 
 
 
3.6.1.1 Measurement of Earthquake Risk Exposure 

 
The earthquake Probable Maximum Loss (“PML”) is the threshold dollar value of losses beyond 
which losses caused by a major earthquake are unlikely. Gross PML, which is the PML amount 
after deductibles but before catastrophic and other reinsurance protection, is used for 
calculating earthquake risk exposure for regulatory purposes. In this section, PML refers to a 
dollar amount19 that includes adjustments for data quality, non-modelled exposures and model 
uncertainty as outlined in the Earthquake Guideline.  
 
Model approach 
 

 Insurers with material exposure to earthquake risk are required to use models to estimate 
their PML. Earthquake models include models licensed from various commercial vendors 
and maintained in-house or run by third parties on behalf of the insurer or can be an 
internal estimation technique or model developed by the insurer. Whichever is used, it 
must be to the AMF’s satisfaction, as explained in the Earthquake Guideline; 

 

 the AMF expects that insurers continue to progress to a 500 year PML from earthquakes, 
as defined below, by 2022. Consequently, the AMF expects an insurer to meet a test of 
financial preparedness for a 500 year return period country-wide earthquake event by no 
later than the end of fiscal year 2022. This requirement can be determined as follows: 

 

Country-wide PML500 =  (East Canada PML500 
1.5

+ West Canada PML500 
1.5)

1

1.5, 
 
where: 
 

East Canada PML500 refers to a one in 500 year Eastern Canada event, which 
represents the 99.8th percentile of the exceeding probability curve plus appropriate 
adjustments for data quality, model uncertainty, non-modelled business etc., using 
exceeding probability curves based only on earthquake risk exposure in Eastern 
Canada; 

 
West Canada PML500 refers to a one in 500 year Western Canada event, which 
represents the 99.8th percentile of the exceeding probability curve plus appropriate 

                                                
19

 The PML amount corresponds to the worldwide exposure. 
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adjustments for data quality, model uncertainty, non-modelled business etc., using 
exceeding probability curves based only on earthquake risk exposure in Western 
Canada. 

 

 recognizing the impact resulting from the new country-wide PML500 requirement, insurers 
may continue to phase-in their increased earthquake risk exposure until 2022 using the 
following formula: 

 
Country-wide PML (Year) = Country-wide PML500 x (Year – 2014)/8 + MAX 

[East Canada PML420, West Canada PML420] x 
(2022 – Year)/8 

 
where: 

 
Year is the current reporting year20 (subject to a maximum of 2022); 
 
East Canada PML420 refers to a one in 420 year Eastern Canada event, which 
represents the 99.76th percentile of the exceeding probability curve plus appropriate 
adjustments for data quality, model uncertainty, non-modelled business etc., using 
exceeding probability curves based only on earthquake risk exposure in Eastern 
Canada; 
 
West Canada PML420 refers to a one in 420 year Western Canada event, which 
represents the 99.76th percentile of the exceeding probability curve plus appropriate 
adjustments for data quality, model uncertainty, non-modelled business etc., using 
exceeding probability curves based only on earthquake risk exposure in Western 
Canada. 

 
Standard approach 
 

 Insurers should use the standard formula for calculating their PML if: 
 

 the insurer does not use an earthquake model for calculating its PML; or 
 

 an earthquake risk exposure estimation technique or model is not to the AMF’s 
satisfaction. 

 

 the standard formula is defined as: 
 

Country-wide PML = MAX (East Canada PTIV, West Canada PTIV) 
 

where: 
 

PTIV: is the property total insured value for earthquake risk exposure after 
applicable policyholder deductibles, which includes building, contents, 
outbuildings, additional living expenses and business interruption. 

 

                                                
20

 Current reporting year is the financial reporting year being filed. 
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3.6.1.2 Financial Resources 

 
An insurer must have adequate financial resources to cover its earthquake risk exposure 
calculated in section 3.6.1.1. Financial resources that can be used to support the insurer’s 
earthquake risk exposure include: 
 

 capital & surplus: 
 

 insurers can count up to a maximum of 10% of capital and surplus as part of their 
financial resources to cover their earthquake risk exposure. This maximum limit is 
subject to the AMF’s discretion and can be lowered to an amount less than 10% of 
capital and surplus; 

 
 the amount of capital and surplus corresponds to a maximum of 10% of total equity 

as at the end of the reporting period being filed. 
 

 earthquake premium reserve; 
 

 the EPR is the voluntary accumulation of earthquake premiums. This amount must 
not exceed the country-wide PML50021; 

 
 in the case where the earthquake coverage premium is implicitly included in an 

overall policy premium, the insurer should be able to demonstrate the 
reasonableness of the premium allocation specifically attributed to earthquake 
coverage. As an example, in the case of catastrophic reinsurance coverage not 
specific to earthquake risk, an allocation of the premium amount must be made and 
the reasonableness of the reinsurer’s premium allocation must be demonstrated; 

 
 any earthquake premium contributed to the EPR must remain in the EPR unless 

there is a material decrease in the exposure. The AMF reserves the right to require 
information on any decrease in the ERC; 

 
 should an earthquake occur and trigger claims, insurers would establish an unpaid 

claims provision as well as a provision for claims adjustment expenses. The EPR 
component would be reduced by an amount equal to the claims reserves; 

 
 any reduction in the EPR should be brought back into unappropriated surplus 

immediately; 
 
 the EPR is a component of the reserves amount reported on the balance sheet. 

 

 reinsurance coverage; 
 

 the estimated reinsurance coverage available should be based on reinsurance in 
force on the day immediately following the end of the financial reporting period and 
should be equal to an amount of reinsurance collectable for a loss of the size of the 

                                                
21

 Refer to the Taxation Act (CQLR 1985, C. 1) for the annual contribution limit. 
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PML, net of retention (e.g., policies in force on July 1 for MCT calculations as on 
June 30). 

 

 capital market financing 
 

 prior supervisory approval from the AMF is required before these instruments can be 
recognized as a financial resource in the calculation of the earthquake risk formula. 
Refer to the Earthquake Guideline for additional information. 

 
 
3.6.1.3 Earthquake Reserve Component 

 
The ERC is an additional component used to cover an insurer’s earthquake risk exposure not 
covered by the financial resources. The formula to compute the ERC is as follows: 
 

ERC = {Country-wide PML500 x (Year - 2014)/8 + MAX [East Canada PML420, 
West Canada PML420] x (2022 - Year)/8} - capital and surplus - 
reinsurance coverage - capital market financing - EPR 

 

 should an earthquake occur and trigger claims, insurers would establish an unpaid claims 
provision as well as a provision for claims adjustment expenses. The ERC component 
would be reduced after the EPR, by an amount equal to the claims reserves; 

 

 any reduction in the ERC should be brought back into unappropriated surplus immediately; 
 

 the ERC is a component of the reserves amount reported on the balance sheet. 
 
 

3.7 Other Classes 
 
3.7.1 Accident and Sickness Insurance 

 
Accident and sickness reserves determined by actuaries in their valuations are primarily 
intended to cover expected variations in these requirements based on assumptions about 
mortality and morbidity. Margins on unearned premiums and unpaid claims for accident and 
sickness insurance are included in the MCT to take into account possible unexpected negative 
variations in actual requirements. 
 
The unearned premiums margin is calculated by applying a factor to annual earned premiums. 
Generally, the factor varies with the length of the premium guarantee remaining. A margin for 
DPAE arising from commissions is also required and is calculated by multiplying DPAE 
commissions, net of an adjustment for unearned commissions, by 45%. The unpaid claims 
margin is calculated by applying a factor to the unpaid claims experience relating to prior years. 
Generally, the factor varies with the length of benefit period remaining. 
 
A worksheet for calculating the margin required for accident and sickness business as well as 
instructions for completing the worksheet are included in appendices 4 and 5. The total 
requirement calculated on the worksheet should be included in the amount reported as the 
margin required for unpaid claims and premium liabilities in the MCT. 
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3.7.2 Mortgage Insurance 
 
Consult the AMF. 
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Chapter 4. Market Risk 
 
 
Market risk arises from potential changes in rates or prices in various markets such as for 
interest rates, foreign exchange rates, equities, real estate, and other market risk exposures. 
Exposure to this risk results from trading, investing, and other business activities, which create 
on- and off-balance sheet positions. 
 
Investments in mutual funds or other similar assets must be broken down by type of investment 
(bonds, preferred shares, common shares, etc.) and assigned the appropriate risk factor relating 
to the investment. If the information available on an investment is not broken down, then the 
factor of the riskiest asset held in the fund is assigned to the entire investment. 
 
 

4.1 Interest Rate Risk 
 
Interest rate risk represents the risk of economic loss resulting from market changes in interest 
rates and the impact on interest rate sensitive assets and liabilities. Interest rate risk arises due 
to the volatility and uncertainty of future interest rates. 
 
Assets and liabilities whose value depends on interest rates are affected. Interest rate sensitive 
assets include fixed income assets. Interest rate sensitive liabilities include those for which the 
values are determined using a discount rate. 
 
To compute the interest rate risk margin, a duration and an interest rate shock factor are applied 
to the fair value of interest rate sensitive assets and liabilities. The interest rate risk margin is the 
difference between the change in the value of interest rate sensitive assets and the change in 
the value of interest rate sensitive liabilities, taking into account the change in the value of 
recognized interest rate derivative contracts, as appropriate. 
 
The components used to calculate the interest rate risk margin are as follows. 
 
 
4.1.1 Interest Rate Sensitive Assets 

 
The interest rate sensitive assets to be included in the calculation of the interest rate margin 
requirement are those for which their fair value will change with movements in interest rates. 
Although certain assets, for example loans and bonds held to maturity, may be reported on the 
balance sheet on an amortized cost basis, their economic value, and changes in that value, are 
to be considered for interest rate risk margin purposes. Interest rate sensitive assets include the 
following: 
 

 term deposits and other similar short-term securities (excluding cash); 
 

 bonds and debentures; 
 

 commercial paper; 
 

 loans; 
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 mortgages (residential and commercial); 
 

 mortgage-backed and asset-backed securities (“MBS” and “ABS”); 
 

 preferred shares; 
 

 interest rate derivatives held for other than hedging purposes. 
 
Investments in mutual funds and other similar assets should be broken down by type of 
investment (bonds, preferred shares, common shares, etc.). The assets in the fund that are 
interest rate sensitive are to be included in the determination of the fair value of the insurer’s 
total interest rate sensitive assets. 
 
Other assets, such as cash, investment income due and accrued, common shares and 
investment properties, are not to be included in the determination of the value of interest rate 
sensitive assets. Such assets are assumed for interest rate risk margin determination purposes 
to be insensitive to movements in interest rates. 
 
 
4.1.2 Interest Rate Sensitive Liabilities 

 
The interest rate sensitive liabilities to be included in the calculation of the interest rate risk 
margin are those for which their fair value will change with movements in interest rates. The 
following liabilities are considered sensitive to interest rates and are to be included: 
 

 net unpaid claims and adjustment expenses; 
 

 net premium liabilities. 
 
Insurer must obtain the AMF’s approval in order to be able to consider other liabilities in the 
calculation of the interest rate risk margin. 
 
Net unpaid claims and adjustment expenses, which include PfAD, are net of reinsurance, 
salvage and subrogation, and self-insured retentions. Net premium liabilities, which also include 
PfAD, are after reinsurance recoverables.  
 
 
4.1.3 Allowable Interest Rate Derivatives 

 
Interest rate derivatives are those for which the cash flows are dependent on future interest 
rates. They may be used to hedge a P&C insurer’s interest rate risk and as such may be 
recognized in the determination of the margin required for interest rate risk, subject to the 
conditions below. 
 
Only plain-vanilla interest rate derivatives that clearly serve to offset fair value changes in an 
insurer’s capital position due to changes in interest rates may be included in the interest rate 
risk calculation. Plain-vanilla interest rate derivative instruments are limited to the following: 
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 interest rate and bond futures; 
 

 interest rate and bond forwards; 
 

 single-currency interest rate swaps. 
Other interest rate derivatives, including interest rate options, caps and floors are not 
considered plain-vanilla and may not be recognized in the determination of the interest rate risk 
margin. 
 
Insurers must understand the interest rate hedging strategies that they have in place and be 
able to demonstrate to the AMF, upon request, that the underlying hedges decrease interest 
rate risk exposure and that the addition of such derivatives does not result in overall increased 
risk. For example, insurers are expected to be able to demonstrate that they have defined the 
hedging objectives, the class of risk being hedged, the nature of the risk being hedged, the 
hedge horizon and have considered other factors, such as the cost and liquidity of hedging 
instruments. In addition, the ability to demonstrate an assessment, retrospectively or 
prospectively, of the performance of the hedge would be appropriate. If the insurer cannot 
demonstrate that the derivatives result in decreased overall risk, then additional capital may be 
required, and insurers in this situation should contact the AMF for details. 
 
Derivatives used for hedging an insurer’s interest rate risk are subject to credit risk 
requirements. Refer to section 5.2 for further details. 
 
 
4.1.4 Duration of Interest Rate Sensitive Assets and Liabilities 

 
Insurers are required to calculate the duration of the interest rate sensitive assets and liabilities 
for the purpose of the interest rate risk capital requirement calculation. The duration of an asset 
or a liability is a measure of the sensitivity of the value of the asset or liability to changes in 
interest rates. More precisely, it is the percentage change in an asset or liability value given a 
change in interest rates. 
 
The calculation of duration for an asset or liability will depend on the duration measure chosen 
and whether the cash flows of the asset or liability are themselves dependent on interest rates. 
Modified duration is a duration measure in which it is assumed that interest rate changes do not 
change the expected cash flows. Effective duration is a duration measure in which recognition is 
given to the fact that interest rate changes may change the expected cash flows. 
 
An insurer may use either modified duration or effective duration to calculate the duration of its 
assets and liabilities. However, the duration methodology chosen should apply to all interest 
rate sensitive assets and liabilities under consideration and the same methodology must be 
used consistently from year to year (i.e. “cherry-picking” is not permitted). 
 
The cash flows associated with interest rate derivatives are sensitive to changes in interest 
rates and therefore the duration of an interest rate derivative must be determined using effective 
duration. In particular, if an insurer has interest rate derivatives on its balance sheet that lie 
within the scope of section 4.1.3, then it must use effective duration for all of its interest rate 
sensitive assets and liabilities. 
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The portfolio duration (modified or effective) can be obtained by calculating the weighted 
average of the duration of the assets or the liabilities in the portfolio. 
 
The dollar duration of an asset or liability is the change in dollar value of an asset or liability for a 
given change in interest rates. 
 
4.1.4.1 Modified Duration 

 
Modified duration is defined as the approximate percentage change in the present value of cash 
flows for a 100 basis point change in the annually compounded yield rate, assuming that 
expected cash flows do not change when interest rates change. 
 
Modified duration can be written as: 
 

Modified  = 1 x ∑ t x PVCFt 

duration  (1+yield/k)  k x Market Value 
 
where: 
 

k: number of periods, or payments, per year (e.g. k = 2 for semi-annual payments 
and k = 12 for monthly payments) 

yield: periodically compounded yield to maturity of the cash flows 
PVCFt: present value of the cash flow at time t discounted at the yield rate 

 
 
4.1.4.2 Effective Duration 

 
Effective duration is a duration measure in which recognition is given to the fact that interest rate 
changes may change the expected cash flows. Although modified duration will give the same 
estimate of the percentage fair value change for an option-free series of cash flows, the more 
appropriate measure for any series of cash flows with an embedded option is effective duration. 
 
Effective duration is determined as follows: 
 

Effective = Fair value if yields decline – Fair value if yields rise 

duration  2 x (initial price) x (change in yield in decimal) 
 
Denoting: 
 

∆y: change in yield in decimal 
V0: initial fair value 
V−: fair value if yields decline by ∆y 
V+: fair value if yields increase by ∆y 

 
Then, effective duration is as follows: 
 

V- - V+ 

2 x (V0) x (∆y) 
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4.1.4.3 Portfolio Duration 

 
The duration of a portfolio of interest rate sensitive assets or liabilities is to be determined by 
calculating the weighted average of the duration of the assets or liabilities in the portfolio. The 
weight is the proportion of the portfolio that a security comprises. Mathematically, a portfolio’s 
duration is calculated as follows: 

w1D1 + w2D2 + w3D3 + … + wKDK 
 
where: 
 

wi: fair value of security i / fair value of the portfolio 
Di: duration of security i 
K: number of securities in the portfolio 

 
 
4.1.4.4 Dollar Fair Value Change 

 
Modified and effective duration are related to percentage fair value changes. The interest rate 
risk capital requirements depend on determining the adjustment to the fair value of interest rate 
sensitive assets and liabilities for dollar fair value changes. The dollar fair value change can be 
measured by multiplying duration by the dollar fair value and the number of basis points (in 
decimal form). In other words: 
 

Dollar fair value change = duration x dollar fair value x interest rate change (in decimal) 
 
 
4.1.5 Duration of Allowable Interest Rate Derivatives 

 
Effective duration is the appropriate measure that should be used when assets or liabilities have 
embedded options. For portfolios with eligible plain-vanilla interest rate derivatives, insurers 
should be using effective dollar duration22 because the insurer is hedging the dollar interest rate 
risk exposure. 
 
Example 4-1: Effective dollar duration of a swap 

 
Assuming an insurer has a longer duration for its interest rate sensitive assets and a shorter 
duration for its interest rate sensitive liabilities, the current dollar duration position of the insurer, 
prior to taking into consideration any interest rate derivatives, is effectively as follows: 
 

Insurer’s dollar duration = dollar duration of assets – dollar duration of liabilities > 0 
 
The insurer enters into a single-currency interest rate swap in which it pays fixed-rate and 
receives floating-rate. The dollar duration of a swap for a fixed-rate payer can be broken down 
as follows: 
 

Effective dollar duration of a 
swap for a fixed-rate payer 

= effective dollar duration of a floating-rate bond – 
effective dollar duration of a fixed-rate bond 

                                                
22

 Effective dollar duration is the fair value change in dollars for a unit change in the yield (per one percentage point 
or per one basis point). 
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Assuming the dollar duration of the floater is near zero, then: 
 

Effective dollar duration of a 
swap for a fixed-rate payer 

= 0 – effective dollar duration of a fixed-rate bond 

 
The dollar duration of the swap position is negative; therefore, adding the swap position reduces 
the insurer’s dollar duration of assets and moves the insurer’s overall dollar duration position 
closer to zero. 
 
 
4.1.6 Interest rate Risk Margin 

 
The interest rate risk margin is determined by measuring the economic impact on the insurer of 
a ∆y change in interest rates. The ∆y interest rate shock factor is 1.25% (∆y = 0.0125). 
 
(A) The estimated change in the interest sensitive asset portfolio for an interest rate increase 

of ∆y is determined as follows: 
 

Dollar fair value change of 
the interest rate sensitive 
asset portfolio 

= (Duration of interest rate sensitive asset portfolio) x ∆y x 
(Fair value of interest rate sensitive asset portfolio) 

 
(B) The change in the interest rate sensitive liabilities for an interest rate increase of ∆y is 

determined as follows: 
 

Dollar fair value change of 
the interest rate sensitive 
liabilities 

= (Duration of interest rate sensitive liabilities) x ∆y x (Fair 
value of interest rate sensitive liabilities) 

 
(C) The change in the allowable interest rate derivatives for an interest rate increase of ∆y is 

determined as follows: 
 

Effective dollar duration of 
the allowable interest rate 
derivatives portfolio 

= Sum of the effective dollar duration of the allowable 
interest rate derivatives for a ∆y increase in interest 
rates 

 
(D) The capital requirement for an interest rate increase of ∆y is determined as the greater of 

zero and A - B + C. 
 
(E) Steps A through C are repeated for an interest rate decrease of ∆y (i.e. -∆y) and the 

capital requirement for an interest rate decrease of ∆y is the greater of zero and A - B + C. 
 
(F) The interest rate risk margin is then determined as the maximum of D or E. 
 
 

4.2 Foreign Exchange Risk 
 
The foreign exchange risk margin is intended to cover the risk of loss resulting from fluctuations 
in currency exchange rates and is applied to the entire business activity of the insurer. 
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4.2.1 General Requirements 

 
Two steps are necessary to calculate the foreign exchange risk margin. The first is to measure 
the exposure in each currency position. The second is to calculate the capital requirement for 
the portfolio of positions in different currencies. 
The foreign exchange risk margin is 10% of the greater of: 
 

 the aggregate net long positions in each currency, adjusted by effective allowable foreign 
exchange rate hedges if any are used; and 

 

 the aggregate net short positions in each currency, adjusted by effective allowable foreign 
exchange rate hedges if any are used. 

 
Effective allowable foreign exchange rate hedges are limited to plain-vanilla foreign currency 
derivatives such as futures and forward foreign currency contracts and currency swaps. 
 
Investments in mutual funds and other similar assets should be broken down by type of 
investment (bonds, preferred shares, common shares, etc.) for foreign exchange risk. The 
assets in the fund that are denominated in a foreign currency are to be included in the 
calculation to determine the capital requirement for each currency position. In cases where a 
claim liability is recorded in Canadian dollars but the settlement of the claim will be made in a 
foreign currency, the liability must be included in the foreign exchange risk margin. 
 
 
4.2.2 Foreign Exchange Risk Margin 

 
Step 1: Measuring the exposure in a single currency 
 
The net open position for each currency is calculated by summing: 
 

 the net spot position, defined as all asset items less all liability items denominated in the 
currency under consideration, including accrued interest and accrued expenses if they are 
subject to exchange rate fluctuations; 

 

 the net forward position (i.e. all net amounts under forward foreign exchange transactions, 
including currency futures and the principal on currency swaps), valued at current spot 
market exchange rates or discounted using current interest rates and translated at current 
spot rates; 

 

 guarantees (and similar instruments) that are certain to be called and are likely to be 
irrecoverable; 

 

 net future income/expenses not yet accrued but already fully hedged (at the discretion of 
the reporting institution); and 

 

 any other item representing a profit or loss in foreign currencies. 
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Adjustments 
 
For insurers with foreign operations, those items that are currently deducted from capital 
available in calculating the MCT ratio and are denominated in the corresponding currency may 
be excluded from the calculation of net open currency positions, to a maximum of zero. For 
example: 
 

 goodwill and other intangibles; 
 

 interests in non-qualifying subsidiaries, associates, joint ventures and limited partnerships; 
 

 non-allowable foreign exchange rate hedges that are not considered in capital available. 
 
Carve-out 
 
An insurer with a net open long position in a given currency may reduce the amount of the net 
exposure, to a maximum of zero, by the amount of a carve-out, which is equivalent to a short 
position of up to 25% of the liabilities denominated in the corresponding currency.  
 
Step 2: Calculating the capital requirement for the portfolio 
 
The nominal amount (or net present value) of the net open position in each foreign currency 
calculated in Step 1 is converted at a spot rate into Canadian dollars. The gross capital 
requirement is 10% of the overall net open position, calculated as the greater of: 
 

 the sum of the net open long positions; and  
 

 the absolute value of the sum of the net open short positions. 
 
Example 4-2 
 
An insurer has $100 of U.S. assets and $50 of U.S. liabilities and the spot exchange rate is 
1.000. 
 

 the net spot position, defined as assets less liabilities, is a long position of $50; 
 

 the carve-out, using 25% of liabilities, is: 
 

= 25% x $50 

= $12.50 
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 therefore, the foreign exchange risk margin is: 
 

= 10% x MAX23 ((net spot position - carve-out), 0) 

= 10% x MAX (($50 – $12.50), 0) 

= 10% x $37.50 

= $3.75 

 
 
 
 
4.2.2.1 Allowable Foreign Currency Hedges 

 
Foreign currency derivatives are those for which the cash flows are dependent on future foreign 
exchange rates. They may be used to hedge an insurer’s foreign exchange risk and as such, 
may be recognized in the determination of the capital requirement for foreign exchange risk, 
subject to the following requirements. 
 
Only effective hedges that offset the changes in fair value of the hedged item may be included 
in the foreign exchange risk calculation. The company must be able to demonstrate to the AMF 
the effectiveness of its foreign exchange hedges. 
 
Insurers with foreign currency derivatives on their balance sheet must be able to demonstrate 
that the addition of such derivatives does not result in increased risk. If the insurer cannot 
demonstrate that the derivatives do not result in increased risk, then the AMF may require 
additional capital. 
 
Only plain-vanilla foreign currency derivatives may be recognized in the calculation of the 
foreign exchange capital requirement. Plain-vanilla foreign currency derivative instruments are 
limited to the following: 
 

 futures foreign currency contracts; 
 

 forward foreign currency contracts; 
 

 currency swaps. 
 
Other foreign currency derivatives, including options on foreign currencies, are not considered 
plain-vanilla and are not to be recognized in the determination of the foreign exchange risk 
margin. 
 
Derivatives used for hedging a P&C insurer’s foreign exchange risk are subject to credit risk 
requirements. Refer to section 5.2 for further details. 
 
 

                                                
23

 The carve-out can be used to reduce the net open long currency position to a minimum of zero. 
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4.2.2.2 Measurement of Forward Currency Positions 

 
Forward currency positions should be valued at current spot market exchange rates. It would 
not be appropriate to use forward exchange rates since they partly reflect current interest rate 
differentials. Insurers that base their normal management accounting on net present values are 
expected to use the net present values of each position, discounted using current interest rates 
and translated at current spot rates, for measuring their forward currency positions. 
 
 
4.2.2.3 Accrued and Unearned Interest Income and Expenses 

 
Accrued interest, accrued income and accrued expenses should be treated as a position if they 
are subject to exchange rate fluctuations. Unearned but expected future interest, income or 
expenses may be included, provided the amounts are certain and have been fully hedged by 
allowable forward foreign exchange contracts. Insurers must be consistent in their treatment of 
unearned interest, income and expenses and must have written policies covering the treatment. 
The selection of positions that are only beneficial to reducing the overall position will not be 
permitted for capital purposes. 
 
 
4.2.2.4 Unregistered Reinsurance 

 
A separate component calculation must be performed for each group of liabilities ceded under 
an unregistered reinsurance agreement to a reinsurer that is backed by a distinct pool of assets, 
where the defining characteristic of the pool is that any asset in the pool is available to pay any 
of the corresponding liabilities. 
 
Each calculation should take into consideration the ceded liabilities, the assets supporting them, 
and deposits placed by the reinsurer to cover the capital requirement for the ceded liabilities, if 
the deposits are in a currency different from the currency in which the ceded liabilities are 
payable to policyholders. 
 
If some of the assets supporting the liabilities ceded under an unregistered reinsurance 
agreement are held by the ceding insurer (e.g. funds withheld), the insurer’s corresponding 
liability should be treated as an asset in the calculation of the open positions for the ceded 
business. 
 
Excess deposits placed by an unregistered reinsurer within a pool of supporting assets may be 
used to reduce the foreign exchange risk requirement for the corresponding ceded business to 
a minimum of zero. Any requirements not covered by excess deposits must be added to the 
ceding company’s own requirement. 
 
 

4.3 Equity Risk 
 
Equity risk is the risk of economic loss due to fluctuations in the value of common shares and 
other equity securities. 
 
 
4.3.1 Common shares, Joint Ventures and Limited Partnerships 
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A 30% risk factor applies to investments in common shares and joint ventures or limited 
partnerships in which an insurer holds less than or equal to 10% ownership interest. 
 
 
4.3.2 Futures, Forwards and Swaps 

 
Equity futures, forwards, and swaps attract a 30% risk factor, which is applied to the market 
value of the underlying equity security or index. Where a swap exchanges a return on an equity 
security or index for a return on a different equity security or index, a 30% risk factor applies to 
the market value of both equity securities and indices for which the returns are being 
exchanged.  
 
In addition to the capital requirements set out in this section, futures, forwards, and swaps are 
subject to credit risk requirements. Refer to section 5.2 for further details. 
 
 
4.3.3 Short Positions 

 
The capital requirements for short positions in common shares, equity futures, forwards, and 
swaps that do not wholly or partially offset a long equity position are determined by assuming 
the instrument is held long and then applying the corresponding risk factor. Common shares, 
futures, forwards, and swaps eligible for offset recognition and the corresponding capital 
treatment are described in section 4.3.4. 
 
 
4.3.4 Recognition of Equity Hedges 

 
Equity futures, forwards, and swaps, as well as common shares can be used to wholly or 
partially hedge an equity exposure. P&C insurers may recognize qualifying equity hedges in the 
calculation of the capital requirements in accordance with sections 4.3.4.1 and 4.3.4.2. 
 
P&C insurers must document the equity hedging strategies employed and demonstrate that the 
hedging strategies decrease the overall risk. The documentation must be available for review, 
upon request. If the P&C insurer cannot demonstrate, to the AMF’s satisfaction, that the 
hedging strategies result in decreased overall risk, then additional capital above that calculated 
per sections 4.3.4.1 and 4.3.4.2 may be required, at the discretion of the AMF24. 
 
For hedges to qualify, the instruments which make them up must be issued by an entity that: 
 

 issues obligations which attract a 0% factor under section 5.1.2; or 
 

 is rated A- or better (including clearing houses rated A- or better). 
 
 
4.3.4.1 Identical Equity Securities or Indices  

 

                                                
24

 An insurer may contact the AMF to discuss the adequacy of its documentation and/or risk assessment to assess 
the likelihood or amount of potential additional capital that may be required. 
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Long and short positions in exactly the same underlying equity security or index may be 
considered to be offsetting so that the capital requirements are calculated for the net exposure 
only.  
 
Only common shares and plain-vanilla equity futures, forwards, and swaps can obtain the 
capital treatment under this section. Options and other exotic equity derivatives25 do not qualify 
for this treatment. 
 
 
4.3.4.2 Closely Linked Equity Securities or Indices  

 
A portfolio of common shares and equity futures, forwards, and swaps can be used to partially 
hedge the equity exposure of another portfolio of similar instruments. When the instruments 
contained in both portfolios are closely linked, instead of following the capital requirements set 
out in sections 4.3.1, 4.3.2, and 4.3.3, P&C insurers may calculate the capital requirements for 
the combined portfolios in the following manner: 
 

(1- Correlation Factor) x 1.5 × MIN (market value of the portfolio of hedging instruments, 
market value of the portfolio of instruments being hedged) 

 
The difference between the market value of the two portfolios is not considered a hedged 
position and is subject to a 30% risk factor. 
 
The Correlation Factor is derived by using: 
 

CF = A x (B/C) 
 
where: 
 

A: represents the historical correlation between the returns on the portfolio of 
instruments being hedged and the returns on the portfolio of hedging instruments; 

B: represents the minimum of (standard deviation of returns on the portfolio of 
instruments being hedged, standard deviation of returns on the portfolio of 
hedging instruments); 

C: represents the maximum of (standard deviation of returns on the portfolio of 
instruments being hedged, standard deviation of returns on the portfolio of 
hedging instruments). 

 
The historical correlations and standard deviations must be calculated on a weekly basis, 
covering the previous 52-week period. The returns on each portfolio of hedging instruments 
used to calculate the components of the CF must be determined by assuming that the portfolio 
is held long. The returns on each portfolio must be measured net of additional capital injections, 
and must include the returns on each component of the portfolio. For example, the returns on 
both the long and short legs of a total return swap included in a portfolio must be reflected in the 
calculation of the CF. 
 

                                                
25

 An example of an exotic derivative would be one that has a discontinuous payoff structure. 
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The CF for the previous 52 weeks is required to be calculated for each of the past four quarters. 
The Correlation Factor is the lowest of the four CFs calculated and is used to calculate capital 
requirements. 
 
In order for the portfolios to obtain the capital treatment set out in this section, the following 
conditions must be met: 
 

 the instruments in both portfolios are limited to exchange-traded common shares, and 
plain-vanilla equity futures, forwards, and swaps where the underlying asset is an 
exchange-traded common share or an equity index. Portfolios that contain instruments 
other than those specified in this section will be subject to the capital treatment under 
sections 4.3.1, 4.3.2, and 4.3.3; 

 

 the CF is determined at the portfolio level. Individual instruments cannot be carved-out of 
the portfolios and receive the capital treatment as per section 4.3.4.1; 

 

 the portfolios that are part of a hedging strategy must have been established at least two 
years prior to the reporting date. In addition, the hedging strategy and the active 
management strategy on which both portfolios are based must not have changed in the 
past two years prior to the reporting date26. A 30% risk factor applies to each portfolio that 
was established within the past two years prior to the reporting date. Those that have been 
established for at least two years but have undergone a change in the hedging strategy or 
active management strategy will also attract a 30% risk factor. 

 
Example 4-3 
 
Suppose a portfolio of instruments is valued at $200 and is paired with another portfolio of 
instruments as part of a qualifying equity hedge. Assuming that the second portfolio is worth 
$190 and that the Correlation Factor between the two portfolios is 0.95, the total capital charge 
for both portfolios will be $190 x 5% x 1.5 + $10 x 30% = $17.25.  
 
 

4.4 Real Estate Risk 
 
Real estate risk is the risk of economic loss due to changes in the value of a property or in the 
amount and timing of cash flows from investments in real estate. 
 

Risk Factor Real Estate 

10% Owner-occupied properties 

20% Held for investment purposes 

 
For owner-occupied properties, the risk factor is applied to the value using the cost model, 
excluding any unrealized fair value gains (losses) resulting from the conversion to IFRS, or 
subsequent unrealized fair value gains (losses) due to revaluation.  

                                                
26

 For the purposes of this section, the hedging strategy and active management strategy together are deemed to 
be unchanged if the ex-ante equity risk profile of the combined portfolios is maintained. For example, the ex-ante 
equity risk profile is maintained if the combined beta is continuously targeted to be 0 (the hedging strategy), and 
if instrument selection is continuously based on the price-earnings ratio (the active management strategy). 
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4.5 Other Market Risk Exposures 
 
Other market risk exposures include assets that fall in the category “Other assets”, for example, 
equipment, that are exposed to asset value fluctuations that may result in the value realized 
upon disposal being less than the balance sheet carrying value. A 10% risk factor applies to 
other assets as part of the total capital requirements for market risk.  
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Chapter 5. Credit Risk 
 
 
Credit risk is the risk of loss arising from a counterparty’s potential inability or unwillingness to 
fully meet its contractual obligations due to an insurer. Exposure to this risk occurs any time 
funds are extended, committed, or invested through actual or implied contractual agreements. 
Components of credit risk include loan loss/principal risk, pre-settlement/replacement risk and 
settlement risk. Counterparties covered by this guideline include issuers, debtors, borrowers, 
brokers, policyholders, reinsurers and guarantors. 
 
All on- and off-balance sheet exposures are subject to a specific risk factor that either: 
 

 corresponds to the external credit rating of the counterparty or issuer; or 
 

 represents a prescribed factor determined by the AMF. 
 
To determine the capital requirements for balance sheet assets, factors are applied to the 
balance sheet values or other specified values of these assets. To determine the capital 
requirements for off-balance sheet exposures, factors are applied to the exposure amounts 
determined according to section 5.2. Collateral and other forms of credit risk mitigators may be 
used to reduce the exposure. No risk factors are applied to assets deducted from capital 
available (reference section 2.3.1). The resulting amounts are summed to arrive at the credit 
risk capital requirements. 
 
 

5.1 Capital Requirements for Balance Sheet Assets 
 
For the purpose of calculating the capital requirements for credit risk, balance sheet assets 
should be valued at their balance sheet carrying amounts, with the following exceptions: 
 

 loans carried at fair value under the fair value option, fair value hedge accounting, or 
available-for-sale accounting, which should be valued at amortized cost; 

 

 off-balance sheet exposures which should be valued in accordance with section 5.2.  
 
 

5.1.1 Use of Ratings 
 
Many of the risk factors in this guideline depend on the external credit rating assigned to an 
asset or an obligor. In order to use a factor that is based on a rating, a P&C insurer must meet 
all of the conditions specified below. 
 
Insurers may recognize credit ratings from the following rating agencies for MCT purposes: 
 
 DBRS; 

 
 Moody’s Investors Service; 

 
 Standard and Poor’s (S&P); 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 363

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



DRAFT 

Guideline on Capital Adequacy Requirements 49 
Property and Casualty Insurance 
Chapter 5 – Credit Risk 

Autorité des marchés financiers January 2016 

 Fitch Rating Services. 

 
An insurer must choose the rating agencies it intends to rely on and then use their ratings for 
MCT purposes consistently for each type of claim. Insurers should not select the assessments 
provided by different rating agencies with the sole intent to reduce their capital requirements 
(i.e. “cherry picking is not permitted”). 
 
Any rating used to determine a factor must be publicly available, i.e., the rating must be 
published in an accessible form and included in the rating agency’s transition matrix. Ratings 
that are made available only to the parties to a transaction do not satisfy this requirement. 
 
If an insurer is relying on multiple rating agencies and there is only one assessment for a 
particular claim, that assessment should be used to determine the capital requirement for the 
claim. If there are two assessments from the rating agencies used by an insurer and these 
assessments differ, the insurer should apply the risk factor corresponding to the lower of the two 
ratings. If there are three or more assessments for a claim from an insurer’s chosen rating 
agencies, the insurer should exclude one of the ratings that corresponds to the lowest risk 
factor, and then use the rating that corresponds to the lowest risk factor of those that remain 
(i.e., the insurer should use the second-highest rating from those available, allowing for multiple 
occurrences of the highest rating). 
 
Where an insurer holds a particular securities issue that carries one or more issue-specific 
assessments, the capital requirement for the claim will be based on these assessments. Where 
an insurer’s claim is not an investment in a specifically rated security, the following principles 
apply: 
 

 in circumstances where the borrower has a specific rating for an issued debt security, but 
the insurer’s claim is not an investment in this particular security, a rating of BBB- or better 
on the rated security may only be applied to the insurer’s unrated claim if this claim ranks 
pari passu or senior to the rated claim in all respects. If not, the credit rating cannot be 
used and the insurer’s claim must be treated as an unrated obligation; 

 

 in circumstances where the borrower has an issuer rating, this assessment typically 
applies to senior unsecured claims on that issuer. Consequently, only senior claims on 
that issuer will benefit from a BBB- or better issuer assessment; other unassessed claims 
on the issuer will be treated as unrated. If either the issuer or one of its issues has a rating 
of BB+ or lower, this rating should be used to determine the risk factor for an unrated claim 
on the issuer; 

 

 short-term assessments are deemed to be issue specific. They can only be used to derive 
capital requirements for claims arising from the rated security. They cannot be generalized 
to other short-term claims, and in no event can a short-term rating be used to support a 
risk factor for an unrated long-term claim; 

 

 where the capital requirement for an unrated exposure is based on the rating of an 
equivalent exposure to the borrower, foreign currency ratings should be used for 
exposures in foreign currency. Canadian currency ratings, if separate, should only be used 
to determine the capital requirements for claims denominated in Canadian currency. 
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The following additional conditions apply to the use of ratings: 
 

 external assessments for one entity within a corporate group may not be used to 
determine the risk factor for other entities within the same group. This condition does not 
apply to assets held with a credit union that is a member of a federation within the 
meaning of An Act respecting financial services cooperatives (CQLR, chapter C-67.3)27;  

 

 no rating may be inferred for an unrated entity based on assets that the entity possesses; 
 

 in order to avoid the double counting of credit enhancement factors, insurers may not 
recognize credit risk mitigation if the credit enhancement has already been reflected in the 
issue-specific rating; 

 

 an insurer may not recognize a rating if the rating is at least partly based on unfunded 
support (e.g. guarantees, credit enhancement or liquidity facilities) provided by the insurer 
itself or one of its associates; 

 

 any assessment used must take into account and reflect the entire amount of credit risk 
exposure an insurer has with regard to all payments owed to it. In particular, if an insurer is 
owed both principal and interest, the assessment must fully take into account and reflect 
the credit risk associated with repayment of both principal and interest; 

 

 insurers may not rely on unsolicited ratings in determining the risk factor for an asset, 
except where the asset is a sovereign exposure and a solicited rating is not available. 

 

 

5.1.2 Variable Credit Risk Factors 
 
Various risk factors are applied to invested assets depending on the external credit ratings and 
the remaining term to maturity as outlined below. 
 
Investments in mutual funds or other similar assets must be broken down by type of investment 
(bonds, preferred shares, etc) and assigned the appropriate risk factor relating to the 
investment. If the information available on an investment is not broken down, then the factor of 
the riskiest asset held in the fund is assigned to the entire investment. 
 

                                                
27

 To qualify for this exception, the insurer must refer to a rating assigned to a financial services cooperative by a 
rating agency duly recognized under this guideline, which rating should be closely linked to the evaluation of the 
quality of the financial condition and the risk assessment of the credit unions that are members of the federation. 
If more than one financial services cooperative is assessed, the insurer must apply the risk factor corresponding 
to the lowest rating. 
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Long-term Obligations 
 

 Long-term obligations, including term deposits, bonds debentures and loans that are not 
eligible for a 0% risk factor, and that are not Canadian municipal bonds, have risk factors 
according to the following table: 

 

Rating Remaining Term to Maturity 

 1 year or less Greater than 1 year 
up to and including 

5 years 

Greater than 5 
years 

AAA 0.25% 0.5% 1.25% 

AA+ to AA- 0.25% 1% 1.75% 

A+ to A- 0.75% 1.75% 3% 

BBB+ to BBB- 1.5% 3.75% 4.75% 

BB+ to BB- 3.75% 7.75% 8% 

B+ to B- 7.5% 10.5% 10.5% 

Unrated 6% 8% 10% 

Other 15.5% 18% 18% 

 

 bonds of Canadian municipalities only28 have risk factors according to the following table: 
 

Rating Remaining Term to Maturity 

 1 year or less Greater than 1 year 
up to and including 

5 years 

Greater than 5 
years 

AAA 0.125% 0.25% 0.625% 

AA+ to AA- 0.125% 0.5% 0.875% 

A+ to A- 0.375% 0.875% 1.5% 

BBB+ to BBB- 0.75% 1.875% 2.375% 

BB+ to BB- 1.875% 3.875% 4% 

B+ to B- 3.75% 5.25% 5.25% 

Unrated 3% 4% 5% 

Other 7.75% 9% 9% 

 

 long-term obligations generally have an original term to maturity at issue of 1 year or more; 
 

 remaining term to maturity denotes the number of years from the reporting date until the 
maturity date; 

 

                                                
28

 For other municipal bonds, refer to the risk factors of the other long-term obligations. 
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 insurers may use effective maturity as an option for determining risk factors for 
investments in long-term obligations subject to a determined cash flow schedule. The 
following formula may be used to calculate effective maturity: 

 
Effective maturity (M) = ∑ t x CFt 

  ∑ CFt 
 

where CFt denotes the cash flows (principal, interest payments and fees) contractually 
payable by the borrower in period t.  

 

 in cases where an insurer elects not to calculate an effective maturity or if it is not feasible 
to do so using the above formula, the insurer is required to use the maximum remaining 
time (in years) that the borrower is permitted to fully discharge its contractual obligation 
(principal, interest, and fees) under the terms of the loan agreement. Normally, this would 
correspond to the nominal maturity or term to maturity of the instrument; 

 

 where information is not available to determine the redemption/maturity of an asset, 
insurers must use the “Greater than 5 years” category for that asset. 

 
Short-term Obligations 
 

 Short-term obligations, including commercial paper, that are not eligible for a 0% risk 
factor, have risk factors assigned according to the following table: 

 

Rating Factor 

A-1, F1, P-1, R-1 or equivalent 0.25% 

A-2, F2, P-2, R-2 or equivalent 0.5% 

A-3, F3, P-3, R-3 or equivalent 2% 

Unrated 6% 

All other ratings, including non-prime and B or C 
ratings 

8% 

 

 short-term obligations generally have an original term to maturity at issue of no more than 
365 days. 

 
Preferred Shares 
 

 Preferred shares risk factors should be assigned according to the following table: 
 

Rating Factor 

AAA, AA+ to AA-, Pfd-1, P-1 or equivalent 3% 

A+ to A-, Pfd-2, P-2 or equivalent 5% 

BBB+ to BBB-, Pfd-3, P-3 or equivalent 10% 

BB+ to BB-, Pfd-4, P-4 or equivalent 20% 

B+ or lower, Pfd-5, P-5 or equivalent or unrated 30% 
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5.1.3 Fixed Credit Risk Factors 
 
0% Risk factor 
 

 Cash held on the insurer’s own premises; 
 

 obligations29 of federal, provincial and territorial in Canada; 
 

 obligations of agents of the federal, provincial or territorial governments in Canada whose 
obligations are, by virtue of their enabling legislation, direct obligations of the parent 
government; 

 

 obligations of sovereigns rated AA-  or better and their central banks30; 
 

 obligations that have been explicitly, directly, irrevocably and unconditionally guaranteed 
by a government Grade entity eligible for a 0% risk factor including, for example, 
residential mortgages insured under the National Housing Act (“NHA”) or equivalent 
provincial mortgage insurance program, and NHA mortgage-backed securities that are 
guaranteed by the Canada Mortgage and Housing Corporation; 

 

 insurance receivables from associated31 registered reinsurers (reference section 3.4.1); 
 

 unearned premiums recoverable from associated registered reinsurers (reference 
section 3.4.1); 

 

 unpaid claims and adjustment expenses recoverable from associated registered reinsurers 
(reference section 3.4.1); 

 

 current tax assets (income tax receivable); 
 

 DPAE, including DPAE on commissions, premium taxes and others, and excluding DPAE 
on commissions for accident and sickness business; 

 

 instalment premiums receivable (not yet due); 
 

 any deductions from capital, including goodwill, intangible assets and interests in non-
qualifying subsidiaries, associates, and joint ventures or limited partnerships with more 
than 10% ownership interest. 

 
0.25% Risk factor 
 

 Demand deposits, certificates of deposit, drafts, checks, acceptances and similar 
obligations that have an original maturity of less than three months, and that are drawn on 

                                                
29

 Including securities loans and accounts receivable. 

30
  Sovereign obligations rated lower than AA- may not receive a factor of 0%, and are instead subject to the factor 

requirements in section 5.1.2. 

31
 Associates under the terms of this guideline. 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 368

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



DRAFT 

Guideline on Capital Adequacy Requirements 54 
Property and Casualty Insurance 
Chapter 5 – Credit Risk 

Autorité des marchés financiers January 2016 

regulated deposit-taking institutions subject to the solvency requirements of the Basel 
Framework. 

 
0.70% Risk factor 
 

 Insurance receivables from non-associated registered reinsurers (reference section 3.4.1); 
 

 accounts receivable from the Facility Association and the Plan de répartition des risques 
(P.R.R.). 

 
2.5% Risk factor 
 

 Investment income due and accrued; 
 

 unearned premiums recoverable from non-associated registered reinsurers (reference 
section 3.4.1); 

 

 unpaid claims and adjustment expenses recoverable from non-associated registered 
reinsurers (reference section 3.4.1). 

 
4% Risk factor 
 

 First mortgages on one- to four-unit residential dwellings. 
 
5% Risk factor 
 

 Accounts receivable, not yet due and outstanding less than 60 days, from agents, brokers, 
non-qualifying subsidiaries, associates, joint ventures and policyholders, including other 
receivables32; 

 

 instalment premiums outstanding less than 60 days. 
 
10% Risk factor 
 

 Accounts receivable, outstanding 60 days or more, from agents, brokers, non-qualifying 
subsidiaries, associates, joint ventures and policyholders, including instalment premiums 
and other receivables33; 

 

 commercial mortgages and other residential mortgages that do not qualify as first 
mortgages on one- to four-unit residential dwellings; 

 

 the amount of available refunds of defined benefit pension plan surplus assets included in 
capital available; 

 

 DTAs arising from temporary differences that the institution could recover from income 
taxes paid in the three immediately preceding years. DTAs from temporary differences that 

                                                
32

  Includes receivables for assumed business from unregistered insurers. 

33
  Includes receivables for assumed business from unregistered insurers. 
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are in excess of the amount of taxes recoverable in the three immediately preceding years 
should be deducted from capital available; 

 

 other investments not specified in this section or section 4.5 as part of other market risk 
exposures, excluding derivative-related amounts. Capital requirements for derivative-
related amounts included in other investments are set out in section 5.2; 

 

 other assets not specified in this section or section 4.5 as part of other market risk 
exposures, excluding other investments. 

 
15% Risk factor 
 

 Mortgages secured by undeveloped land (e.g. construction financing), other than land 
used for agricultural purposes or for the production of minerals. A property recently 
constructed or renovated will be considered as “under construction” until it is completed 
and 80% leased. 

 
20% Risk factor 
 

 Other recoverables (mainly salvage and subrogation) on unpaid claims; 
 

 SIR recoverables not deducted from capital (reference section 3.5); 
 

 assets held for sale (other than financial)34. 
 
45% Risk factor 
 

 Loans to or other debt instruments (bonds, debentures, mortgages, etc.) not considered as 
capital in non-qualifying (non-consolidated) subsidiaries, associates and joint ventures or 
limited partnerships with more than a 10% ownership interest; 

 

 DPAE on commissions related to accident and sickness business (reference 
section 3.7.1). 

 
 

5.2 Capital Requirements for Off-Balance Sheet Assets Exposures 
 
The capital required for off-balance sheet exposures such as structured settlements, letters of 
credit or non-owned deposits, derivatives and other exposures is calculated in a manner similar 
to the on-balance sheet assets in that the credit risk exposure is multiplied by a counterparty 
risk factor to arrive at the capital required. However, unlike most assets, the face amount of an 

                                                
34

  1) Alternatively, assets classified as held for sale may be re-consolidated (look-through approach) at the option 
of the insurer. If this method is selected, any write-down made as a result of re-measuring the assets classified 
as held for sale at the lower of carrying amount and fair value less costs to sell should be reflected in the MCT 
after re-consolidation. Any asset within a consolidated group that is deducted from capital available for MCT 
purposes should continue to be deducted from capital when it becomes an asset held for sale. 

    2) If the insurer has elected to apply a 20% risk factor to assets held for sale instead of using the look-through 
approach, associated liabilities held for sale should be subject to the usual MCT treatment of liabilities as per 
chapter 3. 
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off-balance sheet exposure does not necessarily reflect the true credit risk exposure. To 
approximate this exposure, a credit equivalent amount is calculated for each exposure. This 
amount, net of any collateral or guarantees, is then multiplied by a credit conversion factor. For 
letters of credit and non-owned deposits, the credit equivalent amount is the face value. The 
determination of the counterparty credit risk categories and the approach for determining the 
eligibility of collateral and guarantees is the same as it is for other assets. For letters of credit 
and non-owned deposits, the counterparty credit risk is found under section 3.4.2.3. 
 
The risk to a P&C insurer associated with structured settlements, letters of credit, non-owned 
deposits, derivatives and other exposures and the amount of capital required to be held against 
this risk is: 
 

 the credit equivalent amount of the instrument at the reporting date; 
 

 less: the value of eligible collateral securities or guarantees (reference section 5.3); 
 

 multiplied by: a factor reflecting the nature and maturity of the instrument (Credit 
Conversion Factors); and 

 

 multiplied by: a factor reflecting the risk of default of the counterparty to a transaction (Risk 
Factors). 

 
 
5.2.1 Credit Equivalent Amount 
 
The credit equivalent amount related to off-balance sheet exposures varies according to the 
type of instrument. 
 
 
5.2.1.1 Structured Settlements 

 
The credit equivalent amount for a “Type 1” structured settlement is the current replacement 
cost of the settlement, which is gross of the coverage provided by Assuris. 
 
“Type 1” structured settlements are not recorded as liabilities on the balance sheet and have the 
following characteristics: 
 

 an annuity is purchased by a P&C insurer who is named as the owner. There is an 
irrevocable direction from the P&C insurer to the annuity underwriter to make all payments 
directly to the claimant; 

 

 since the annuity is non-commutable, non-assignable and non-transferable, the P&C 
insurer is not entitled to any annuity payments and there are no rights under the 
contractual arrangement that would provide any current or future benefit to the P&C 
insurer; 

 

 the P&C insurer is released by the claimant indicating settlement of the claim amount; 
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 the P&C insurer remains liable to make payments to the claimant in the event and to the 
extent the annuity underwriter fails to make payments under the terms and conditions of 
the annuity and the irrevocable direction given. 

 
Under this type of structured settlement arrangement, the P&C insurer is not required to 
recognize a liability to the claimant, nor is it required to recognize the annuity as a financial 
asset. However, the P&C insurer is exposed to some credit risk by guaranteeing the obligation 
of the annuity underwriter to the claimant and, consequently, must set aside additional capital. 
 
For details on the types of structured settlements, insurers should refer to Special Topics, 
section IV of the Instructions to the P&C form. 
 
 
5.2.1.2 Derivatives 

 
The credit equivalent amount for derivatives is the positive replacement cost (obtained by 
marking to market) plus an amount for potential future credit exposure (an “add-on” factor). 
 
Derivatives include forwards, futures, swaps, purchased options, and other similar contracts. 
Insurers are not exposed to credit risk for the full face value of these contracts (notional principal 
amount), only to the potential cost of replacing the cash flow (on contracts showing a positive 
value) if the counterparty defaults. The credit equivalent amounts are assigned the risk factor 
appropriate to the counterparty in order to calculate the capital requirement.  
 
The credit equivalent amount depends on the maturity of the contract and the volatility of the 
underlying instrument. It is calculated by adding: 
 

 the total replacement cost (obtained by marking to market) of all contracts with positive 
values; and 

 

 an amount for potential future credit exposure (or “add-on”). This is calculated by 
multiplying the notional principal amount by the following “add-on” factors. 

 

Residual Maturity 
Interest 

Rate 

Exchange 
Rate and 

Gold 

Equity 
Precious 

Metals except 
Gold 

Other 
Instruments 

(01) (02) (03) (04) (05) (06) 

One year or less 0% 1% 6% 7% 10% 

One year to five years 0.5% 5% 8% 7% 12% 

Over five years 1.5% 7.5% 10% 8% 15% 

 
Notes 
 

 Instruments traded on exchanges do not require capital for counterparty credit risk where 
they are subject to daily margining requirements; 
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 for contracts with multiple exchanges of principal, the factors are to be multiplied by the 
number of remaining payments in the contract; 

 

 for contracts that are structured to settle outstanding exposures following specified 
payment dates, and where the terms are reset so that the market value of the contract is 
zero on these specified dates, the residual maturity is considered to be the time until the 
next reset date. In the case of interest rate contracts with residual maturities of more than 
one year and that also meet the above criteria, the add-on factor is subject to a floor 
of 0.5%; 

 

 contracts not covered by columns 02 to 05 in the above table are to be treated as “Other 
Instruments” for the purpose of determining the “add-on” factor; 

 

 no potential credit exposure would be calculated for single currency floating/floating 
interest rate swaps; the credit exposure on these contracts would be evaluated solely on 
the basis of their mark-to-market value; 

 

 the add-ons are based on effective rather than stated notional amount. In the event that 
the stated notional amount is leveraged or enhanced by the structure of the transaction, 
insurers must use the actual or effective notional amount when determining potential 
future exposure. For example, a stated notional amount of $1 million with payments 
calculated at two times LIBOR would have an effective notional amount of $2 million; 

 

 potential credit exposure is to be calculated for all over-the-counter (“OTC”) contracts (with 
the exception of single currency floating/floating interest rate swaps), regardless of 
whether the replacement cost is positive or negative. 

 

 potential credit exposure is to be calculated for all over-the-counter (“OTC”) contracts (with 
the exception of single currency floating/floating interest rate swaps), regardless of 
whether the replacement cost is positive or negative.  

 
No add-on for potential future exposure is required for credit derivatives. The credit equivalent 
amount for a credit derivative is equal to the greater of its replacement cost or zero. 
 
 
5.2.1.3 Other Exposures 

 
Commitments 
 
A commitment involves an obligation (with or without a material adverse change clause or 
similar clause) of the insurer to fund its customer in the normal course of business should the 
customer seek to draw down the commitment. This includes: 
 

 extending credit in the form of loans or participations in loans, lease financing receivables, 
mortgages or loan substitutes; or 

 

 purchasing loans, securities, or other assets. 
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Normally, commitments involve a written contract or agreement and a commitment fee or some 
other form of consideration. 
 
The maturity of a commitment should be measured from the date when the commitment was 
accepted by the customer, regardless of whether the commitment is revocable or irrevocable, 
conditional or unconditional, until the earliest date on which: 
 

 the commitment is scheduled to expire; or 
 

 the insurer can, at its option, unconditionally cancel the commitment. 
 
Repurchase and Reverse Repurchase Agreements 
 
A securities repurchase (“repo”) is an agreement whereby a transferor agrees to sell securities 
at a specified price and repurchase the securities on a specified date and at a specified price. 
Since the transaction is regarded as a financing transaction for accounting purposes, the 
securities remain on the balance sheet. Given that these securities are temporarily assigned to 
another party, the factor accorded to the asset should be the higher of the factor of the security 
and the factor of the counterparty to the transaction (net of any eligible collateral). 
 
A reverse repo agreement is the opposite of a repo agreement, and involves the purchase and 
subsequent sale of a security. Reverse repos are treated as collateralized loans, reflecting the 
economic reality of the transaction. The risk is therefore to be measured as an exposure to the 
counterparty. Where the asset temporarily acquired is a security that attracts a lower factor, this 
would be recognized as collateral and the factor would be reduced accordingly. 
 
Guarantees provided in securities lending 
 
In securities lending, insurers can act as principal to the transaction by lending their own 
securities or as agent by lending securities on behalf of clients. When the insurer lends its own 
securities, the risk factor is the higher of: 
 

 the risk factor related to the instruments lent; or 
 

 the risk factor for an exposure to the borrower of the securities. The exposure to the 
borrower may be reduced if the insurer holds eligible collateral (reference section 5.3.1). 
Where the insurer lends securities through an agent and receives an explicit guarantee of 
the return of the securities, the insurer may treat the agent as the borrower subject to the 
conditions in section 5.3.2. 

 
When the insurer, acting as agent, lends securities on behalf of a client and guarantees that the 
securities lent will be returned or the insurer will reimburse the client for the current market 
value, the insurer should calculate the capital requirement as if it were the principal to the 
transaction. The capital requirements are those for an exposure to the borrower of the 
securities, where the exposure amount may be reduced if the insurer holds eligible collateral 
(reference section 5.3.1). 
 
For details on how to record these and other such exposures, contact the AMF. In addition, 
insurers should refer to any other applicable guidelines. 
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5.2.2 Credit Conversion Factors 
 
Separate credit conversion factors exist for structured settlements, letters of credit, non-owned 
deposits, derivatives and other exposures. 
 
For other exposures, the weighted average of the credit conversion factors, described below, for 
all of these instruments held by the insurer, should be used. 
 
100% Conversion Factor 
 

 Direct credit substitutes (general guarantees of indebtedness and guarantee-type 
instruments, including standby letters of credit and non-owned deposits serving as 
financial guarantees for, or supporting, loans and securities); 

 

 derivatives such as forwards, futures, swaps, purchased options (including options 
purchased over the counter) and other similar derivative contracts, including: 

 
 interest rate contracts (single currency interest rate swaps, basis swaps, forward rate 

agreements and products with similar characteristics, interest rate futures, interest 
rate options purchased, and similar derivative contracts based on specific 
parameters or on indices, etc.); 

 
 equity contracts (forwards, swaps, purchased options, and similar derivative 

contracts based on specific parameters or on indices, etc.); 
 
 exchange rate contracts (gold contracts, cross-currency swaps, cross-currency 

interest rate swaps, outright forward foreign exchange contracts, currency futures, 
currency options purchased, and similar derivative contracts based on specific 
parameters or on indices, etc.); 

 
 precious metals (except gold) and other commodity contracts (forwards, swaps, 

purchased options, and similar derivative contracts based on specific parameters or 
on indices, etc.); 

 
 other derivative contracts based on specific parameters or on indices (such as 

catastrophe insurance options and futures). 
 

 forward agreements (contractual obligations) to purchase assets; 
 

 sale and repurchase agreements; 
 

 all other exposures not contemplated elsewhere (provide details). 
 
50% Conversion Factor 
 

 Structured settlements that are not recorded as liabilities on the balance sheet (refer to 
Type 1 characteristics and to Section IV, Special Topics, of the Instructions to the P&C 
form); 
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 transaction-related contingencies (for example, warranties and standby letters of credit 
related to a particular transaction); 

 

 commitments with an original maturity exceeding one year. 
 
20% Conversion Factor 
 

 Commitments with an original maturity of one year or less. 
 
0% Conversion Factor 
 

 Commitments that are unconditionally cancellable at any time without prior notice.35 
 
 
5.2.3 Risk Factors 
 
Off-balance sheet exposures are assigned a risk factor consistent with section 5.1. All criteria in 
section 5.1 around the use of ratings are applicable to off-balance sheet exposures. 
 
Risk factors for structured settlements, which are considered long-term exposures, are based 
on the credit rating of the counterparty from which the annuity is purchased. The risk factors to 
be applied are: 
 

Rating Factor 

Rated A- and higher 2% 

Rated BBB+ to B- 8% 

Unrated 10% 

Other 18% 

 
If the structured settlement is not rated by one of the four rating agencies listed in section 5.1.1, 
a P&C insurer may use a credit rating from another reputable rating agency. The use of an 
alternative rating agency must comply with all the criteria around the use of ratings specified in 
section 5.1.1, including a consistent use of the same rating agency in order to assign a risk 
factor based on the credit rating of the annuity underwriter. 
 
 

5.3 Capital Treatment of Collateral and Guarantees 
 
5.3.1 Collateral 
 
A collateralized transaction is one in which: 
 

 an insurer has a credit exposure or potential credit exposure; and 
 

 the credit exposure or the potential credit exposure is hedged in whole or in part by 
collateral posted by a counterparty or by a third party on behalf of the counterparty. 

                                                
35

 Other than any notice required under legislation or court rulings that require notice. 
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Recognition of collateral in reducing the capital requirements is limited to cash or securities 
rated A- or higher. Any collateral must be held throughout the period for which the exposure 
exists. Only that portion of an exposure that is covered by eligible collateral will be assigned the 
risk factor given to the collateral. while the uncovered portion retains the risk factor of the 
underlying counterparty. Only collateral securities with a lower risk factor than the underlying 
exposure will lead to reduced capital requirements. All criteria in section 5.1 around the use of 
ratings are applicable to collateral. Where a rating is not available for the collateral asset, 
exposure, or counterparty where applicable, no reduction in capital required is permitted. 
 
The effects of collateral may not be double counted. Therefore, insurers may not recognize 
collateral on claims for which an issue-specific rating is used that already reflects that collateral. 
 
Collateral securities used to reduce capital requirements must materially reduce the risk arising 
from the credit quality of the underlying exposure. In particular, collateral used may not be 
related party obligations of the issuer of the underlying exposure (i.e. obligations of the 
underlying counterparty itself, its parent, or one of its subsidiaries or associates). 
 
 
5.3.2 Guarantees 

 
Investments (principal and interest) or exposures that have been explicitly, directly, irrevocably 
and unconditionally guaranteed by a guarantor whose long-term issuer credit rating is A- and 
higher, may attract the risk factor allocated to a direct claim on the guarantor where the desired 
effect is to reduce the risk exposure. Thus only guarantees36 issued by entities with a lower risk 
factor than the underlying counterparty will lead to reduced capital requirements. 
 
Where the recovery of losses on a loan, financial lease agreement, security or exposure is 
partially guaranteed, only the part that is guaranteed is to be weighted according to the risk 
factor of the guarantor (see following examples). The uncovered portion retains the risk factor of 
the underlying counterparty. 
 
All criteria in section 5.1 around the use of ratings remain applicable to guarantees. Where a 
rating is not available for the investment, exposure, or guarantor where applicable, no reduction 
in capital required is permitted. 
 
An insurer may not recognize a guarantee provided by a related enterprise (parent, subsidiary 
or associate). This treatment follows the principle that guarantees within a corporate group are 
not a substitute for capital. 
 
The effects of credit protection may not be double counted. Therefore, no capital recognition is 
given to credit protection on claims for which an issue-specific rating is used that already 
reflects that protection. 
 
To be eligible, a guarantee must cover the full term of the exposure, i.e. no recognition will be 
given to a guarantee if there is a maturity mismatch37, and be legally enforceable. 

                                                
36

 Letters of credit for which a company is the beneficiary are included within the definition of guarantees, and 
receive the same capital treatment. 

37
 A maturity mismatch occurs when the residual maturity of the credit protection is less than that of the underlying 

exposure. 
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5.3.2.1 Additional Requirements for Guarantees 

 
The following conditions must be satisfied in order for a guarantee to be recognized: 
 

 on the qualifying default/non-payment of the counterparty, the insurer may in a timely 
manner pursue the guarantor for any monies outstanding under the documentation 
governing the transaction. The guarantor may make one lump sum payment of all monies 
under such documentation to the insurer, or the guarantor may assume the future 
payment obligations of the counterparty covered by the guarantee. The insurer must have 
the right to receive any such payments from the guarantor without first having to take legal 
action in order to pursue the counterparty for payment; 

 

 the guarantee is an explicitly documented obligation assumed by the guarantor; 
 

 except as noted in the following sentence, the guarantee covers all types of payments the 
underlying obligor is expected to make under the documentation governing the 
transaction, for example notional amount, margin payments etc. Where a guarantee 
covers payment of principal only, interest and other uncovered payments should be 
treated as an unsecured amount in accordance with section 5.1. 

 
 
5.3.3 Examples 

 

Example 5-1: Credit risk exposure 

 
To record a $100,000 bond rated AAA due in 10 years that has a government guarantee of 
90%, the insurer would report a balance sheet value of $90,000 ($100,000 x 90%) in the 0% risk 
weighted category and a balance sheet value of $10,000 ($100,000 - $90,000) in the AAA 
category under “Term Deposits, Bonds and Debentures - Expiring or redeemable in more than 
five years”. The capital required in the 0% risk weighted category is $0 ($90,000 x 0.0%). The 
capital required in the AAA category is $125 ($10,000 x 1.25%) for a total capital requirement of 
$125. 
 
An example of the calculation, assuming no other assets, is provided in the table below. 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 378

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



DRAFT 

Guideline on Capital Adequacy Requirements 64 
Property and Casualty Insurance 
Chapter 5 – Credit Risk 

Autorité des marchés financiers January 2016 

 

 Risk Factor 

(%) 

Balance 
Sheet Value 

Capital 
Required 

Investments :    

Term Deposits, Bonds and Debentures :    

 Expiring or redeemable in more than five 
years: 

   

 0% risk factor 0% $90,000 $0 

 Rating: AAA 1.25% $10,000 $125 

Total  $100,000 $125 

 
 
Example 5-2: Type 1 structured settlement 

 
To record a $300,000 Type 1 structured settlement rated BBB+ to B-, backed by collateral or by 
a guarantee of $200,000 from a counterparty rated A- or higher, the insurer would report a credit 
equivalent amount of $300,000 and collateral and guarantees of negative $200,000 in the BBB+ 
to B- category, and collateral and guarantees of $200,000 in the A- and higher category. 
 
The capital required in the BBB+ to B- category is $4,000 (($300,000 - $200,000) x 50% x 8%). 
The capital required in the A- and higher category is $500 ($200,000 x 50% x 0.5%) for a total 
capital requirement of $4,500. An example of the calculation, assuming no other exposures, is 
provided in the following table. 
 

 Credit 
Equivalent 

Amount 
 
 

(01) 

Collateral 
and 

Guarantees 
 
 

(02) 

Credit 
Conversion 

Factor 
(%) 

 
(03) 

Risk 
Factor 

(%) 
 
 

(04) 

Capital 
Required 

 
 
 

(05) 

Structured Settlements:      

 0% risk factor      

 Rating: A- and higher  $200,000 50% 0.5% $500 

 Rating: BBB+ to B- $300,000 ($200,000) 50% 8% $4,000 

Total     $4,500 
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Chapter 6. Operational Risk 
 
 
Operational risk is the risk of loss resulting from inadequate or failed internal processes, people 
and systems or from external events. The definition includes legal risk38 but excludes strategic 
and reputation risk. 
 
Exposure to operational risk results from either day-to-day operations or a specific, 
unanticipated event. 
 
 

6.1 Operational Risk Formula 
 
The two risk drivers used to determine the operational risk margin are capital required and 
premiums, subject to a cap. 
 

Operational risk margin = MIN {30% CR0, (8.50% CR0 + 2.50% Pd + 1.75% Pa + 
2.50% Pc + 2.50% PΔ) + MAX (0.75% Paig, 0.75% Pcig)} 

 
where: 
 

CR0: is the total capital required for the reporting period, before the operational risk 
margin and diversification credit 

Pd: is the direct premiums written in the past 12 months 
Pa: is the assumed premiums written in the past 12 months arising from third party 

reinsurance 
Paig: is the assumed premiums written in the past 12 months arising from intra-group 

pooling arrangements 
Pc: is the premiums ceded in the past 12 months arising from third party reinsurance 
Pcig: is the premiums ceded in the past 12 months arising from intra-group pooling 

arrangements 
PΔ: is the growth in gross premiums written in the past 12 months above a 20% 

threshold 
 
 

6.2 Components of Operational Risk Margin 
 
6.2.1 Capital Required 

 
A portion of the operational risk margin is based on total capital required, reflecting the overall 
riskiness of an insurer. An 8.50% risk factor applies to total capital required, before the 
operational risk margin and diversification credit. 
 
 

                                                
38

 Legal risk includes, but is not limited to, exposure to fines, penalties, or punitive damages resulting from 
supervisory actions, as well as private settlements. 
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6.2.2 Premium Volume 

 
The following risk factors apply to insurance premiums: 
 

 2.50% for direct premiums written; 
 

 1.75% for assumed premiums written arising from third party reinsurance; 
 

 0.75% for assumed premiums written arising from intra-group pooling arrangements; 
 

 2.50% for ceded premiums arising from third party reinsurance; 
 

 0.75% for ceded premiums arising from intra-group pooling arrangements. 
 
The 2.50% risk factor for direct premiums and 1.75% risk factor for assumed premiums from 
third party reinsurance capture an insurer’s operational risk exposure on new business and 
renewals. 
 
The 2.50% risk factor for ceded premiums from third party reinsurance captures the operational 
risk remaining with the ceding insurer. While the insurer cedes a portion of its insurance risk 
exposure through reinsurance, the operational risk remains with the ceding insurer. Because the 
capital requirements for insurance liabilities (reference section 3.3) are calculated on the net 
amount of risk (net of reinsurance), the portion of operational risk requirement calculated as 
8.50% of capital required does not account for the operational risk on the entire business of the 
insurer.  
 
 
6.2.2.1 Intra-Group Pooling Arrangements 

 
The 0.75% risk factor for assumed and ceded premiums arising from intra-group pooling 
arrangements captures the additional operational risks associated with pooling premiums within 
a group compared to a company that does not enter into transactions moving the premiums 
from a company to another within a group39. 
 
Only premiums assumed and ceded from intra-group pooling arrangements between related 
Canadian federally or provincially regulated insurers are included in Paig and Pcig, and a prior 
approval from the AMF is required in order to be allowed to apply this approach. If prior approval 
is not granted, the premiums assumed and ceded in the intra-group pooling arrangement will be 
considered as premiums arising from a third party reinsurance arrangement and, therefore, will 
be included in Pa and Pc for capital requirement calculation purposes. 
 
In cases where P&C subsidiaries are consolidated in the financial statements of the P&C parent 
company, Pd, Pa, and Pc, at the parent level, must be determined on a consolidated basis, while 
Paig and Pcig must be equal to the non-consolidated intra-group pooled premiums assumed and 
ceded by the parent company, respectively. For example: 

                                                
39

 The mere cession of premiums from one insurer to another within a group is not considered as an intra-group 
pooling arrangement under this guideline. Assumed and ceded premiums between insurers within a group will be 
recognised as part of an intra-group pooling arrangement only where the arrangement contains provisions to, for 
example, insure a common management of the MCT ratio or the profitability of the participating insurers. 
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 assume that two subsidiaries, insurer Y and insurer Z, cede 100% of their direct written 
business to insurer X (the parent); 

 

 insurer X then cedes 20% of the total of the direct business of each insurer (including the 
parent’s business) to each subsidiary; 

 

 assuming that each of the three insurers writes $100 of direct premiums, the following 
amounts would apply to calculate the operational risk margin for insurer X: 

 
Pd: 3 x $100 (direct premiums written by each insurer) = $300 
Pa, Pc: $0 (assuming all three insurers are not part of third party reinsurance 

arrangements) 
Paig: 2 x $100 (premiums assumed by insurer X as part of the intra-group 

arrangement) = $200  
Pcig: 2 x $60 (premiums ceded by insurer X as part of the intra-group arrangement) = 

$120 
 

 the capital requirement for operational risk associated with the premiums for insurer X 
would be calculated as follows: 

 
= (2.50% Pd + 1.75% Pa + 2.50% Pc + 2.50% PΔ) + MAX (0.75% Paig, 0.75% Pcig) 

= (2.50% x $300 + 1.75% x $0 + 2.50% x $0 + 2.50% x $0) + MAX (0.75% x $200, 0.75% 
x $120) 

= ($7.50 + $0 + $0 + $0) + MAX ($1.50, $0.90) 

= $9.00 

 
 
6.2.3 Year-over-Year Premium Growth Beyond a Threshold 

 
Rapid growth, which is linked to acquisitions, new lines of business or changes to existing 
products or underwriting criteria, can create additional pressures on people and systems. 
Insurers with premium growth beyond a 20% threshold are subject to additional capital 
requirements for operational risk. 
 
The premium growth requirement is calculated using gross premiums written, i.e. direct 
premiums written plus assumed premiums written. For the purposes of this section, assumed 
premiums written arising from intra-group pooling arrangements (i.e. Paig) are excluded from 
gross premiums written. A 2.50% risk factor applies to the total amount of gross premiums 
written in the past 12 months above the 20% growth threshold compared to the gross premiums 
written for the same period in the previous year. For example: 
 

 assume that as a result of rapid growth, gross premiums written increase by 50% from 
$100 to $150; 

 

 then, the amount above the 20% increase ($30) is subject to an additional risk factor of 
2.50%. 
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In the case of an acquisition, the total gross premiums written for a prior reporting period (before 
the acquisition) is the sum of the gross premiums written by the two separate entities, i.e. the 
sum of the acquiring and the acquired insurers’ gross premiums written. For example: 
 

 assume that in Year T insurer A, with gross premiums written of $100 for the 12 months 
period ending December 31, Year T-1, acquired insurer B with gross premiums written of 
$50 for the same period; 

 

 the merged insurer reported a total of $225 in gross premiums written for the 12 months 
period ending December 31, Year T; 

 

 the capital requirement for operational risk associated with rapid growth in premiums 
would be calculated as follows: 

 
 2.50% x [$225 – (($100 + $50) x 1.2)] or 2.50% x $45 = $1.13 

 
 
6.2.4 Cap on Operational Risk Margin 

 
A 30% cap serves to dampen the operational risk margin. The 30% cap is calculated in relation 
to total capital required, before the operational risk margin and diversification credit. 
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Chapter 7.  Diversification Credit 
 
 
Because losses arising across some risk categories are not perfectly correlated with each other, 
an insurer is not likely to incur the maximum probable loss at a given level of confidence from 
each type of risk simultaneously. Consequently, an explicit credit for diversification is permitted 
between the sum of credit and market risk requirements and the insurance risk requirement so 
that the total capital required for these risks is lower than the sum of the individual requirements 
for these risks. 
 
 

7.1 Risk Aggregation and Diversification Credit 
 
The diversification credit is calculated using the following formula: 
 

Diversification credit = A + I − √A2  +  I2  +  2 × R ×  A ×  I 
 
where: 
 

A: is the asset risk margin, which is the sum of capital required for: 
 

 credit risk, including requirements for balance sheet assets, off-balance sheet 
exposures and collateral for unregistered reinsurance and SIRs; 

 
 market risk, including interest rate risk, foreign exchange risk, equity risk, real 

estate risk and other market risk exposures. 
 

I: is the insurance risk margin, which is the sum of capital required for: 
 

 unpaid claims and premium liabilities; 
 

 margin required for unregistered reinsurance exposures; 
 

 catastrophe risk. 
 

R: is the correlation factor between A and I, determined as 50% for the 
diversification credit calculation. 
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Appendix 1: Qualifying criteria for category A capital instruments40 
 
 
For an instrument to be included in capital available under category A, it must meet all of the 
following criteria: 
 
1. Represents the most subordinated claim in liquidation of the insurer; 

2. the investor is entitled to a claim on the residual assets that is proportional with its share of 
issued capital, after all senior claims have been paid in liquidation (i.e. has an unlimited 
and variable claim, not a fixed or capped claim); 

3. the principal is perpetual and never repaid outside of liquidation (setting aside 
discretionary repurchases or other means of effectively reducing capital in a discretionary 
manner that is allowable under relevant law and subject to the prior approval of the AMF); 

4. the insurer does not, in the sale or marketing of the instrument, create an expectation at 
issuance that the instrument will be bought back, redeemed or cancelled, nor do the 
statutory or contractual terms provide any feature that might give rise to such expectation; 

5. distributions are paid out of distributable items (retained earnings included). The level of 
distributions is not in any way tied or linked to the amount paid in at issuance and is not 
subject to a contractual cap (except to the extent that an insurer is unable to pay 
distributions that exceed the level of distributable items or to the extent that distribution on 
senior ranking capital must be paid first); 

6. there are no circumstances under which the distributions are obligatory. Non-payment is, 
therefore, not an event of default; 

7. distributions are paid only after all legal and contractual obligations have been met and 
payments on more senior capital instruments have been made. This means that there are 
no preferential distributions, including in respect of other elements classified as the highest 
quality issued capital; 

8. it is in the form of issued capital that takes the first and proportionately greatest share of 
any losses as they occur. Within the highest quality capital, each instrument absorbs 
losses on a going concern basis proportionately and pari passu with all the others; 

9. the paid-in amount is recognized as equity capital (i.e. not recognized as a liability) for 
determining balance sheet solvency; 

10. it is directly issued and paid-in41 and the insurer cannot directly or indirectly have funded 
the purchase of the instrument. Where the consideration for the shares is other than cash, 
the issuance of the common shares is subject to the prior approval of the AMF; 

                                                
40

 The criteria also apply to non-joint stock companies, such as mutuals, taking into account their specific 
constitution and legal structure. The application of the criteria should preserve the quality of the instruments by 
requiring that they are deemed fully equivalent to common shares in terms of their capital quality as regards loss 
absorption and do not possess features that could cause the condition of the insurer to be weakened as a going 
concern during periods of market stress. 

41
 Paid-in capital generally refers to capital that has been received with finality by the insurer, is reliably valued, fully 

under the insurer’s control and does not directly or indirectly expose the insurer to the credit risk of the investor. 
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11. the paid-in amount is neither secured nor covered by a guarantee of the issuer or related 
enterprise42 or subject to any other arrangement that legally or economically enhances the 
seniority of the claim; 

12. it is only issued with the approval of the owners of the issuing insurer, either given directly 
by the owners or, if permitted by applicable law, given by the Board of Directors or by 
other persons duly authorized by the owners; 

13. it is clearly and separately disclosed on the insurer’s balance sheet, prepared in 
accordance with the relevant accounting standards. 

                                                
42

 A related enterprise can include a parent company, a sister company, a subsidiary or any other affiliate. A 
holding company is a related enterprise irrespective of whether it forms part of the consolidated insurance group. 
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Appendix 2: Qualifying criteria for category B capital instruments 
 
 
For an instrument to be included in capital available under category B, it must meet all of the 
following criteria: 
 
1. Issued and paid-in in cash or, subject to the prior approval of the AMF, in property; 

2. subordinated to policyholders, general creditors and subordinated debt holders of the 
insurer; 

3. is neither secured nor covered by a guarantee of the issuer or related enterprise or other 
arrangement that legally or economically enhances the seniority of the claim vis-à-vis 
policyholders and creditors;43 

4. is perpetual, i.e. there is no maturity date and there are no step-ups44 or other incentives to 
redeem45; 

5. may be callable at the initiative of the issuer only after a minimum of five years: 

a. to exercise a call option, an insurer must receive prior approval of the AMF; and 

b. an insurer must not do anything that creates an expectation that the call will be 
exercised; and 

c. an insurer must not exercise a call unless: 

i. it replaces the called instrument with capital of the same or better quality, 
including through an increase in retained earnings, and the replacement of this 
capital is done at conditions that are sustainable for the income capacity of the 
insurer46; or 

ii. the insurer demonstrates that its capital position is well above the supervisory 
target capital requirements after the call option is exercised. 

6. any repayment of principal (e.g. through repurchase or redemption) must require approval 
of the AMF and insurers should not assume or create market expectations that such 
approval will be given; 

7. dividend/coupon discretion: 

a. the insurer must have full discretion at all times to cancel distributions/payments;47 

                                                
43

 Further, where an insurer uses a special purpose vehicle to issue capital to investors and provides support, 
including overcollateralization, to the vehicle, such support would constitute enhancement in breach of 
criterion #3 above. 

44
 A step-up is defined as a call option combined with a pre-set increase in the initial credit spread of the instrument 

at a future date over the initial dividend (or distribution) rate after taking into account any swap spread between 
the original reference index and the new reference index. Conversion from a fixed rate to a floating rate (or vice 
versa) in combination with a call option without any increase in credit spread would not constitute a step-up. 

45
 Other incentives to redeem include a call option combined with a requirement or an investor option to convert the 

instrument into common shares if the call is not exercised. 

46
 Replacement issuances can be concurrent with, but not after, the instrument is called. 

47
 A consequence of full discretion at all times to cancel distributions/payments is that “dividend pushers” are 

prohibited. An instrument with a dividend pusher obliges the issuing insurer to make a dividend/coupon payment 
on the instrument if it has made a payment on another (typically more junior) capital instrument or share. Such 
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b. cancellation of discretionary payments must not be an event of default or credit 
event; 

c. the insurer must have full access to cancelled payments to meet obligations as they 
fall due; 

d. cancellation of distributions/payments must not impose restrictions on the insurer 
except in relation to distributions to common shareholders. 

8. dividends/coupons must be paid out of distributable items; 

9. the instrument cannot have a credit sensitive dividend feature, i.e., a dividend/coupon that 
is reset periodically based in whole or in part on the insurance organization’s credit 
standing48; 

10. the instrument cannot contribute to liabilities exceeding assets if such a balance sheet test 
forms part of national insolvency law; 

11. other than preferred shares, category B instruments included in capital available must be 
classified as equity per relevant accounting standards; 

12. neither the insurer nor a related enterprise over which the insurer exercises control or 
significant influence can have purchased the instrument, nor can the insurer directly or 
indirectly have funded the purchase of the instrument; 

13. the instruments cannot have any features that hinder recapitalization, such as provisions 
that require the issuer to compensate investors if a new instrument is issued at a lower 
price during a specified timeframe; 

14. if the instrument is not issued directly by the insurer (e.g. it is issued out of a special 
purpose vehicle or SPV), proceeds must be available immediately without limitation to an 
insurer in a form that meets or exceeds all of the other criteria for inclusion in capital 
available as specified under category B. For greater certainty, the only assets the SPV 
may hold are intercompany instruments issued by the insurer or a related enterprise with 
terms and conditions that meet or exceed criteria specified under category B. Put 
differently, instruments issued to the SPV have to fully meet or exceed all of the eligibility 
criteria under category B as if the SPV itself was an end investor – i.e. the insurer cannot 
issue a lower quality capital or senior debt instrument to an SPV and have the SPV issue 
higher quality capital instruments to third-party investors so as to receive recognition as 
qualifying capital under category B. 

                                                                                                                                                       
 

an obligation is inconsistent with the requirement for full discretion to cancel distributions/payments at all times. 
Furthermore, the term “cancel distributions/payments” means to forever extinguish these payments. It does not 
permit features that require the insurer to make distributions/payments in kind at any time. 

48
 Insurers may use a broad index as a reference rate in which the issuing insurer is a reference entity; however, 

the reference rate should not exhibit significant correlation with the insurer’s credit standing. If an insurer plans to 
issue capital instruments where the margin is linked to a broad index in which the insurer is a reference entity, 
the insurer should ensure that the dividend/coupon is not credit-sensitive.  
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Appendix 3: Qualifying criteria for category C capital instruments 
 
 
For an instrument to be included in capital available under category C, it must meet all of the 
following criteria: 
 
1. Issued and paid-in in cash or, with the prior approval of the AMF, in property; 

2. subordinated to policyholders and general creditors of the insurer; 

3. is neither secured nor covered by a guarantee of the issuer or related enterprise or other 
arrangement that legally or economically enhances the seniority of the claim vis-à-vis the 
insurer’s policyholders and/or general creditors; 

4. maturity: 

a. minimum original maturity of at least five years; 

b. recognition in capital available in the remaining five years before maturity will be 
amortized on a straight line basis; 

c. there are no step-ups or other incentives to redeem. 

5. may be callable at the initiative of the issuer only after a minimum of five years: 

a. to exercise a call option, an insurer must receive the prior approval of the AMF; and 

b. an insurer must not do anything that creates an expectation that the call will be 
exercised;50 and 

c. an insurer must not exercise a call unless: 

i. it replaces the called instrument with capital of the same or better quality, 
including through an increase in retained earnings, and the replacement of this 
capital is done at conditions that are sustainable for the income capacity of the 
insurer;51 or 

ii. the insurer demonstrates that its capital position is well above the supervisory 
target capital requirements after the call option is exercised. 

6. the investor must have no rights to accelerate the repayment of future scheduled 
payments (interest or principal), except in bankruptcy, insolvency, wind-up, or liquidation; 

7. the instrument cannot have a credit sensitive dividend feature, i.e. a dividend/coupon that 
is reset periodically based in whole or in part on the insurance organization’s credit 
standing52; 

                                                
50

 An option to call the instrument after five years but prior to the start of the amortisation period will not be viewed 
as an incentive to redeem as long as the insurer does not do anything that creates an expectation that the call 
will be exercised at this point. 

51
 Replacement issuances can be concurrent with but not after the instrument is called. 

52
 Insurers may use a broad index as a reference rate in which the issuing insurer is a reference entity; however, 

the reference rate should not exhibit significant correlation with the insurer’s credit standing. If an insurer plans to 
issue capital instruments where the margin is linked to a broad index in which the insurer is a reference entity, 
the insurer should ensure that the dividend/coupon is not credit-sensitive. 
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8. neither the insurer nor a related enterprise over which the insurer exercises control or 
significant influence can have purchased the instrument, nor can the insurer directly or 
indirectly have funded the purchase of the instrument; 

9. if the instrument is not issued directly by the insurer (e.g. it is issued out of an SPV), 
proceeds must be available immediately without limitation to the insurer in a form that 
meets or exceeds all of the criteria for inclusion specified under category C. For greater 
certainty, the only assets the SPV may hold are intercompany instruments issued by the 
insurer or a related enterprise with terms and conditions that meet or exceed the above 
category C criteria. Put differently, instruments issued to the SPV have to fully meet or 
exceed all of the eligibility criteria under category C as if the SPV itself was an end 
investor – i.e. the insurer cannot issue a lower capital or a senior debt instrument to an 
SPV and have the SPV issue higher quality capital instruments to third-party investors so 
as to receive recognition as qualifying capital under category C.  
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Appendix 4: Instructions – Capital Required – Accident and Sickness Insurance 
 
 
Mortality/morbidity risk for accident and sickness insurance is the risk that the liability 
assumptions about mortality and morbidity rates will be wrong.  
 
To compute the mortality/morbidity component, a factor is applied to the measure of the 
exposure to the risk. The resulting values are added to arrive at the Unearned Premiums and 
Unpaid Claims margin requirements. 
 
The factors used in deriving the risk component vary with the guaranteed term remaining in the 
exposure measure. The measure of the exposure to risk is as follows: 
 

Risk Measure of Exposure 
(before reinsurance) 

Applicable 
Guaranteed Term  

Disability Income, 
New Claims Risk 

Annual net earned premiums  The length of the 
premium guarantee 
remaining 

Disability Income, 
Continuing Claims 
Risk 

Disability income net reserves relating 
to claims of prior years 

The length of the benefit 
period remaining 

Accidental Death and 
Dismemberment 

Net amount at risk = the total net face 
amount of insurance less the policy 
liabilities (even if negative) 

The period over which 
the mortality cost cannot 
be changed (limited to 
the remaining period to 
expiry or maturity) 

 
Disability Income Insurance  
 
The additional risks associated with non-cancellable guaranteed premium business should be 
recognized. As well, significant volatility is characteristic of disability income insurance, as 
compared with medical and dental insurance. 
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New Claims Risk 
 
The unearned premium component relates to claims arising from the current year’s coverage, 
and includes the risks of incidence and claims continuance. The factor applied to the measure 
of exposure is as follows: 
 

Percentage of Annual Earned Premiums53  

Length of the Premium Guarantee 
Remaining Individually 

Underwritten 
Other 

15% 15% Less than or equal to 1 year 

25% 31.25% Greater than 1 year, but less than or 
equal to 5 years 

37.5% 50% Greater than 5 years 

 
Continuing Claims Risk 
 
The unpaid claims component covers the risk of claims continuance arising from coverage 
provided in prior years. The factor applies to disability income claim reserves related to claims 
incurred in prior years, including the portion of the provision for incurred but unreported claims. 
The factor applied to the measure of risk exposure is as follows: 
 

Duration of Disability 

Length of Benefit 
Period Remaining 

Less than or equal 
to 2 years 

Greater than 
2 years but less 
than or equal to 

5 years 

Greater than 
5 years 

5% 3.75% 2.5% Less than or equal to 
1 year 

7.5% 5.625% 3.75% 
Greater than 1 year but 
less than or equal to 
2 years 

10% 7.5% 5% Greater than 2 years or 
lifetime 

 

                                                
53

 For travel insurance, annual earned premiums should be considered revenue premiums. 
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Accidental Death and Dismemberment 
 
To compute the components for accidental death and dismemberment, the following factors are 
applied to the net amount at risk: 
 

Type Factor Guaranteed Term Remaining 

Participating Group 0.019% Less than or equal to 1 year 

All other 0.038% All 

Non-
participating 

 

Individual 

Adjustable 0.038% All 

 

 

All other 

0.019% Less than or equal to 1 year 

0.038% Greater than 1 year but less than or equal to 
5 years 

0.075% Greater than 5 years, whole life, and all life 
insurance continued on disabled lives 
without payment of premiums 

Non-
participating 

 

Group 

 

 

All 

0.019% Less than or equal to 1 year 

0.038% Greater than 1 year but less than or equal to 
5 years 

0.075% Greater than 5 years, whole life, and all life 
insurance continued on disabled lives 
without payment of premiums 

 
For participating business without meaningful dividends, and participating adjustable policies 
where mortality adjustability is not reasonably flexible, the factors for all other non-participating 
business should be used. 
 
If current premium rates are significantly less than the maximum guaranteed premium rates, the 
guarantee term used is that applicable to the current rates. 
 
Additional adjustments are according to group insurance. They are as follows: 
 

 the above factors may be multiplied by 50% for any group benefit that carries one of the 
following features: 1) a “guaranteed no risk”; 2) deficit repayment by policyholders, or 
3) “hold harmless” agreement where the policyholder has a legally enforceable debt to the 
insurer; 

 

 no component is required for “Administrative services only” group cases where the insurer 
has no liability for claims. 

 
Only “all cause” policies solicited by mail should be included in this section for automobile and 
common carrier accidental death and dismemberment. Specific accident perils included in 
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accidental death and dismemberment policies solicited by mail, and “free” coverages on 
premium credit card groups, should be included in the “Other Accident and Sickness Benefits” 
section. 
 
Other Accident and Sickness Benefits 
 
New Claims Risk 
 
The component requirement is 15% of annual earned premiums. 
 
Continuing Claims Risk 
 
The component requirement is 12.5% of the provision for incurred but unpaid claims relating to 
prior years. The use of prior years avoids a double component requirement for incurred but 
unpaid claims arising from coverage purchases by premiums paid in the current year. 
 
Special Policyholder Arrangements 
 
For group insurance policies, deposits in excess of liabilities may be used to reduce the 
component requirement to a minimum of zero. Such deposits must be: 
 

 made by policyholders; 
 

 available for claims payment (e.g. claim fluctuation and premium stabilization reserves, 
and accrued provision for experience refunds); and 

 

 returnable, net of applications, to policyholders on policy termination. 
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Appendix 5: Worksheet – Capital Required – Accident and Sickness Insurance 

(In thousands of dollars) 

 01 02 03 

 Earned Premiums Factor Margin 

A. Unearned Premiums Margin 

(i) Disability Income Insurance 

  Length of premium guarantee remaining    

  Individually underwritten < 1 year  15%  

   1 – 5 years  25%  

   > 5 years  37.5%  

  Other < 1 year  15%  

   1 – 5 years  31.25%  

   > 5 years  50%  

(ii) Accidental Death and Dismemberment  Note  

(iii) Other Accident and Sickness Benefits  15%  

(iv) DPAE – Commissions (balance sheet value in 
col. 01) 

 45%  

Total Unearned Premium Margin    
 
 01 02 03 

 Unpaid Claims 

(prior years) 

Factor Margin 

B. Unpaid Claims Margin 

(i) Disability Income Insurance 

  Duration of disability < 2 years 

  Length of benefit period remaining 

   < 1 year  5%  

   1 – 2 years  7.5%  

   > 2 years  10%  

  Duration of disability 2 - 5 years 

  Length of benefit period remaining 

   < 1 year  3.75%  

   1 – 2 years  5.625%  

   > 2 years  7.5%  

  Duration of disability > 5 years 

  Length of benefit period remaining 

   < 1 year  2.5%  

   1 – 2 years  3.75%  

   > 2 years  5%  

(ii) Accidental Death and Dismemberment  Note  

(iii) Other Accident and Sickness Benefits  12.5%  

Other Adjustments     

Total Unpaid Claims Margin    
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Note: This worksheet may be used to calculate capital required for accident and sickness 
insurance. The worksheet does not need to be filed with the AMF, although the AMF 
may ask for details supporting the amounts reported in the MCT. 
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Chapter 1. Introduction and General Guidance 
 
 

1.1 Introduction 
 
1.1.1 Guideline Objective 
 
An Act respecting insurance (CQLR, chapter A-32) (the “Act”) prescribes that every insurer must 
adhere to sound and prudent management practices.”1 Moreover, under the Act, guidelines 
pertaining notably to the adequacy of capital may be given to insurers.2 
 
The objective of these guidelines is essentially to increase the transparency and predictability of 
the criteria used by the Autorité des marchés financiers (the “AMF”) in assessing the quality and 
prudence of the management practices of the financial institutions for which those criteria are 
intended. The ability of these institutions to meet their obligations toward investors and 
policyholders is key to achieving this objective. This principle is reflected in the capital adequacy 
requirements for property and casualty (“P&C”) insurers (“damage” insurers in Québec) set forth in 
this guideline. 
 
The risk-based capital adequacy framework is based on an assessment of the riskiness of 
insurance risk, market risk, credit risk and operational risk, by applying varying risk factors and 
margins. P&C insurers are required to meet a capital available to capital required test. The 
definition of capital available to be used for this purpose is described in chapter 2 and is 
calculated on a consolidated basis. 
 
This guideline outlines the capital framework, using a risk-based formula for target capital 
requirements and minimum capital requirements, and defines the capital that is available to 
meet the minimum standard. The Minimum Capital Test (“MCT”) determines the minimum 
capital required and not the optimum capital required at which an insurer must operate. 
 
 
1.1.2 Scope of Application 
 
The Guideline on Capital Adequacy Requirements applies to all P&C insurers licensed to 
transact insurance business in Québec and holding a charter issued by the province of Québec 
or by another Canadian jurisdiction (hereinafter the “P&C insurers”). 
 
This guideline applies on a consolidated basis in accordance with Canadian generally accepted 
accounting principles (“CGAAP”). Accordingly, each component of capital available and capital 
required is calculated in such a way as to include all of the insurer’s operations as well as any 
financial activity by its subsidiaries. 
 
For purposes of this guideline, non-qualifying subsidiaries3 should be deconsolidated and 
accounted for using the equity method. Interests in non-qualifying subsidiaries are therefore 
                                                
1
 Section 222.1. 

2
 Sections 325.0.1 and 325.0.2. 

3
 Under this guideline, a subsidiary that is a dissimilar regulated financial institution, such as a bank, trust 

company, savings company or life and health insurer, and a subsidiary, which is not a legal person under 
Section 244.2 of the Act, are non-qualifying subsidiaries. 
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excluded from capital available and capital required calculations, as are loans or other debt 
instruments issued to them if they are considered as capital in the entity. 
 
For insurers operating in both P&C insurance and life and health insurance (“insurance of 
persons” in Québec), this guideline only applies to balance sheet items and off-balance-sheet 
instruments attributed by the insurer to the P&C insurance sector and to the accident and sickness 
class of insurance business. 
 
 
1.1.3 Clarification 
 
Unless the context indicates otherwise, in this guideline, concepts pertaining to corporate 
relationships, such as subsidiaries, associates, joint ventures and related enterprises, as well as 
terminology, should be interpreted in accordance with CGAAP. 
 
Assets and liabilities of subsidiaries consolidated for the purposes of this guideline are therefore 
subject to risk factors and liability margins in the insurer’s MCT. 
 
 
1.1.4 Interpretation 
 
Because the requirements set forth in this guideline are intended mainly as guidance for 
managers, the terms, conditions and definitions contained therein may not cover all situations 
arising in practice. The results of applying these requirements should therefore not be 
interpreted as being the sole indicator for assessing an insurer's financial position or the quality 
of its management. Insurers are expected to submit to the AMF beforehand, where applicable, 
any situation for which treatment is not covered in this guideline or for which the recommended 
treatment seems inadequate. This also applies with respect to any issue arising from an 
interpretation of the requirements set forth in this guideline. 
 
Furthermore, notwithstanding the stated requirements, in any case where the AMF believes that 
the capital treatment is inappropriate, a specific capital requirement may be determined. 
 
 

1.2 General Guidance 
 
1.2.1 Risk-Based Capital adequacy 
 
The AMF expects P&C insurers to meet the MCT capital requirements at all times. To be 
considered as regulatory capital to be used for this purpose, capital instruments must meet 
qualifying criteria and are subject to capital composition limits and deductions and adjustments 
(reference Chapter 2). Under this guideline, the notion of capital encompasses capital available 
within all subsidiaries that are consolidated for the purpose of calculating the MCT ratio. 
 
Under the MCT, capital requirements for various risks are set directly at a pre-determined target 
confidence level. The AMF has elected 99% of the expected shortfall (conditional tail 
expectation or CTE 99%) over a one-year time horizon as a target confidence level4. 

                                                
4
 As an alternative, the AMF used a value at risk (VaR) at 99.5% confidence level or expert judgement when it was 

not practical to use the CTE approach. 
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As a first step, the risk factors defined in this guideline are used to compute the target capital 
requirements on a consolidated basis. The minimum capital required is then determined as the 
sum of the target capital requirements for each risk component, less the diversification credit, 
the result of which is divided by 1.5. 
 
The target capital requirements are calculated as follows: 
 
Sum of: 
 

 capital required for insurance risk (reference chapter 3): 

 margins required for unpaid claims and premium liabilities; 

 margin required for reinsurance ceded under unregistered reinsurance agreements; 

 catastrophe reserves. 

 capital required for market risk (reference chapter 4): 

 margin required for interest rate risk; 

 margin required for foreign exchange risk; 

 capital required for equity risk; 

 capital required for real estate risk; 

 capital required for other market risk exposures. 

 capital required for credit risk (reference chapter 5): 

 capital required for counterparty default risk for balance sheet assets; 

 capital required for counterparty default risk for off-balance sheet exposures, 
including guarantee instruments held for unregistered reinsurance (reference 
section 3.4.2) and self-insured retention (reference section 3.5); 

 capital required for collateral and guarantees. 

 capital required for operational risk (reference chapter 6). 

 
Less: 
 

 diversification credit (reference chapter 7). 
 
The minimum capital required is then calculated as follows: 
 

 target capital required divided by 1.5. 
 
The MCT ratio, expressed as a percentage, is then calculated by dividing the insurer's capital 
available by minimum capital required. 
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1.2.2 Minimum Ratio, Supervisory Target Ratio and Internal Capital Target Ratio 
 
Capital management is a broad process which covers not only the measurement of capital 
adequacy, but also all the strategies, policies and procedures used by an institution to 
determine and plan its capital. 
 
While this guideline describes the AMF’s expectations regarding capital adequacy required for 
sound and prudent management5, the objective of the Capital Management Guideline issued by 
the AMF is to articulate the principles which should guide and oversee financial institutions’ 
management of capital on a more global basis, that is, beyond the determination of the 
minimum level of regulatory capital. 
 
In addition to capital management principles such as: 
 

 integration into strategic planning and risk management activities; 
 

 presence of a sound governance structure; 
 

 the implementation of a capital management framework consistent with the institution’s 
risk profile as well as of a strategy conductive to maintaining adequate capital levels. 

 
The Capital Management Guideline describes the AMF’s expectations regarding the different 
incremental levels of capital6 that a financial institution should maintain, taking into account 
regulatory requirements, its risk profile and its other current or future needs. These levels are 
established in relation with the requirements related to the calculation of the MCT ratio. 
 
Thus, P&C insurers are required to maintain, continuously and at a minimum, an MCT ratio of 
100%, this means that capital available must be equal or superior to minimum capital required. 
However, during the course of its supervisory activities, the AMF expects an MCT supervisory 
target capital ratio, or supervisory target ratio, of 150%. These two ratios correspond to the 
regulatory capital requirement levels as defined in the Capital Management Guideline. 
 
The 150% supervisory target ratio provides a sufficient cushion above the minimum capital 
required and allows for early detection of issues by the AMF, so that intervention can be timely if 
the insurer’s situation so requires, and for there to be a reasonable expectation that the insurer’s 
actions can successfully address the difficulties. The supervisory target ratio provides additional 
capacity to absorb unexpected losses in relation to the risks covered in this guideline. 
 
However, the minimum ratio and the supervisory target ratio do not explicitly consider all risks 
that could occur. In fact, these ratios are based upon simplifying assumptions common to a 
standard approach to solvency valuation. Quantifying several of these risks using a standard 
methodology for all insurers is not warranted at this time given that, on the one hand, the level 
of exposure to these risks and the risk profile vary from one insurer to the other and that, on the 
other hand, using a standard approach to measure them is difficult. 
 

                                                
5
 By determining and comparing the insurers’ capital needs and capital available, to ensure that they meet the 

prescribed requirements. 

6
 Regulatory capital, internal capital target and excess capital. 
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Consequently, the AMF requires that each insurer assess its overall capital adequacy based on 
its risk profile for the purposes of sound and prudent management. Insurers will therefore 
determine an internal capital target ratio that is superior to the 150% supervisory target ratio. 
 
To establish this internal capital target ratio, insurers must determine the target capital required 
to cover the risks related to their operations, considering specifically their risk appetite and the 
results of sensitivity analyses based on various scenarios and simulations7. Therefore, in 
addition to the risks covered in the calculation of the MCT ratio, the internal capital target ratio 
must also take into account at least the following risks: 
 

 residual credit, market and insurance risks; for example, certain risks related to risk 
transfers are types of market risk not covered in the calculation of the MCT ratio; 

 

 liquidity risk; 
 

 concentration risk; 
 

 legal and regulatory risks; 
 

 strategic risk; 
 

 reputation risk. 
 
Insurers should then consider the risks specific to them when determining their respective 
internal capital target ratios. Insurers can meet this requirement by drawing, for example, on 
dynamic capital adequacy testing (“DCAT”) plausible adverse scenarios, or on stress testing 
scenarios. The impact of the various scenarios should be tested on the internal capital target 
ratio instead of the insurer’s actual capital ratio. 
 

                                                
7
 In order to make sure that the internal capital target ratio is above the supervisory target ratio, the level of internal 

target capital should be expressed as a percentage of the insurer’s minimum capital requirements as set forth 
following this guideline, and compared to the minimum capital ratio and the supervisory target capital ratios. 
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The AMF’s expectations are illustrated in the diagram below. 
 

Minimum ratio, supervisory target ratio and internal capital target ratio 
 

  
Excess capital  

  

Cushion 
 Internal capital target ratio 

(determined by the insurer) 

 

Risks not covered or 
undervalued by the 
standard approach 

 

  
 

 Supervisory target ratio (150%)  
Required supervisory 

capital 
 

 
 Minimum ratio (100%)  

Minimum capital required  
  

 
Based on the above diagram, insurers should also provide a capital amount (as shown by the 
cushion) to take into account the variable nature of the MCT ratio and the possibility that it could 
fall below their internal capital target ratio under their routine operating conditions due, among 
other reasons, to normal market volatility and insurance experience. Issues such as access to 
capital limitations should also be considered when determining this cushion. 
 
In addition, the AMF expects insurers to hold a level of capital in excess of the level of capital 
underlying the internal capital target ratio and the cushion, to enable them to: 
 

 maintain or attain a credit rating; 
 

 innovate by, for example, developing new products; 
 

 keep pace with business combination trends, in particular, opportunities to acquire 
portfolios or companies; 

 

 be prepared for global industry-wide change, including standard-setting developments 
such as changes in accounting and actuarial standards. 

 
The internal capital target ratio must be reported in the DCAT Report. At the AMF’s request, 
insurers will be required to justify their internal capital target ratio and support their explanations 
with an appropriate calculation method and data. The AMF may require an insurer to establish a 
new internal capital target ratio if the justifications do not demonstrate to the AMF’s satisfaction 
that the capital ratio submitted is relevant and sufficient. 
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Failure to comply with the internal capital target ratio will result in supervisory measures by the 
AMF commensurate with the circumstances and the corrective actions taken by the insurer to 
comply with the established target. 
 
1.2.3 Considerations Relating to Reinsurance 
 
1.2.3.1 Definitions 

 
In this guideline, the expressions “registered reinsurance” and “unregistered reinsurance” refer 
to Appendix A of the Reinsurance Risk Management Guideline. 
 
 
1.2.3.2 Registered Reinsurance 

 
Capital requirement calculations under the MCT reflect insurers’ use of registered reinsurance in 
the course of their activities. Amounts receivable and recoverable under registered reinsurance 
agreements are subject to the risk factors described in section 5.1.3 of this guideline. 
 
 
1.2.3.3 Unregistered Reinsurance 

 
For business under an unregistered reinsurance agreement, amounts receivable and 
recoverable from the agreement and reported on the balance sheet are deducted from capital 
available, that is, calculations must be made as if the business was not registered, to the extent 
that they are not covered by amounts payable to assuming reinsurers. A ceding insurer may 
also ask the AMF to benefit from a credit in respect of this capital requirement if it demonstrates 
to the AMF that these amounts are covered by guarantee instruments8, obtained from assuming 
reinsurers, which allow the insurer to guarantee the performance of its obligations in Québec. 
 
Section 3.4.2 of this guideline provides additional guidance on capital deduction, the margin 
requirement on amounts recoverable from unregistered reinsurance and the limit on the use of 
guarantee instruments. 
 
 
1.2.4 Transitional Period 
 
P&C insurers are required to phase-in the capital impact of the revised MCT framework which 
took effect on January 1st 2015. The phase-in should be done on a straight-line basis, over 
twelve quarters, starting with the first quarter ending in 2015. 
 
The capital impacts to be phased-in must be computed separately for capital available and 
capital required. The net capital impact is equal to the difference between capital available (old 
framework versus new framework) and minimum capital required (old framework versus new 
framework). In order to do so, P&C insurers were required to calculate two sets of MCT 
requirements as at December 31, 2014 (or October 31, 2014): one under the old framework, 
and another one under the new framework. The MCT requirements under the old framework are 

                                                
8
 The AMF may, if deemed appropriate, require the insurer to provide the necessary documents or to observe 

certain formalities in order to obtain the credit. Insurers are advised to consult the AMF’s Website before any 
request to see if instructions have been issued in this regard. 
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the same as those prepared and filed with the AMF for regulatory compliance purposes. The 
MCT requirements under the new framework as at December 31, 2014 (or October 31, 2014) 
did not need to be filed with the AMF. 
 
In order to ensure that all insurers are treated equally, the phase-in is mandatory for all insurers 
whether they are affected positively or negatively. 
 
For example, a P&C insurer with a December 31 year-end must file with the AMF its MCT as at 
December 31, 2014 under the old framework and must calculate an additional MCT under the 
new framework as at the same date. The difference in capital available and the difference in 
capital required are the capital impacts to be amortized evenly over the next twelve quarters. 
The amortization of capital available and capital required impact amounts must be reported 
each quarter (semester for insurers holding a charter issued by the province of Québec) until 
December 31, 2017. Insurers with an October 31 year-end must calculate the capital impacts 
(old versus new) as at October 31, 2014. The amortization of capital available and capital 
required impact amounts must be reported each quarter (semester for insurers holding a charter 
issued by the province of Québec) until October 31, 2017. 
 
The phase-in amounts for capital available and capital required are a one-time impact based on 
December 31, 2014 (or October 31, 2014) which will uniformly unwind to zero over the next twelve 
quarters and are to be calculated using the following formulae: 
 

Phased-in 
capital 
available 

= Capital available under the new MCT – n/12 x (Capital available under 
the new MCT at December 31, 2014 – Capital available under the old 
MCT at December 31, 2014) 

 
Phased-in 
capital 
required 

= Capital required under the new MCT – n/12 x (Capital required under 
the new MCT at December 31, 2014 – Capital required under the old 
MCT at December 31, 2014) 

 
Where n declines from 11 in the first quarter 2015 to 0 in the fourth quarter 2017. 
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Chapter 2. Capital Available 
 
 
This chapter establishes requirements for the adequacy and appropriateness of capital 
resources used to meet capital requirements, having regard to their ability to meet P&C 
insurers’ obligations to policyholders and creditors and to absorb losses in periods of stress. 
This includes the determination of the criteria for assessing the quality of capital components for 
inclusion in capital available and the composition of capital available, focussing on the 
predominance of highest quality capital. 
 
 

2.1 Capital Components 
 
Capital available is determined on a consolidated basis, but in agreement with section 1.1.2 
which provides for the deconsolidation of non-qualifying subsidiaries. 
 
The four primary considerations underlying the qualifying criteria of the capital available 
components of a financial institution for the purpose of measuring capital adequacy are: 
 

 its availability: the extent to which the capital element is fully paid in and available to 
absorb losses; 

 

 its permanence: the period for, and extent to which, the capital element is available; 
 

 absence of encumbrances and mandatory servicing costs: the extent to which the capital 
element is free from mandatory payments or encumbrances; 

 

 subordination: the extent to which and the circumstances under which the capital element 
is subordinated to the rights of policyholders and other creditors of the institution in an 
insolvency or winding-up. 

 
The integrity of capital elements is paramount to the protection of policyholders. Therefore, 
these considerations will be taken into account in the overall assessment of a P&C insurer’s 
financial condition. 
 
Capital available is defined as the sum of the following components: common equity (or 
category A capital), category B capital, and category C capital. 
 
 
2.1.1 Category A Capital (common equity) 
 

 Common shares issued by the P&C insurer that meet the category A qualifying criteria as 
described in Appendix 1; 

 

 surplus (share premium) resulting from the issuance of common equity capital 
instruments; 
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 other contributed surplus9; 
 

 retained earnings; 
 

 earthquake, nuclear and general contingency reserves; 
 

 accumulated other comprehensive income. 
 
Retained earnings and other comprehensive income include interim profit or loss. Dividends are 
removed from capital available in accordance with CGAAP. 
 
For an instrument to be included in capital available under category A, it must meet all of the 
criteria listed in Appendix 1. 
 
 
2.1.2 Category B Capital 
 

 Instruments issued by the insurer that meet category B criteria listed in Appendix 2 and do 
not meet the criteria for classification as category A, subject to applicable limits; 

 

 surplus (share premium) resulting from the issuance of instruments meeting category B 
criteria. 

 
For an instrument to be included in capital available under category B, it must meet all of the 
criteria listed in Appendix 2. 
 
Purchase for cancellation of category B capital instruments is permitted at any time with the 
prior approval of the AMF. For further clarity, a purchase for cancellation does not constitute a 
call option at the initiative of the issuer as described in the qualifying criteria for category B 
capital instruments laid down in Appendix 2. 
 
Tax and regulatory event calls are permitted during an instrument’s life subject to the prior 
approval of the AMF and provided the insurer was not in a position to anticipate such an event 
at the time of issuance. 
 
Dividend stopper arrangements that stop payments on common shares or category B 
instruments are permissible provided the stopper does not impede the full discretion the insurer 
must have at all times to cancel distributions or dividends on the category B instrument, nor 
must it act in a way that could hinder the recapitalization of the insurer pursuant to qualifying 
criterion #13 of Appendix 2. For example, it would not be permitted for a stopper on a 
category B instrument to: 
 

 attempt to stop payment on another instrument where the payments on the other 
instrument were not also fully discretionary; 

 

 prevent distributions to shareholders for a period that extends beyond the point in time that 
dividends or distributions on the category B instrument are resumed; 

                                                
9
 Where repayment is subject to the AMF’s approval. 
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 impede the normal operation of the insurer or any restructuring activity, including 
acquisitions or disposals.  

 
A dividend stopper may also act to prohibit actions that are equivalent to the payment of a 
dividend, such as the insurer undertaking discretionary share buybacks. 
 
Where an amendment or variance of a category B instrument’s terms and conditions affects its 
recognition as capital available under this guideline, such amendment or variance will only be 
permitted with the prior approval of the AMF10. 
 
Insurers are permitted to “re-open” offerings of capital instruments to increase the principal 
amount of the original issuance provided that call options will only be exercised, with the prior 
approval of the AMF, on or after the fifth anniversary of the closing date of the latest re-opened 
tranche of securities. 
 
Defeasance options may only be exercised on or after the fifth anniversary of the closing date 
with the prior approval of the AMF. 
 
 
2.1.3 Category C Capital 
 

 Instruments issued by the insurer that meet category C criteria listed in Appendix 3, but do 
not meet the category A or B criteria, subject to an applicable limit; 

 

 surplus (share premium) resulting from the issuance of instruments meeting the category 
C criteria. 

 
For an instrument to be included in capital available under category C, it must meet all of the 
criteria listed in Appendix 3. 
 
Category C capital instruments must not contain restrictive covenants or default clauses that 
would allow the holder to trigger acceleration of repayment in circumstances other than the 
insolvency, bankruptcy or winding-up of the issuer. 
 
Purchase for cancellation of category C capital instruments is permitted at any time with the 
prior approval of the AMF. For further clarity, a purchase for cancellation does not constitute a 
call option at the initiative of the issuer as described in the qualifying criteria for category C 
capital instruments laid down in Appendix 3. 
 
Tax and regulatory event calls are permitted during an instrument’s life subject to the prior 
approval of the AMF and provided the insurer was not in a position to anticipate such an event 
at the time of issuance. 
 

                                                
10

 Any modification of, addition to, or renewal or extension of the term of an instrument issued to a related 
enterprise may be subject to the provisions of the Act regarding transactions with restricted parties and with 
associates of directors or officers. 
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Where an amendment or variance of a category C instrument’s terms and conditions affects its 
recognition as capital available under this guideline, such amendment or variance will only be 
permitted with the prior approval of the AMF11. 
Insurers are permitted to “re-open” offerings of capital instruments to increase the principal 
amount of the original issuance provided that call options will only be exercised, with the prior 
approval of the AMF, on or after the fifth anniversary of the closing date of the latest re-opened 
tranche of securities. 
 
Defeasance options may only be exercised on or after the fifth anniversary of the closing date 
with the prior approval of the AMF. 
 
 
2.1.3.1 Amortization 

 
Category C capital instruments are subject to straight-line amortization in the final five years 
prior to maturity. Hence, as these instruments approach maturity, redemption or retraction, such 
outstanding balances are to be amortized based on the following schedule: 
 

Years to Maturity Included in Capital 

5 years or more 100% 

4 years and less than 5 years 80% 

3 years and less than 4 years 60% 

2 years and less than 3 years 40% 

1 year and less than 2 years 20% 

Less than 1 year 0% 

 
For instruments issued prior to January 1, 2015, where the terms of the instrument include a 
redemption option that is not subject to prior approval of the AMF and/or holders’ retraction 
rights, amortization should begin five years prior to the effective dates governing such options. 
For example, a 20-year debenture that can be redeemed at the insurer`s option at any time on 
or after the first 10 years would be subject to amortization commencing in year 5. Further, where 
a subordinated debt was redeemable at the insurer`s option at any time without the prior 
approval of the AMF, the instrument would be subject to amortization from the date of issuance. 
For greater certainty, this would not apply when redemption requires the AMF’s approval as is 
required for all instruments issued pursuant to the qualifying criteria found in Appendix 3. 
 
Amortization should be computed at the end of each fiscal quarter based on the "years to 
maturity" schedule above. Thus, amortization would begin during the first quarter that ends 
within five calendar years to maturity. For example, if an instrument matures on 
October 15, 2020, 20% amortization of the issue would occur on October 16, 2015 and be 
reflected in the December 31, 2015 regulatory return. An additional 20% amortization would be 
reflected in each subsequent December 31 return. 
 
 

                                                
11

 Any modification of, addition to, or renewal or extension of the term of an instrument issued to a related 
enterprise may be subject to the provisions of the Act regarding transactions with restricted parties and with 
associates of directors or officers. 
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2.1.4 Consolidated Qualifying Non-controlling Interests: 
 
Insurers are permitted to include in capital available, qualifying non-controlling interests in 
subsidiaries that are consolidated for MCT purposes, provided that: 
 

 the capital instruments meet the qualifying criteria under category A, B and C; 
 

 the capital in the subsidiary is not excessive in relation to the amount necessary to carry 
on the subsidiary’s business; and 

 

 the level of capitalization of the subsidiary is comparable to that of the insurer as a whole. 
 
If a subsidiary issues capital instruments for the funding of the insurer or that are substantially in 
excess of its own requirements, the terms and conditions of the issue, as well as the 
intercompany transfer, must ensure that investors are placed in the same position as if the 
instrument were issued by the insurer directly in order for it to qualify as capital available upon 
consolidation. This can only be achieved by the subsidiary using the proceeds of the issue to 
purchase a similar instrument from the insurer. Since subsidiaries cannot buy shares in the 
insurer, it is likely that this treatment will only be applicable to the subordinated debt. In addition, 
to qualify as capital for the consolidated entity, the debt held by third parties cannot effectively 
be secured by other assets, such as cash, held by the subsidiary. 
 
 

2.2 Capital Composition Limits 
 
The inclusion of capital instruments qualifying under category B and category C criteria is 
subject to the following limits: 
 

 the sum of capital instruments meeting the qualifying criteria under category B and 
category C will not exceed 40% of total capital available, excluding accumulated other 
comprehensive income; 

 

 capital instruments meeting the qualifying criteria under category C will not exceed 7% of 
total capital available, excluding accumulated other comprehensive income. 

 
Category B and category C capital exceeding the allowable limits will be subject to the following 
treatment for capital available purposes: 
 

 in cases where capital instruments qualifying under one of either category B or C exceed 
the limits, the capital in excess of the limits will not be considered in the calculation of 
capital available. In cases where capital instruments both under category B and category 
C are in excess of the prescribed limits, the greater value of the two excess amounts will 
be excluded from capital available. In doing so, P&C insurers must first fully exclude 
excess capital under category C, followed by excess capital under category B; 

 

 under certain exceptional circumstances and subject to the AMF’s approval, an insurer 
may be permitted to continue to include such excess amounts in capital available 
temporarily, upon providing the AMF with a satisfactory plan outlining the company’s 
strategy to achieve compliance with the limits as soon as possible. Typically, only those 
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excesses arising after issuance and as a result of operating losses or extraordinary events 
beyond the control of management will normally be eligible for temporary inclusion in 
capital available. In most other circumstances, for example, excesses resulting from: 

 
 purchases or redemptions of capital instruments; 
 
 discretionary dividend payments; 
 
 new issuances of non-common capital instruments within the same fiscal quarter; or 
 
 foreseeable events;  

 
would generally not qualify for inclusion in capital available. 

 
 

2.3 Deductions/Adjustments 
 
2.3.1 Deductions 
 
The following amounts must be deducted from the capital available:  
 

 interests in non-qualifying subsidiaries, associates and joint ventures or limited 
partnerships in which the insurer holds more than a 10% ownership interest (reference 
section 2.4); 

 

 loans to, or other debt instruments issued to non-qualifying subsidiaries, associates and 
joint ventures or limited partnerships in which the insurer holds more than a 10% 
ownership interest which are considered as capital (reference section 2.4); 

 

 amounts receivable and recoverable from unregistered reinsurance agreements to the 
extent that they are not covered by amounts payable to assuming reinsurers or by 
guarantee instruments from assuming reinsurers (reference section 3.4.2); 

 

 self-insured retentions (“SIR”), included in other recoverables on unpaid claims, where the 
AMF requires acceptable collateral to ensure collectability of recoverables, and no 
collateral has been received (reference section 3.5); 

 

 the earthquake premium reserve (“EPR”) not used as part of financial resources to cover 
earthquake risk exposure (reference section 3.6.1); 

 

 deferred policy acquisition expenses (“DPAE”) associated with accident and sickness 
business, other than those arising from commissions and premium taxes;12 

 

 accumulated other comprehensive income on cash flow hedges. The amount of cash flow 
hedge reserve that relates to the hedging of items that are not fair valued on the balance 

                                                
12

 The methodology for calculating insurance risk margin for accident and sickness business will be revised at a 
future date. The current methodology where risk factors are applied to unearned premiums necessitates a full 
deduction from capital of DPAE – other, and a capital requirement for DPAE – commissions (reference 
section 4.7.1). 
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sheet (including projected cash flows) must be derecognized in the calculation of capital 
available. This includes items that are not recognized on the balance sheet but excludes 
items that are fair valued on the balance sheet. Positive amounts should be deducted from 
capital available and negative amounts should be added back. This treatment specifically 
identifies the element of the cash flow hedge reserve that is to be derecognized for 
prudential purposes. It removes the element that gives rise to artificial volatility in capital 
available, as in this case the reserve only reflects one half of the picture (the fair value of 
the derivative, but not the changes in fair value of the hedged future cash flow); 

 

 defined benefit pension fund assets and liabilities. For each defined benefit pension fund 
that is in a surplus position and reported as an asset on the insurer’s balance sheet, the 
amounts reported as a surplus asset on the balance sheet must be deducted from capital 
available, net of any associated deferred tax liability (“DTL”) that would be extinguished if 
the asset becomes impaired or derecognized under the relevant accounting standards, 
and net of any amount of available refunds of defined benefit pension fund surplus assets 
to which the insurer has unrestricted and unfettered access. Insurers can only reduce this 
deduction by an amount of available refunds of defined benefit pension fund surplus 
assets if they obtain prior written supervisory authorization from the AMF13; 

 

 net after-tax impacts of shadow accounting if the insurer has elected to use the shadow 
accounting option within International Financial Reporting Standards (“IFRS”); 

 

 deferred tax assets (“DTAs”) except for those eligible for the 10% risk factor, must be 
deducted from capital available. In addition, the amount of DTAs that is in excess of the 
amount that could be recoverable from income taxes paid in the three immediately 
preceding years is deducted from capital available. DTAs may be netted with associated 
DTLs only if the DTAs and DTLs relate to taxes levied by the same taxation authority and 
offsetting is permitted by the relevant taxation authority14. The DTLs permitted to be netted 
against DTAs must exclude amounts that have been netted against the deduction of 
goodwill, intangibles and defined benefit pension plan assets, and must be allocated on a 
pro rata basis between DTAs that are to be deducted in full and DTAs that are subject to 
the 10% risk factor (reference section 5.1.3); 

 

 accumulated net after-tax unrealized gains (losses) that have resulted from changes in the 
fair value of a P&C insurer’s financial liabilities that are due to changes in the insurer’s own 
credit risk must be deducted from capital available. In addition, with regard to derivative 
liabilities, all accounting valuation adjustments arising from the insurer’s own credit risk 
should also be deducted on an after-tax basis. The offsetting between valuation 
adjustments arising from the insurer's own credit risk and those arising from its 
counterparties' credit risk is not permitted. 

 

 goodwill and other intangible assets: 
 

                                                
13 To obtain the AMF written supervisory authorization, the insurer must demonstrate, to the AMF’s satisfaction, 

that it has clear entitlement to the surplus and that it has unrestricted and unfettered access to the surplus 
pension assets including, among other things, having obtained an acceptable independent legal opinion and the 
prior authorization from the pension plan members and the pension regulator, where applicable. 

14
 This does not permit offsetting of DTAs across provinces. 
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 goodwill related to consolidated subsidiaries and subsidiaries deconsolidated for 
regulatory capital purposes and the proportional share of goodwill in joint ventures 
subject to the equity method of accounting must be deducted from capital available. 
The amount reported on the balance sheet is to be deducted net of any associated 
DTL that would be extinguished if the goodwill becomes impaired or derecognized 
under relevant accounting standards; 

 
 all other intangible assets15 must be deducted from capital available. This includes 

intangible assets related to consolidated subsidiaries and subsidiaries 
deconsolidated for regulatory capital purposes, and the proportional share of 
intangible assets in joint venture subject to the equity method of accounting. The full 
amount is to be deducted net of any associated DTL that would be extinguished if 
the intangibles assets become impaired or derecognized under relevant accounting 
standards. 

 

 investments in own instruments (treasury stock). All of an insurer’s investments in its own 
instruments, whether held directly or indirectly, must be deducted from capital available 
(unless already derecognized under IFRS). In addition, any own stock that the insurer 
could be contractually obliged to purchase should be deducted from capital available; 

 

 reciprocal cross holdings in the common shares of insurance, banking and financial 
entities (e.g. Insurer A holds shares of Insurer B and Insurer B in return holds shares of 
Insurer A), also known as back-to-back placements, that are designed to artificially inflate 
the capital position of institutions must be fully deducted from capital available. 

 
No asset factor is applied to items that are deducted from capital available. 
 
 
2.3.2 Adjustments 
 
The following amounts are reversed from the total of capital available:  
 

 owner-occupied property valuations16: 
 
 for owner-occupied property accounted for using the cost model and where the 

deemed value of the property was determined at conversion to the IFRS by using fair 
value, unrealized after tax fair value gains (losses) must be reversed from the 
insurer’s reported retained earnings for capital adequacy purposes. The amount 
determined at conversion is an on-going deduction from capital available and can 
only be changed as a result of a sale of owner-occupied properties (owned at the 
time of IFRS conversion) and the resulting realization of actual gains (losses); 

 
 accumulated net after tax revaluation losses in excess of gains accounted for using 

the revaluation model must be reversed from retained earnings. Net after tax 
revaluation gains must be reversed from accumulated other comprehensive income 

                                                
15

 This includes computer software intangibles. 

16
 No adjustments are required for “investment properties,” as fair value gains (losses) are allowed for capital 

purposes. 
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included in capital available. 
 
 

2.4 Interests in and Loans to Subsidiaries, Associates, Joint Ventures and 
Limited Partnerships 

 
The equity method of accounting is used for all interests in non-qualifying subsidiaries, 
associates, joint ventures and limited partnerships. These interests remain unconsolidated for 
MCT purposes. 
 
 
2.4.1 Qualifying Consolidated Subsidiaries 
 
The assets and liabilities of these subsidiaries are fully consolidated in the insurer’s regulatory 
financial statements and are included in the calculation of capital available and required; they 
are therefore subject to risk factors and liability margins in the insurer’s MCT. 
 
 
2.4.2 Joint Ventures and Limited Partnerships with Less Than or Equal to 10% 

Ownership Interest 
 
Where an insurer holds less than or equal to 10% ownership interest in a joint venture or a 
limited partnership, the investment is included in capital available. The investment is reported 
under capital required for equity risk and is subject to the risk factor applicable to investments in 
common shares (reference section 4.3). 
 
 
2.4.3 Non-qualifying Subsidiaries, Associates and Joint Ventures or Limited 

Partnerships with More Than a 10% Ownership Interest 
 
Interests in non-qualifying subsidiaries, associates and joint ventures or limited partnerships in 
which the insurer holds more than a 10% ownership interest are excluded from capital available. 
Loans to, or other debt instruments issued to these entities are also excluded from capital 
available of the insurer if they are considered as capital in the entity. 
 
Loans to, or other debt instruments issued to these entities, that are not considered as capital in 
the entity, are subject to a risk factor of 45% (or higher for higher risk loans). Insurers should 
contact the AMF to discuss higher risk factors. 
 
Receivables from these entities will attract a risk factor of 5% or 10% depending on how long 
the balances are outstanding (reference section 5.1.3). 
 
 
2.4.4 Ownership Interests in Intra-Group Investment Arrangement 
 
Where an insurer participates in an intra-group investment arrangement, and the arrangement 
has received prior approval from the AMF, the insurer is not required to deduct from capital 
available its ownership interest. A “look-through” approach should be used for intra-group 
investments similar to that for mutual funds. 
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In particular, investments of the insurer held and managed by a limited partnership on behalf of 
the insurer are treated as direct investments of the insurer, provided that the insurer can 
demonstrate to the AMF’s satisfaction that these investments are not used to capitalize such a 
partnership under the laws and regulations governing it. Consequently, the capital required for 
such investments is calculated using a “look-through” approach to the underlying assets held by 
the limited partnership, by applying the risk factors in section 5.1 to the limited partnership 
investments17. 
.

                                                
17

  In such circumstances, requirements regarding limited partnerships described in sections 2.3.1, 2.4.2, 2.4.3, 
4.3.1 and 5.1.3 do not apply. 
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Chapter 3. Insurance Risk 
 
 

3.1 Description of Insurance Risk 
 
Insurance risk is the risk arising from the potential for claims or payouts to be made to 
policyholders or beneficiaries. Exposure to this risk results from the present value of losses 
being higher than the amounts originally estimated. 
 
Insurance risk includes uncertainties around: 
 

 the ultimate amount of net cash flows from premiums, commissions, claims, and related 
settlement expenses; 

 

 the timing of the receipt and payment of these cash flows. 
 
The “insurance risk” component reflects the insurer’s consolidated risk profile by its individual 
classes of insurance and results in specific margin requirements for insurance risk. For the 
MCT, the risk associated with insurance exposure is divided into four parts: 
 

 reserving risk associated with variation in claims provisions (unpaid claims); 
 

 underwriting risk including catastrophe risk, other than earthquakes and nuclear, (premium 
liabilities); 

 

 earthquake and nuclear risks; 
 

 risk associated with unregistered reinsurance. 
 
 

3.2 Diversification Credit within Insurance Risk 
 
The risk factors for each line of business contain an implicit diversification credit based on the 
assumption that insurers have a well-diversified portfolio of risks for a given portfolio of 
business. 
 
 

3.3 Margins for Unpaid Claims and Premium Liabilities 
 
Given the uncertainty that provisions will be sufficient to cover underlying liabilities, margins are 
added to cover the potential shortfall. 
 
From the AMF’s perspective, these margins are included to take into account possible 
unexpected negative variations in the provision amounts, given the fact that the margins added 
by actuaries in their valuations are primarily intended to cover expected variations. 
 
The margin on unpaid claims is calculated by class of insurance, by multiplying the net amount 
at risk (i.e., net of reinsurance, salvage and subrogation, and SIRs) less the provision for 
adverse deviations (“PfAD”), by the applicable risk factors. 
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The margin for premium liabilities is calculated by class of insurance, by multiplying the 
applicable risk factors by the greater of the net premium liabilities (i.e. net of reinsurance) less 
the PfAD, and 30% of the net written premiums in the past 12 months. 
 
The insurance risk factors are as follows: 
 

Class of Insurance 
Risk Factor 

Unpaid Claims 

Risk Factor 
Premium 
Liabilities 

Personal property 15% 20% 

Commercial property 10% 20% 

Aircraft 20% 25% 

Automobile – Liability 10% 15% 

Automobile – Personal accident 10% 15% 

Automobile – Other 15% 20% 

Boiler and machinery 15% 20% 

Credit 20% 25% 

Credit protection 20% 25% 

Fidelity 20% 25% 

Hail 20% 25% 

Legal expense 25% 30% 

Liability 25% 30% 

Other approved products 20% 25% 

Surety 20% 25% 

Title 15% 20% 

Marine 20% 25% 

Accident and sickness See Appendix 4 See Appendix 4 

 
 

3.4 Risk Mitigation and Risk Transfer Mechanisms - Reinsurance 
 
The risk of default for amounts recoverable from reinsurers arises from both credit and actuarial 
risk. Credit risk relates to the risk that the reinsurer will fail to pay the ceding insurer what it is 
owed. Actuarial risk relates to the risk associated with the mis-assessment of the amount of the 
required provision. 
 
 
3.4.1 Registered Reinsurance 

 
The risk factor applied to unpaid claims and unearned premiums recoverable from registered 
reinsurance agreements is treated as a combined weight under the MCT, reflecting both the 
credit risk and the risk of variability or insufficiency of unpaid claims and unearned premiums. 
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The registered reinsurance agreement risk factors are as follows: 
 

Balance Sheet Asset From Non-Associated 
Reinsurer 

From Associated 
Reinsurer 

Insurance receivables 0.7% 0% 

Unearned premiums recoverable 2.5% 0% 

Unpaid claims recoverable 2.5% 0% 

 
 
3.4.2 Unregistered Reinsurance 

 
3.4.2.1 Deduction from Capital Available 

 
Rather than being applied a risk factor to cover the risk of default of the reinsurers, amounts 
receivable and recoverable from unregistered reinsurance agreements, as reported on the 
balance sheet, are deducted from capital available to the extent that they are not covered by 
amounts payable to assuming reinsurers (including funds withheld) or by guarantee instruments 
from assuming reinsurers. Amounts payable to assuming reinsurers may be deducted from 
amounts receivable and recoverable only where there is a legal and contractual right of offset. 
Insurers are not to include any amounts payable to assuming reinsurers that are associates or 
non-qualifying subsidiaries. 
 
The deduction is calculated on page 70.60 of the P&C form. The amount is the sum, for each of 
the unregistered reinsurance agreements, of the following calculation where the result is 
positive: 
 

A + B+ C – D – E – F 
 
where: 
 

A: is the amount of unearned premiums ceded to the assuming reinsurer; 
B: is the amount of outstanding losses recoverable from the assuming reinsurer; 
C: is the amount of receivables from the assuming reinsurer; 
D: is the amount of payables to the assuming reinsurer (only payables under 

unregistered reinsurance agreements to non-associated and non-subsidiary 
unregistered reinsurers may be included); 

E: is the amount of non-owned deposits or other assets held as security from 
assuming reinsurer, as a guarantee instrument for reinsurance; 

F: is the amount of acceptable letters of credit held as security from assuming 
reinsurer. 

 
 
3.4.2.2 Margin Required 

 
The margin for unregistered reinsurance is calculated on page 70.60 of the P&C form and 
reported on the “Reinsurance Ceded to Unregistered Insurers” line on page 30.61 of the form. 
The margin is 15% of the ceded unearned premiums under unregistered reinsurance 
agreements and of the outstanding losses recoverable from such agreements. The margin 
requirement for each unregistered reinsurance agreement may be reduced to a minimum of 0 
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by payables to the reinsurer, letters of credit and by deposits held as security that are in excess 
of the amounts receivable and recoverable from unregistered reinsurance agreements. 
 
 
3.4.2.3 Guarantee Instruments 

 
A ceding insurer is given credit for unregistered reinsurance where the insurer obtains and 
maintains a valid and enforceable guarantee interest that has priority over any other security 
interest in assets of an unregistered reinsurer that are held in Canada, to secure the payment to 
the ceding insurer by the reinsurer of the reinsurer’s share of any loss or liability for which the 
reinsurer is liable under the reinsurance agreement. 
 
The guarantee instruments used to obtain credit for a specific unregistered reinsurance 
agreement must materially reduce the risk arising from the credit quality of the reinsurer. In 
particular, the guarantee instruments used may not be related party obligations of the 
unregistered reinsurer (i.e. obligations of the reinsurer itself, its parent, or one of its subsidiaries 
or associates). With respect to the above three sources available to obtain credit, this implies 
that: 
 

 to the extent that a ceding insurer is reporting obligations due from a related party of the 
reinsurer as assets in its annual return, the ceding insurer is precluded from taking credit 
for funds held to secure payment from the unregistered reinsurer; 

 

 reinsurer’s assets located in Canada in which a ceding insurer has a valid and perfected 
first priority security interest under applicable law, may not be used to obtain credit if they 
are obligations of a related party of the unregistered reinsurer; 

 

 a letter of credit is not acceptable if it has been issued by a related party of the 
unregistered reinsurer. 

 
Guarantee instruments must be available to the insurer for a period of not less than the 
remaining term of the ceded liabilities in order to be valid towards obtaining credit for 
unregistered reinsurance. In cases where an arrangement contains a renewal provision for the 
ceding insurer to maintain a guarantee for a part or the whole of the remaining term of ceded 
liabilities (e.g. additional fees or higher interest rate), the renewal provision should be included 
when determining the ceded reserves. 
 
Letters of credit held as guarantee against unregistered reinsurance are considered a direct 
credit substitute and are subject to risk factors based on the credit rating of the 
issuing/confirming bank and the term of ceded liabilities (reference section 5.2). Where a letter 
of credit is issued or confirmed by a related enterprise of a ceding insurer, no reduction in 
capital required is permitted. 
 
Guarantee instruments other than letter of credits, such as non-owned deposits, held as 
guarantee against unregistered reinsurance, are subject to the same risk factors as those 
applied to similar assets owned by the insurer (reference section 5.1). 
 
Capital requirements for guarantee instruments associated with unregistered reinsurance are 
calculated on an aggregate basis using applicable risk factors, on the total amount of letters of 
credit and other guarantees from each reinsurer. However, letters of credit and other 
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guarantees held that are greater than the unregistered reinsurance requirements are considered 
excess guarantees and are not subject to capital requirements. Where appropriate, the total 
amount of capital required for the guarantees is pro-rated in order to exclude capital otherwise 
required on the excess portion of guarantees. 
 
Two steps are required to compute excess guarantees and arrive at a reduction in capital 
required for excess guarantees. 
 
Step 1: Computation of excess guarantees 

 

Reinsurance Ceded Under Unregistered Reinsurance Agreements Amount ($) 

Unearned premiums ceded to assuming reinsurer 100 

Outstanding losses recoverable from assuming reinsurer 500 

15% margin on unearned premiums and outstanding losses recoverable 90 

Receivable from assuming reinsurer 40 

Payable to assuming reinsurer18 (20) 

Unregistered reinsurance exposure  710 

Guarantees required to reduce margin required to 0 
(500 + 100) x 115% + 40 - 20 

710 
 

  

Non-owned deposits 1,000 

Letters of credit 100 

Total guarantees 1,100 

Excess guarantees (no capital required on this amount) 
1,100 - 710 

390 

 

The amount of excess guarantees should be calculated separately for each individual reinsurer 

and then added together. 

 

Step 2: Reduction in capital required for excess guarantees 

 
Using the above example, the ratio of 0.35 (390/1,100) should be applied to the total amount of 
capital required on guarantees, in order to calculate the capital requirement on guarantees 
excluding the excess portion.  
 

                                                
18

 Only payables to assuming reinsurers that are non-associates or non-subsidiaries are included. 
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The calculation is provided in the following table. 
 

 
Guarantee 

amount 
 
 
 
 

(01) 

Risk 
factor 

 
 
 
 

(02) 

Total capital 
required 

 
 
 
 

(03)=(01)x(02) 

Proportional 
allocation of 

excess 
guarantees 

 
 

(04) 

Reduction in 
capital 

required for 
excess 

guarantees 
 

(05)=(03)x(04) 

Letters of credit 

(AA rating ≤1 year) 
$100 0.25% $0.25   

Non-owned deposits 
(AAA bonds ≤1 year) 

$500 0.25% $1.25   

Non-owned deposits 
(AA bonds >1 year 
≤5 years) 

$500 1.00% $5.00   

Total $1,100  $6.50 0.35 $2.28 

 
The capital requirements for letters of credit and guarantees other than letters of credit, less the 
excess, are reported as part of capital required for credit risk (reference chapter 5). 
 
 
3.4.2.4 Letters of Credit 

 
The limit on the use of letters of credit to obtain capital credit for unregistered reinsurance is 
30% of ceded unearned premiums under unregistered reinsurance agreements and of the 
outstanding losses recoverable from such agreements. This limit is applied in the aggregate and 
not against individual reinsurance exposures.  
 
 

3.4.2.5 Non-Owned Deposits from Reinsurers Received as Security 

 
Deposits from reinsurers received under unregistered reinsurance agreements and that are “not 
owned” by the insurer, including deposits held in trust on behalf of reinsurers, are not to be 
reported on the insurer's balance sheet. Details of these deposits must also be reported in the 
unregistered reinsurance exhibit, page 70.60 of the P&C form. 
 

Non-owned deposits held as security on behalf of an unregistered assuming reinsurer must be 

valued at market value as at the end of the statement year, including the amount of investment 

income due and accrued respecting these deposits. 
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3.4.2.6 Funds Held as Security against unregistered reinsurance 

 
Cash and securities received to secure payment from unregistered reinsurance agreements that 
have been co-mingled with the insurer’s own funds should be reported on the insurer’s balance 
sheet in the appropriate asset categories and will be subject to the corresponding risk factors. 
Details of these deposits must be reported in the unregistered reinsurance exhibit, page 70.60 
of the P&C form, in the payable to assuming insurer column. 
 
 

3.5 Self-Insured Retentions 
 
Self-insured retention (“SIR”) represents the portion of a loss that is payable by the policyholder. 
In some cases, SIRs may be included in the policy declaration or in an endorsement to the 
policy, stipulating that the policy limit applies in excess of the SIR. 
 
To admit SIRs recoverable for regulatory capital purposes, the AMF must be satisfied with the 
collectability of recoverables, and may require collateral to ensure collectability. For example, 
collateral may be required when it is deemed that there is an excessive concentration of SIRs 
owed by any one debtor. 
 
Letters of credit and other acceptable securities may be used as collateral for SIRs. Collateral 
used may not be related party obligations of the policyholder (i.e. obligations of the policyholder 
itself, its parent, or one of its subsidiaries or associates); in such cases, no reduction in capital 
required is permitted. 
 
Letters of credit for SIRs are considered a direct credit substitute and are subject to a risk factor 
based on the credit rating of the issuing/confirming bank and the term of ceded liabilities 
(subject to the provision for excess guarantees) (reference section 5.2). Risk factors for 
collateral other than letters of credit are the same as those applied to similar assets owned by 
the insurer (reference section 5.1). 
 
 

3.6 Catastrophes 
 
3.6.1 Earthquake Risk Exposure 

 
Insurers must refer to the AMF’s Sound Management and Measurement of Earthquake 
Exposure Guideline (the “Earthquake Guideline”) for details on the AMF’s expectations relating 
to P&C insurers’ earthquake exposure risk management and the related definitions. The present 
guideline outlines the framework for quantifying the earthquake risk exposure for regulatory 
capital purposes and assessing insurers’ capacity and financial preparedness to meet 
contractual obligations that may arise from a major earthquake. 
 
The amount of earthquake reserves includes the Earthquake Premium Reserve (“EPR”) and the 
Earthquake Reserve Component (“ERC”) and is added to total capital requirements for the 
purposes of the MCT as target capital requirement. The earthquake reserve is to be set using 
the following formula: 
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Earthquake Reserves at target level = (EPR + ERC) x 1.25 
 

where: 
 

ERC (section 3.6.1.3) = {Earthquake Risk Exposure (section 3.6.1.1)} - 
{Financial Resources (section 3.6.1.2)} 

 

 
ERC ≥ 0 

 
In the case where the EPR is not used as part of financial resources to cover the earthquake 
risk exposure, i.e. the insurer has enough financial resources to cover its earthquake risk 
exposure without the voluntary reserve, the EPR can be deducted from capital available instead 
of being added to total capital requirements. 
 
 
3.6.1.1 Measurement of Earthquake Risk Exposure 

 
The earthquake Probable Maximum Loss (“PML”) is the threshold dollar value of losses beyond 
which losses caused by a major earthquake are unlikely. Gross PML, which is the PML amount 
after deductibles but before catastrophic and other reinsurance protection, is used for 
calculating earthquake risk exposure for regulatory purposes. In this section, PML refers to a 
dollar amount19 that includes adjustments for data quality, non-modelled exposures and model 
uncertainty as outlined in the Earthquake Guideline.  
 
Model approach 
 

 Insurers with material exposure to earthquake risk are required to use models to estimate 
their PML. Earthquake models include models licensed from various commercial vendors 
and maintained in-house or run by third parties on behalf of the insurer or can be an 
internal estimation technique or model developed by the insurer. Whichever is used, it 
must be to the AMF’s satisfaction, as explained in the Earthquake Guideline; 

 

 the AMF expects that insurers continue to progress to a 500 year PML from earthquakes, 
as defined below, by 2022. Consequently, the AMF expects an insurer to meet a test of 
financial preparedness for a 500 year return period country-wide earthquake event by no 
later than the end of fiscal year 2022. This requirement can be determined as follows: 

 

Country-wide PML500 =  (East Canada PML500 
1.5

+ West Canada PML500 
1.5)

1

1.5, 
 
where: 
 

East Canada PML500 refers to a one in 500 year Eastern Canada event, which 
represents the 99.8th percentile of the exceeding probability curve plus appropriate 
adjustments for data quality, model uncertainty, non-modelled business etc., using 
exceeding probability curves based only on earthquake risk exposure in Eastern 
Canada; 

 

                                                
19

 The PML amount corresponds to the worldwide exposure. 
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West Canada PML500 refers to a one in 500 year Western Canada event, which 
represents the 99.8th percentile of the exceeding probability curve plus appropriate 
adjustments for data quality, model uncertainty, non-modelled business etc., using 
exceeding probability curves based only on earthquake risk exposure in Western 
Canada. 

 

 recognizing the impact resulting from the new country-wide PML500 requirement, insurers 
may continue to phase-in their increased earthquake risk exposure until 2022 using the 
following formula: 

 
Country-wide PML (Year) = Country-wide PML500 x (Year – 2014)/8 + MAX 

[East Canada PML420, West Canada PML420] x 
(2022 – Year)/8 

 
where: 

 
Year is the current reporting year20 (subject to a maximum of 2022); 
 
East Canada PML420 refers to a one in 420 year Eastern Canada event, which 
represents the 99.76th percentile of the exceeding probability curve plus appropriate 
adjustments for data quality, model uncertainty, non-modelled business etc., using 
exceeding probability curves based only on earthquake risk exposure in Eastern 
Canada; 
 
West Canada PML420 refers to a one in 420 year Western Canada event, which 
represents the 99.76th percentile of the exceeding probability curve plus appropriate 
adjustments for data quality, model uncertainty, non-modelled business etc., using 
exceeding probability curves based only on earthquake risk exposure in Western 
Canada. 

 
Standard approach 
 

 Insurers should use the standard formula for calculating their PML if: 
 

 the insurer does not use an earthquake model for calculating its PML; or 
 

 an earthquake risk exposure estimation technique or model is not to the AMF’s 
satisfaction. 

 

 the standard formula is defined as: 
 

Country-wide PML = MAX (East Canada PTIV, West Canada PTIV) 
 

where: 
 

                                                
20

 Current reporting year is the financial reporting year being filed. 
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PTIV: is the property total insured value for earthquake risk exposure after 
applicable policyholder deductibles, which includes building, contents, 
outbuildings, additional living expenses and business interruption. 

 
3.6.1.2 Financial Resources 

 
An insurer must have adequate financial resources to cover its earthquake risk exposure 
calculated in section 3.6.1.1. Financial resources that can be used to support the insurer’s 
earthquake risk exposure include: 
 

 capital & surplus: 
 

 insurers can count up to a maximum of 10% of capital and surplus as part of their 
financial resources to cover their earthquake risk exposure. This maximum limit is 
subject to the AMF’s discretion and can be lowered to an amount less than 10% of 
capital and surplus; 

 
 the amount of capital and surplus corresponds to a maximum of 10% of total equity 

as at the end of the reporting period being filed. 
 

 earthquake premium reserve; 
 

 the EPR is the voluntary accumulation of earthquake premiums. This amount must 
not exceed the country-wide PML50021; 

 
 in the case where the earthquake coverage premium is implicitly included in an 

overall policy premium, the insurer should be able to demonstrate the 
reasonableness of the premium allocation specifically attributed to earthquake 
coverage. As an example, in the case of catastrophic reinsurance coverage not 
specific to earthquake risk, an allocation of the premium amount must be made and 
the reasonableness of the reinsurer’s premium allocation must be demonstrated; 

 
 any earthquake premium contributed to the EPR must remain in the EPR unless 

there is a material decrease in the exposure. The AMF reserves the right to require 
information on any decrease in the ERC; 

 
 should an earthquake occur and trigger claims, insurers would establish an unpaid 

claims provision as well as a provision for claims adjustment expenses. The EPR 
component would be reduced by an amount equal to the claims reserves; 

 
 any reduction in the EPR should be brought back into unappropriated surplus 

immediately; 
 
 the EPR is a component of the reserves amount reported on the balance sheet. 

 

                                                
21

 Refer to the Taxation Act (CQLR 1985, C. 1) for the annual contribution limit. 
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 reinsurance coverage; 
 

 the estimated reinsurance coverage available should be based on reinsurance in 
force on the day immediately following the end of the financial reporting period and 
should be equal to an amount of reinsurance collectable for a loss of the size of the 
PML, net of retention (e.g., policies in force on July 1 for MCT calculations as on 
June 30). 

 

 capital market financing 
 

 prior supervisory approval from the AMF is required before these instruments can be 
recognized as a financial resource in the calculation of the earthquake risk formula. 
Refer to the Earthquake Guideline for additional information. 

 
 
3.6.1.3 Earthquake Reserve Component 

 
The ERC is an additional component used to cover an insurer’s earthquake risk exposure not 
covered by the financial resources. The formula to compute the ERC is as follows: 
 

ERC = {Country-wide PML500 x (Year - 2014)/8 + MAX [East Canada PML420, 
West Canada PML420] x (2022 - Year)/8} - capital and surplus - 
reinsurance coverage - capital market financing - EPR 

 

 should an earthquake occur and trigger claims, insurers would establish an unpaid claims 
provision as well as a provision for claims adjustment expenses. The ERC component 
would be reduced after the EPR, by an amount equal to the claims reserves; 

 

 any reduction in the ERC should be brought back into unappropriated surplus immediately; 
 

 the ERC is a component of the reserves amount reported on the balance sheet. 
 
 

3.7 Other Classes 
 
3.7.1 Accident and Sickness Insurance 

 
Accident and sickness reserves determined by actuaries in their valuations are primarily 
intended to cover expected variations in these requirements based on assumptions about 
mortality and morbidity. Margins on unearned premiums and unpaid claims for accident and 
sickness insurance are included in the MCT to take into account possible unexpected negative 
variations in actual requirements. 
 
The unearned premiums margin is calculated by applying a factor to annual earned premiums. 
Generally, the factor varies with the length of the premium guarantee remaining. A margin for 
DPAE arising from commissions is also required and is calculated by multiplying DPAE 
commissions, net of an adjustment for unearned commissions, by 45%. The unpaid claims 
margin is calculated by applying a factor to the unpaid claims experience relating to prior years. 
Generally, the factor varies with the length of benefit period remaining. 
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A worksheet for calculating the margin required for accident and sickness business as well as 
instructions for completing the worksheet are included in appendices 4 and 5. The total 
requirement calculated on the worksheet should be included in the amount reported as the 
margin required for unpaid claims and premium liabilities in the MCT. 
 
3.7.2 Mortgage Insurance 
 
Consult the AMF. 
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Chapter 4. Market Risk 
 
 
Market risk arises from potential changes in rates or prices in various markets such as for 
interest rates, foreign exchange rates, equities, real estate, and other market risk exposures. 
Exposure to this risk results from trading, investing, and other business activities, which create 
on- and off-balance sheet positions. 
 
Investments in mutual funds or other similar assets must be broken down by type of investment 
(bonds, preferred shares, common shares, etc.) and assigned the appropriate risk factor relating 
to the investment. If the information available on an investment is not broken down, then the 
factor of the riskiest asset held in the fund is assigned to the entire investment. 
 
 

4.1 Interest Rate Risk 
 
Interest rate risk represents the risk of economic loss resulting from market changes in interest 
rates and the impact on interest rate sensitive assets and liabilities. Interest rate risk arises due 
to the volatility and uncertainty of future interest rates. 
 
Assets and liabilities whose value depends on interest rates are affected. Interest rate sensitive 
assets include fixed income assets. Interest rate sensitive liabilities include those for which the 
values are determined using a discount rate. 
 
To compute the interest rate risk margin, a duration and an interest rate shock factor are applied 
to the fair value of interest rate sensitive assets and liabilities. The interest rate risk margin is the 
difference between the change in the value of interest rate sensitive assets and the change in 
the value of interest rate sensitive liabilities, taking into account the change in the value of 
recognized interest rate derivative contracts, as appropriate. 
 
The components used to calculate the interest rate risk margin are as follows. 
 
 
4.1.1 Interest Rate Sensitive Assets 

 
The interest rate sensitive assets to be included in the calculation of the interest rate margin 
requirement are those for which their fair value will change with movements in interest rates. 
Although certain assets, for example loans and bonds held to maturity, may be reported on the 
balance sheet on an amortized cost basis, their economic value, and changes in that value, are 
to be considered for interest rate risk margin purposes. Interest rate sensitive assets include the 
following: 
 

 term deposits and other similar short-term securities (excluding cash); 
 

 bonds and debentures; 
 

 commercial paper; 
 

 loans; 
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 mortgages (residential and commercial); 
 

 mortgage-backed and asset-backed securities (“MBS” and “ABS”); 
 

 preferred shares; 
 

 interest rate derivatives held for other than hedging purposes. 
 
Investments in mutual funds and other similar assets should be broken down by type of 
investment (bonds, preferred shares, common shares, etc.). The assets in the fund that are 
interest rate sensitive are to be included in the determination of the fair value of the insurer’s 
total interest rate sensitive assets. 
 
Other assets, such as cash, investment income due and accrued, common shares and 
investment properties, are not to be included in the determination of the value of interest rate 
sensitive assets. Such assets are assumed for interest rate risk margin determination purposes 
to be insensitive to movements in interest rates. 
 
 
4.1.2 Interest Rate Sensitive Liabilities 

 
The interest rate sensitive liabilities to be included in the calculation of the interest rate risk 
margin are those for which their fair value will change with movements in interest rates. The 
following liabilities are considered sensitive to interest rates and are to be included: 
 

 net unpaid claims and adjustment expenses; 
 

 net premium liabilities. 
 
Insurer must obtain the AMF’s approval in order to be able to consider other liabilities in the 
calculation of the interest rate risk margin. 
 
Net unpaid claims and adjustment expenses, which include PfAD, are net of reinsurance, 
salvage and subrogation, and self-insured retentions. Net premium liabilities, which also include 
PfAD, are after reinsurance recoverables.  
 
 
4.1.3 Allowable Interest Rate Derivatives 

 
Interest rate derivatives are those for which the cash flows are dependent on future interest 
rates. They may be used to hedge a P&C insurer’s interest rate risk and as such may be 
recognized in the determination of the margin required for interest rate risk, subject to the 
conditions below. 
 
Only plain-vanilla interest rate derivatives that clearly serve to offset fair value changes in an 
insurer’s capital position due to changes in interest rates may be included in the interest rate 
risk calculation. Plain-vanilla interest rate derivative instruments are limited to the following: 
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 interest rate and bond futures; 
 

 interest rate and bond forwards; 
 

 single-currency interest rate swaps. 
 

Other interest rate derivatives, including interest rate options, caps and floors are not 
considered plain-vanilla and may not be recognized in the determination of the interest rate risk 
margin. 
 
Insurers must understand the interest rate hedging strategies that they have in place and be 
able to demonstrate to the AMF, upon request, that the underlying hedges decrease interest 
rate risk exposure and that the addition of such derivatives does not result in overall increased 
risk. For example, insurers are expected to be able to demonstrate that they have defined the 
hedging objectives, the class of risk being hedged, the nature of the risk being hedged, the 
hedge horizon and have considered other factors, such as the cost and liquidity of hedging 
instruments. In addition, the ability to demonstrate an assessment, retrospectively or 
prospectively, of the performance of the hedge would be appropriate. If the insurer cannot 
demonstrate that the derivatives result in decreased overall risk, then additional capital may be 
required, and insurers in this situation should contact the AMF for details. 
 
Derivatives used for hedging an insurer’s interest rate risk are subject to credit risk 
requirements. Refer to section 5.2 for further details. 
 
 
4.1.4 Duration of Interest Rate Sensitive Assets and Liabilities 

 
Insurers are required to calculate the duration of the interest rate sensitive assets and liabilities 
for the purpose of the interest rate risk capital requirement calculation. The duration of an asset 
or a liability is a measure of the sensitivity of the value of the asset or liability to changes in 
interest rates. More precisely, it is the percentage change in an asset or liability value given a 
change in interest rates. 
 
The calculation of duration for an asset or liability will depend on the duration measure chosen 
and whether the cash flows of the asset or liability are themselves dependent on interest rates. 
Modified duration is a duration measure in which it is assumed that interest rate changes do not 
change the expected cash flows. Effective duration is a duration measure in which recognition is 
given to the fact that interest rate changes may change the expected cash flows. 
 
An insurer may use either modified duration or effective duration to calculate the duration of its 
assets and liabilities. However, the duration methodology chosen should apply to all interest 
rate sensitive assets and liabilities under consideration and the same methodology must be 
used consistently from year to year (i.e. “cherry-picking” is not permitted). 
 
The cash flows associated with interest rate derivatives are sensitive to changes in interest 
rates and therefore the duration of an interest rate derivative must be determined using effective 
duration. In particular, if an insurer has interest rate derivatives on its balance sheet that lie 
within the scope of section 4.1.3, then it must use effective duration for all of its interest rate 
sensitive assets and liabilities. 
 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 432

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



DRAFT 

Guideline on Capital Adequacy Requirements 37 
Property and Casualty Insurance 
Chapter 4 – Market Risk 

Autorité des marchés financiers January 2016 

The portfolio duration (modified or effective) can be obtained by calculating the weighted 
average of the duration of the assets or the liabilities in the portfolio. 
 
The dollar duration of an asset or liability is the change in dollar value of an asset or liability for a 
given change in interest rates. 
 
4.1.4.1 Modified Duration 

 
Modified duration is defined as the approximate percentage change in the present value of cash 
flows for a 100 basis point change in the annually compounded yield rate, assuming that 
expected cash flows do not change when interest rates change. 
 
Modified duration can be written as: 
 

Modified  = 1 x ∑ t x PVCFt 

duration  (1+yield/k)  k x Market Value 
 
where: 
 

k: number of periods, or payments, per year (e.g. k = 2 for semi-annual payments 
and k = 12 for monthly payments) 

yield: periodically compounded yield to maturity of the cash flows 
PVCFt: present value of the cash flow at time t discounted at the yield rate 

 
 
4.1.4.2 Effective Duration 

 
Effective duration is a duration measure in which recognition is given to the fact that interest rate 
changes may change the expected cash flows. Although modified duration will give the same 
estimate of the percentage fair value change for an option-free series of cash flows, the more 
appropriate measure for any series of cash flows with an embedded option is effective duration. 
 
Effective duration is determined as follows: 
 

Effective = Fair value if yields decline – Fair value if yields rise 

duration  2 x (initial price) x (change in yield in decimal) 
 
Denoting: 
 

∆y: change in yield in decimal 
V0: initial fair value 
V−: fair value if yields decline by ∆y 
V+: fair value if yields increase by ∆y 

 
Then, effective duration is as follows: 
 

V- - V+ 

2 x (V0) x (∆y) 
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4.1.4.3 Portfolio Duration 

 
The duration of a portfolio of interest rate sensitive assets or liabilities is to be determined by 
calculating the weighted average of the duration of the assets or liabilities in the portfolio. The 
weight is the proportion of the portfolio that a security comprises. Mathematically, a portfolio’s 
duration is calculated as follows: 

w1D1 + w2D2 + w3D3 + … + wKDK 
 
where: 
 

wi: fair value of security i / fair value of the portfolio 
Di: duration of security i 
K: number of securities in the portfolio 

 
 
4.1.4.4 Dollar Fair Value Change 

 
Modified and effective duration are related to percentage fair value changes. The interest rate 
risk capital requirements depend on determining the adjustment to the fair value of interest rate 
sensitive assets and liabilities for dollar fair value changes. The dollar fair value change can be 
measured by multiplying duration by the dollar fair value and the number of basis points (in 
decimal form). In other words: 
 

Dollar fair value change = duration x dollar fair value x interest rate change (in decimal) 
 
 
4.1.5 Duration of Allowable Interest Rate Derivatives 

 
Effective duration is the appropriate measure that should be used when assets or liabilities have 
embedded options. For portfolios with eligible plain-vanilla interest rate derivatives, insurers 
should be using effective dollar duration22 because the insurer is hedging the dollar interest rate 
risk exposure. 
 
Example 4-1: Effective dollar duration of a swap 

 
Assuming an insurer has a longer duration for its interest rate sensitive assets and a shorter 
duration for its interest rate sensitive liabilities, the current dollar duration position of the insurer, 
prior to taking into consideration any interest rate derivatives, is effectively as follows: 
 

Insurer’s dollar duration = dollar duration of assets – dollar duration of liabilities > 0 
 
The insurer enters into a single-currency interest rate swap in which it pays fixed-rate and 
receives floating-rate. The dollar duration of a swap for a fixed-rate payer can be broken down 
as follows: 
 

Effective dollar duration of a 
swap for a fixed-rate payer 

= effective dollar duration of a floating-rate bond – 
effective dollar duration of a fixed-rate bond 

                                                
22

 Effective dollar duration is the fair value change in dollars for a unit change in the yield (per one percentage point 
or per one basis point). 
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Assuming the dollar duration of the floater is near zero, then: 
 

Effective dollar duration of a 
swap for a fixed-rate payer 

= 0 – effective dollar duration of a fixed-rate bond 

 
The dollar duration of the swap position is negative; therefore, adding the swap position reduces 
the insurer’s dollar duration of assets and moves the insurer’s overall dollar duration position 
closer to zero. 
 
 
4.1.6 Interest rate Risk Margin 

 
The interest rate risk margin is determined by measuring the economic impact on the insurer of 
a ∆y change in interest rates. The ∆y interest rate shock factor is 1.25% (∆y = 0.0125). 
 
(A) The estimated change in the interest sensitive asset portfolio for an interest rate increase 

of ∆y is determined as follows: 
 

Dollar fair value change of 
the interest rate sensitive 
asset portfolio 

= (Duration of interest rate sensitive asset portfolio) x ∆y x 
(Fair value of interest rate sensitive asset portfolio) 

 
(B) The change in the interest rate sensitive liabilities for an interest rate increase of ∆y is 

determined as follows: 
 

Dollar fair value change of 
the interest rate sensitive 
liabilities 

= (Duration of interest rate sensitive liabilities) x ∆y x (Fair 
value of interest rate sensitive liabilities) 

 
(C) The change in the allowable interest rate derivatives for an interest rate increase of ∆y is 

determined as follows: 
 

Effective dollar duration of 
the allowable interest rate 
derivatives portfolio 

= Sum of the effective dollar duration of the allowable 
interest rate derivatives for a ∆y increase in interest 
rates 

 
(D) The capital requirement for an interest rate increase of ∆y is determined as the greater of 

zero and A - B + C. 
 
(E) Steps A through C are repeated for an interest rate decrease of ∆y (i.e. -∆y) and the 

capital requirement for an interest rate decrease of ∆y is the greater of zero and A - B + C. 
 
(F) The interest rate risk margin is then determined as the maximum of D or E. 
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4.2 Foreign Exchange Risk 
 
The foreign exchange risk margin is intended to cover the risk of loss resulting from fluctuations 
in currency exchange rates and is applied to the entire business activity of the insurer. 
 
4.2.1 General Requirements 

 
Two steps are necessary to calculate the foreign exchange risk margin. The first is to measure 
the exposure in each currency position. The second is to calculate the capital requirement for 
the portfolio of positions in different currencies. 
The foreign exchange risk margin is 10% of the greater of: 
 

 the aggregate net long positions in each currency, adjusted by effective allowable foreign 
exchange rate hedges if any are used; and 

 

 the aggregate net short positions in each currency, adjusted by effective allowable foreign 
exchange rate hedges if any are used. 

 
Effective allowable foreign exchange rate hedges are limited to plain-vanilla foreign currency 
derivatives such as futures and forward foreign currency contracts and currency swaps. 
 
Investments in mutual funds and other similar assets should be broken down by type of 
investment (bonds, preferred shares, common shares, etc.) for foreign exchange risk. The 
assets in the fund that are denominated in a foreign currency are to be included in the 
calculation to determine the capital requirement for each currency position. In cases where a 
claim liability is recorded in Canadian dollars but the settlement of the claim will be made in a 
foreign currency, the liability must be included in the foreign exchange risk margin. 
 
 
4.2.2 Foreign Exchange Risk Margin 

 
Step 1: Measuring the exposure in a single currency 
 
The net open position for each currency is calculated by summing: 
 

 the net spot position, defined as all asset items less all liability items denominated in the 
currency under consideration, including accrued interest and accrued expenses if they are 
subject to exchange rate fluctuations; 

 

 the net forward position (i.e. all net amounts under forward foreign exchange transactions, 
including currency futures and the principal on currency swaps), valued at current spot 
market exchange rates or discounted using current interest rates and translated at current 
spot rates; 

 

 guarantees (and similar instruments) that are certain to be called and are likely to be 
irrecoverable; 

 

 net future income/expenses not yet accrued but already fully hedged (at the discretion of 
the reporting institution); and 
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 any other item representing a profit or loss in foreign currencies. 
 
Adjustments 
 
For insurers with foreign operations, those items that are currently deducted from capital 
available in calculating the MCT ratio and are denominated in the corresponding currency may 
be excluded from the calculation of net open currency positions, to a maximum of zero. For 
example: 
 

 goodwill and other intangibles; 
 

 interests in non-qualifying subsidiaries, associates, joint ventures and limited partnerships; 
 

 non-allowable foreign exchange rate hedges that are not considered in capital available. 
 
Carve-out 
 
An insurer with a net open long position in a given currency may reduce the amount of the net 
exposure, to a maximum of zero, by the amount of a carve-out, which is equivalent to a short 
position of up to 25% of the liabilities denominated in the corresponding currency.  
 
Step 2: Calculating the capital requirement for the portfolio 
 
The nominal amount (or net present value) of the net open position in each foreign currency 
calculated in Step 1 is converted at a spot rate into Canadian dollars. The gross capital 
requirement is 10% of the overall net open position, calculated as the greater of: 
 

 the sum of the net open long positions; and  
 

 the absolute value of the sum of the net open short positions. 
 
Example 4-2 
 
An insurer has $100 of U.S. assets and $50 of U.S. liabilities and the spot exchange rate is 
1.000. 
 

 the net spot position, defined as assets less liabilities, is a long position of $50; 
 

 the carve-out, using 25% of liabilities, is: 
 

= 25% x $50 

= $12.50 
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 therefore, the foreign exchange risk margin is: 
 

= 10% x MAX23 ((net spot position - carve-out), 0) 

= 10% x MAX (($50 – $12.50), 0) 

= 10% x $37.50 

= $3.75 

 
4.2.2.1 Allowable Foreign Currency Hedges 

 
Foreign currency derivatives are those for which the cash flows are dependent on future foreign 
exchange rates. They may be used to hedge an insurer’s foreign exchange risk and as such, 
may be recognized in the determination of the capital requirement for foreign exchange risk, 
subject to the following requirements. 
 
Only effective hedges that offset the changes in fair value of the hedged item may be included 
in the foreign exchange risk calculation. The company must be able to demonstrate to the AMF 
the effectiveness of its foreign exchange hedges. 
 
Insurers with foreign currency derivatives on their balance sheet must be able to demonstrate 
that the addition of such derivatives does not result in increased risk. If the insurer cannot 
demonstrate that the derivatives do not result in increased risk, then the AMF may require 
additional capital. 
 
Only plain-vanilla foreign currency derivatives may be recognized in the calculation of the 
foreign exchange capital requirement. Plain-vanilla foreign currency derivative instruments are 
limited to the following: 
 

 futures foreign currency contracts; 
 

 forward foreign currency contracts; 
 

 currency swaps. 
 
Other foreign currency derivatives, including options on foreign currencies, are not considered 
plain-vanilla and are not to be recognized in the determination of the foreign exchange risk 
margin. 
 
Derivatives used for hedging a P&C insurer’s foreign exchange risk are subject to credit risk 
requirements. Refer to section 5.2 for further details. 
 
 
4.2.2.2 Measurement of Forward Currency Positions 

 
Forward currency positions should be valued at current spot market exchange rates. It would 
not be appropriate to use forward exchange rates since they partly reflect current interest rate 

                                                
23

 The carve-out can be used to reduce the net open long currency position to a minimum of zero. 
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differentials. Insurers that base their normal management accounting on net present values are 
expected to use the net present values of each position, discounted using current interest rates 
and translated at current spot rates, for measuring their forward currency positions. 
 
 
4.2.2.3 Accrued and Unearned Interest Income and Expenses 

 
Accrued interest, accrued income and accrued expenses should be treated as a position if they 
are subject to exchange rate fluctuations. Unearned but expected future interest, income or 
expenses may be included, provided the amounts are certain and have been fully hedged by 
allowable forward foreign exchange contracts. Insurers must be consistent in their treatment of 
unearned interest, income and expenses and must have written policies covering the treatment. 
The selection of positions that are only beneficial to reducing the overall position will not be 
permitted for capital purposes. 
 
 
4.2.2.4 Unregistered Reinsurance 

 
A separate component calculation must be performed for each group of liabilities ceded under 
an unregistered reinsurance agreement to a reinsurer that is backed by a distinct pool of assets, 
where the defining characteristic of the pool is that any asset in the pool is available to pay any 
of the corresponding liabilities. 
 
Each calculation should take into consideration the ceded liabilities, the assets supporting them, 
and deposits placed by the reinsurer to cover the capital requirement for the ceded liabilities, if 
the deposits are in a currency different from the currency in which the ceded liabilities are 
payable to policyholders. 
 
If some of the assets supporting the liabilities ceded under an unregistered reinsurance 
agreement are held by the ceding insurer (e.g. funds withheld), the insurer’s corresponding 
liability should be treated as an asset in the calculation of the open positions for the ceded 
business. 
 
Excess deposits placed by an unregistered reinsurer within a pool of supporting assets may be 
used to reduce the foreign exchange risk requirement for the corresponding ceded business to 
a minimum of zero. Any requirements not covered by excess deposits must be added to the 
ceding company’s own requirement. 
 
 

4.3 Equity Risk 
 
Equity risk is the risk of economic loss due to fluctuations in the value of common shares and 
other equity securities. 
 
 
4.3.1 Common shares, Joint Ventures and Limited Partnerships 

 

A 30% risk factor applies to investments in common shares and joint ventures or limited 
partnerships in which an insurer holds less than or equal to 10% ownership interest. 
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4.3.2 Futures, Forwards and Swaps 

 
Equity futures, forwards, and swaps attract a 30% risk factor, which is applied to the market 
value of the underlying equity security or index. Where a swap exchanges a return on an equity 
security or index for a return on a different equity security or index, a 30% risk factor applies to 
the market value of both equity securities and indices for which the returns are being 
exchanged.  
 
In addition to the capital requirements set out in this section, futures, forwards, and swaps are 
subject to credit risk requirements. Refer to section 5.2 for further details. 
 
 
4.3.3 Short Positions 

 
The capital requirements for short positions in common shares, equity futures, forwards, and 
swaps that do not wholly or partially offset a long equity position are determined by assuming 
the instrument is held long and then applying the corresponding risk factor. Common shares, 
futures, forwards, and swaps eligible for offset recognition and the corresponding capital 
treatment are described in section 4.3.4. 
 
 
4.3.4 Recognition of Equity Hedges 

 
Equity futures, forwards, and swaps, as well as common shares can be used to wholly or 
partially hedge an equity exposure. P&C insurers may recognize qualifying equity hedges in the 
calculation of the capital requirements in accordance with sections 4.3.4.1 and 4.3.4.2. 
 
P&C insurers must document the equity hedging strategies employed and demonstrate that the 
hedging strategies decrease the overall risk. The documentation must be available for review, 
upon request. If the P&C insurer cannot demonstrate, to the AMF’s satisfaction, that the 
hedging strategies result in decreased overall risk, then additional capital above that calculated 
per sections 4.3.4.1 and 4.3.4.2 may be required, at the discretion of the AMF24. 
 
For hedges to qualify, the instruments which make them up must be issued by an entity that: 
 

 issues obligations which attract a 0% factor under section 5.1.2; or 
 

 is rated A- or better (including clearing houses rated A- or better). 
 
 
4.3.4.1 Identical Equity Securities or Indices  

 
Long and short positions in exactly the same underlying equity security or index may be 
considered to be offsetting so that the capital requirements are calculated for the net exposure 
only.  

                                                
24

 An insurer may contact the AMF to discuss the adequacy of its documentation and/or risk assessment to assess 
the likelihood or amount of potential additional capital that may be required. 
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Only common shares and plain-vanilla equity futures, forwards, and swaps can obtain the 
capital treatment under this section. Options and other exotic equity derivatives25 do not qualify 
for this treatment. 
 
 
4.3.4.2 Closely Linked Equity Securities or Indices  

 
A portfolio of common shares and equity futures, forwards, and swaps can be used to partially 
hedge the equity exposure of another portfolio of similar instruments. When the instruments 
contained in both portfolios are closely linked, instead of following the capital requirements set 
out in sections 4.3.1, 4.3.2, and 4.3.3, P&C insurers may calculate the capital requirements for 
the combined portfolios in the following manner: 
 

(1- Correlation Factor) x 1.5 × MIN (market value of the portfolio of hedging instruments, 
market value of the portfolio of instruments being hedged) 

 
The difference between the market value of the two portfolios is not considered a hedged 
position and is subject to a 30% risk factor. 
 
The Correlation Factor is derived by using: 
 

CF = A x (B/C) 
 
where: 
 

A: represents the historical correlation between the returns on the portfolio of 
instruments being hedged and the returns on the portfolio of hedging instruments; 

B: represents the minimum of (standard deviation of returns on the portfolio of 
instruments being hedged, standard deviation of returns on the portfolio of 
hedging instruments); 

C: represents the maximum of (standard deviation of returns on the portfolio of 
instruments being hedged, standard deviation of returns on the portfolio of 
hedging instruments). 

 
The historical correlations and standard deviations must be calculated on a weekly basis, 
covering the previous 52-week period. The returns on each portfolio of hedging instruments 
used to calculate the components of the CF must be determined by assuming that the portfolio 
is held long. The returns on each portfolio must be measured net of additional capital injections, 
and must include the returns on each component of the portfolio. For example, the returns on 
both the long and short legs of a total return swap included in a portfolio must be reflected in the 
calculation of the CF. 
 
The CF for the previous 52 weeks is required to be calculated for each of the past four quarters. 
The Correlation Factor is the lowest of the four CFs calculated and is used to calculate capital 
requirements. 
 

                                                
25

 An example of an exotic derivative would be one that has a discontinuous payoff structure. 
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In order for the portfolios to obtain the capital treatment set out in this section, the following 
conditions must be met: 
 

 the instruments in both portfolios are limited to exchange-traded common shares, and 
plain-vanilla equity futures, forwards, and swaps where the underlying asset is an 
exchange-traded common share or an equity index. Portfolios that contain instruments 
other than those specified in this section will be subject to the capital treatment under 
sections 4.3.1, 4.3.2, and 4.3.3; 

 

 the CF is determined at the portfolio level. Individual instruments cannot be carved-out of 
the portfolios and receive the capital treatment as per section 4.3.4.1; 

 

 the portfolios that are part of a hedging strategy must have been established at least two 
years prior to the reporting date. In addition, the hedging strategy and the active 
management strategy on which both portfolios are based must not have changed in the 
past two years prior to the reporting date26. A 30% risk factor applies to each portfolio that 
was established within the past two years prior to the reporting date. Those that have been 
established for at least two years but have undergone a change in the hedging strategy or 
active management strategy will also attract a 30% risk factor. 

 
Example 4-3 
 
Suppose a portfolio of instruments is valued at $200 and is paired with another portfolio of 
instruments as part of a qualifying equity hedge. Assuming that the second portfolio is worth 
$190 and that the Correlation Factor between the two portfolios is 0.95, the total capital charge 
for both portfolios will be $190 x 5% x 1.5 + $10 x 30% = $17.25.  
 
 

4.4 Real Estate Risk 
 
Real estate risk is the risk of economic loss due to changes in the value of a property or in the 
amount and timing of cash flows from investments in real estate. 
 

Risk Factor Real Estate 

10% Owner-occupied properties 

20% Held for investment purposes 

 
For owner-occupied properties, the risk factor is applied to the value using the cost model, 
excluding any unrealized fair value gains (losses) resulting from the conversion to IFRS, or 
subsequent unrealized fair value gains (losses) due to revaluation.  
 
 

4.5 Other Market Risk Exposures 
 

                                                
26

 For the purposes of this section, the hedging strategy and active management strategy together are deemed to 
be unchanged if the ex-ante equity risk profile of the combined portfolios is maintained. For example, the ex-ante 
equity risk profile is maintained if the combined beta is continuously targeted to be 0 (the hedging strategy), and 
if instrument selection is continuously based on the price-earnings ratio (the active management strategy). 
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Other market risk exposures include assets that fall in the category “Other assets”, for example, 
equipment, that are exposed to asset value fluctuations that may result in the value realized 
upon disposal being less than the balance sheet carrying value. A 10% risk factor applies to 
other assets as part of the total capital requirements for market risk.  
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Chapter 5. Credit Risk 
 
 
Credit risk is the risk of loss arising from a counterparty’s potential inability or unwillingness to 
fully meet its contractual obligations due to an insurer. Exposure to this risk occurs any time 
funds are extended, committed, or invested through actual or implied contractual agreements. 
Components of credit risk include loan loss/principal risk, pre-settlement/replacement risk and 
settlement risk. Counterparties covered by this guideline include issuers, debtors, borrowers, 
brokers, policyholders, reinsurers and guarantors. 
 
All on- and off-balance sheet exposures are subject to a specific risk factor that either: 
 

 corresponds to the external credit rating of the counterparty or issuer; or 
 

 represents a prescribed factor determined by the AMF. 
 
To determine the capital requirements for balance sheet assets, factors are applied to the 
balance sheet values or other specified values of these assets. To determine the capital 
requirements for off-balance sheet exposures, factors are applied to the exposure amounts 
determined according to section 5.2. Collateral and other forms of credit risk mitigators may be 
used to reduce the exposure. No risk factors are applied to assets deducted from capital 
available (reference section 2.3.1). The resulting amounts are summed to arrive at the credit 
risk capital requirements. 
 
 

5.1 Capital Requirements for Balance Sheet Assets 
 
For the purpose of calculating the capital requirements for credit risk, balance sheet assets 
should be valued at their balance sheet carrying amounts, with the following exceptions: 
 

 loans carried at fair value under the fair value option, fair value hedge accounting, or 
available-for-sale accounting, which should be valued at amortized cost; 

 

 off-balance sheet exposures which should be valued in accordance with section 5.2.  
 
 

5.1.1 Use of Ratings 
 
Many of the risk factors in this guideline depend on the external credit rating assigned to an 
asset or an obligor. In order to use a factor that is based on a rating, a P&C insurer must meet 
all of the conditions specified below. 
 
Insurers may recognize credit ratings from the following rating agencies for MCT purposes: 
 
 DBRS; 

 
 Moody’s Investors Service; 

 
 Standard and Poor’s (S&P); 
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 Fitch Rating Services. 

 
An insurer must choose the rating agencies it intends to rely on and then use their ratings for 
MCT purposes consistently for each type of claim. Insurers should not select the assessments 
provided by different rating agencies with the sole intent to reduce their capital requirements 
(i.e. “cherry picking is not permitted”). 
 
Any rating used to determine a factor must be publicly available, i.e., the rating must be 
published in an accessible form and included in the rating agency’s transition matrix. Ratings 
that are made available only to the parties to a transaction do not satisfy this requirement. 
 
If an insurer is relying on multiple rating agencies and there is only one assessment for a 
particular claim, that assessment should be used to determine the capital requirement for the 
claim. If there are two assessments from the rating agencies used by an insurer and these 
assessments differ, the insurer should apply the risk factor corresponding to the lower of the two 
ratings. If there are three or more assessments for a claim from an insurer’s chosen rating 
agencies, the insurer should exclude one of the ratings that corresponds to the lowest risk 
factor, and then use the rating that corresponds to the lowest risk factor of those that remain 
(i.e., the insurer should use the second-highest rating from those available, allowing for multiple 
occurrences of the highest rating). 
 
Where an insurer holds a particular securities issue that carries one or more issue-specific 
assessments, the capital requirement for the claim will be based on these assessments. Where 
an insurer’s claim is not an investment in a specifically rated security, the following principles 
apply: 
 

 in circumstances where the borrower has a specific rating for an issued debt security, but 
the insurer’s claim is not an investment in this particular security, a rating of BBB- or better 
on the rated security may only be applied to the insurer’s unrated claim if this claim ranks 
pari passu or senior to the rated claim in all respects. If not, the credit rating cannot be 
used and the insurer’s claim must be treated as an unrated obligation; 

 

 in circumstances where the borrower has an issuer rating, this assessment typically 
applies to senior unsecured claims on that issuer. Consequently, only senior claims on 
that issuer will benefit from a BBB- or better issuer assessment; other unassessed claims 
on the issuer will be treated as unrated. If either the issuer or one of its issues has a rating 
of BB+ or lower, this rating should be used to determine the risk factor for an unrated claim 
on the issuer; 

 

 short-term assessments are deemed to be issue specific. They can only be used to derive 
capital requirements for claims arising from the rated security. They cannot be generalized 
to other short-term claims, and in no event can a short-term rating be used to support a 
risk factor for an unrated long-term claim; 

 

 where the capital requirement for an unrated exposure is based on the rating of an 
equivalent exposure to the borrower, foreign currency ratings should be used for 
exposures in foreign currency. Canadian currency ratings, if separate, should only be used 
to determine the capital requirements for claims denominated in Canadian currency. 
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The following additional conditions apply to the use of ratings: 
 

 external assessments for one entity within a corporate group may not be used to 
determine the risk factor for other entities within the same group. This condition does not 
apply to assets held with a credit union that is a member of a federation within the 
meaning of An Act respecting financial services cooperatives (CQLR, chapter C-67.3)27;  

 

 no rating may be inferred for an unrated entity based on assets that the entity possesses; 
 

 in order to avoid the double counting of credit enhancement factors, insurers may not 
recognize credit risk mitigation if the credit enhancement has already been reflected in the 
issue-specific rating; 

 

 an insurer may not recognize a rating if the rating is at least partly based on unfunded 
support (e.g. guarantees, credit enhancement or liquidity facilities) provided by the insurer 
itself or one of its associates; 

 

 any assessment used must take into account and reflect the entire amount of credit risk 
exposure an insurer has with regard to all payments owed to it. In particular, if an insurer is 
owed both principal and interest, the assessment must fully take into account and reflect 
the credit risk associated with repayment of both principal and interest; 

 

 insurers may not rely on unsolicited ratings in determining the risk factor for an asset, 
except where the asset is a sovereign exposure and a solicited rating is not available. 

 

 

5.1.2 Variable Credit Risk Factors 
 
Various risk factors are applied to invested assets depending on the external credit ratings and 
the remaining term to maturity as outlined below. 
 
Investments in mutual funds or other similar assets must be broken down by type of investment 
(bonds, preferred shares, etc) and assigned the appropriate risk factor relating to the 
investment. If the information available on an investment is not broken down, then the factor of 
the riskiest asset held in the fund is assigned to the entire investment. 
 

                                                
27

 To qualify for this exception, the insurer must refer to a rating assigned to a financial services cooperative by a 
rating agency duly recognized under this guideline, which rating should be closely linked to the evaluation of the 
quality of the financial condition and the risk assessment of the credit unions that are members of the federation. 
If more than one financial services cooperative is assessed, the insurer must apply the risk factor corresponding 
to the lowest rating. 
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Long-term Obligations 
 

 Long-term obligations, including term deposits, bonds debentures and loans that are not 
eligible for a 0% risk factor, and that are not Canadian municipal bonds, have risk factors 
according to the following table: 

 

Rating Remaining Term to Maturity 

 1 year or less Greater than 1 year 
up to and including 

5 years 

Greater than 5 
years 

AAA 0.25% 0.5% 1.25% 

AA+ to AA- 0.25% 1% 1.75% 

A+ to A- 0.75% 1.75% 3% 

BBB+ to BBB- 1.5% 3.75% 4.75% 

BB+ to BB- 3.75% 7.75% 8% 

B+ to B- 7.5% 10.5% 10.5% 

Unrated 6% 8% 10% 

Other 15.5% 18% 18% 

 

 bonds of Canadian municipalities only28 have risk factors according to the following table: 
 

Rating Remaining Term to Maturity 

 1 year or less Greater than 1 year 
up to and including 

5 years 

Greater than 5 
years 

AAA 0.125% 0.25% 0.625% 

AA+ to AA- 0.125% 0.5% 0.875% 

A+ to A- 0.375% 0.875% 1.5% 

BBB+ to BBB- 0.75% 1.875% 2.375% 

BB+ to BB- 1.875% 3.875% 4% 

B+ to B- 3.75% 5.25% 5.25% 

Unrated 3% 4% 5% 

Other 7.75% 9% 9% 

 

 long-term obligations generally have an original term to maturity at issue of 1 year or more; 
 

 remaining term to maturity denotes the number of years from the reporting date until the 
maturity date; 

 

                                                
28

 For other municipal bonds, refer to the risk factors of the other long-term obligations. 
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 insurers may use effective maturity as an option for determining risk factors for 
investments in long-term obligations subject to a determined cash flow schedule. The 
following formula may be used to calculate effective maturity: 

 
Effective maturity (M) = ∑ t x CFt 

  ∑ CFt 
 

where CFt denotes the cash flows (principal, interest payments and fees) contractually 
payable by the borrower in period t.  

 

 in cases where an insurer elects not to calculate an effective maturity or if it is not feasible 
to do so using the above formula, the insurer is required to use the maximum remaining 
time (in years) that the borrower is permitted to fully discharge its contractual obligation 
(principal, interest, and fees) under the terms of the loan agreement. Normally, this would 
correspond to the nominal maturity or term to maturity of the instrument; 

 

 where information is not available to determine the redemption/maturity of an asset, 
insurers must use the “Greater than 5 years” category for that asset. 

 
Short-term Obligations 
 

 Short-term obligations, including commercial paper, that are not eligible for a 0% risk 
factor, have risk factors assigned according to the following table: 

 

Rating Factor 

A-1, F1, P-1, R-1 or equivalent 0.25% 

A-2, F2, P-2, R-2 or equivalent 0.5% 

A-3, F3, P-3, R-3 or equivalent 2% 

Unrated 6% 

All other ratings, including non-prime and B or C 
ratings 

8% 

 

 short-term obligations generally have an original term to maturity at issue of no more than 
365 days. 

 
Preferred Shares 
 

 Preferred shares risk factors should be assigned according to the following table: 
 

Rating Factor 

AAA, AA+ to AA-, Pfd-1, P-1 or equivalent 3% 

A+ to A-, Pfd-2, P-2 or equivalent 5% 

BBB+ to BBB-, Pfd-3, P-3 or equivalent 10% 

BB+ to BB-, Pfd-4, P-4 or equivalent 20% 

B+ or lower, Pfd-5, P-5 or equivalent or unrated 30% 
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5.1.3 Fixed Credit Risk Factors 
 
0% Risk factor 
 

 Cash held on the insurer’s own premises; 
 

 obligations29 of federal, provincial and territorial in Canada; 
 

 obligations of agents of the federal, provincial or territorial governments in Canada whose 
obligations are, by virtue of their enabling legislation, direct obligations of the parent 
government; 

 

 obligations of sovereigns rated AA-  or better and their central banks30; 
 

 obligations that have been explicitly, directly, irrevocably and unconditionally guaranteed 
by a government Grade entity eligible for a 0% risk factor including, for example, 
residential mortgages insured under the National Housing Act (“NHA”) or equivalent 
provincial mortgage insurance program, and NHA mortgage-backed securities that are 
guaranteed by the Canada Mortgage and Housing Corporation; 

 

 insurance receivables from associated31 registered reinsurers (reference section 3.4.1); 
 

 unearned premiums recoverable from associated registered reinsurers (reference 
section 3.4.1); 

 

 unpaid claims and adjustment expenses recoverable from associated registered reinsurers 
(reference section 3.4.1); 

 

 current tax assets (income tax receivable); 
 

 DPAE, including DPAE on commissions, premium taxes and others, and excluding DPAE 
on commissions for accident and sickness business; 

 

 instalment premiums receivable (not yet due); 
 

 any deductions from capital, including goodwill, intangible assets and interests in non-
qualifying subsidiaries, associates, and joint ventures or limited partnerships with more 
than 10% ownership interest. 

 
0.25% Risk factor 
 

 Demand deposits, certificates of deposit, drafts, checks, acceptances and similar 
obligations that have an original maturity of less than three months, and that are drawn on 

                                                
29

 Including securities loans and accounts receivable. 

30
  Sovereign obligations rated lower than AA- may not receive a factor of 0%, and are instead subject to the factor 

requirements in section 5.1.2. 

31
 Associates under the terms of this guideline. 
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regulated deposit-taking institutions subject to the solvency requirements of the Basel 
Framework. 

 
0.70% Risk factor 
 

 Insurance receivables from non-associated registered reinsurers (reference section 3.4.1); 
 

 accounts receivable from the Facility Association and the Plan de répartition des risques 
(P.R.R.). 

 
2.5% Risk factor 
 

 Investment income due and accrued; 
 

 unearned premiums recoverable from non-associated registered reinsurers (reference 
section 3.4.1); 

 

 unpaid claims and adjustment expenses recoverable from non-associated registered 
reinsurers (reference section 3.4.1). 

 
4% Risk factor 
 

 First mortgages on one- to four-unit residential dwellings. 
 
5% Risk factor 
 

 Accounts receivable, not yet due and outstanding less than 60 days, from agents, brokers, 
non-qualifying subsidiaries, associates, joint ventures and policyholders, including other 
receivables32; 

 

 instalment premiums outstanding less than 60 days. 
 
10% Risk factor 
 

 Accounts receivable, outstanding 60 days or more, from agents, brokers, non-qualifying 
subsidiaries, associates, joint ventures and policyholders, including instalment premiums 
and other receivables33; 

 

 commercial mortgages and other residential mortgages that do not qualify as first 
mortgages on one- to four-unit residential dwellings; 

 

 the amount of available refunds of defined benefit pension plan surplus assets included in 
capital available; 

 

 DTAs arising from temporary differences that the institution could recover from income 
taxes paid in the three immediately preceding years. DTAs from temporary differences that 

                                                
32

  Includes receivables for assumed business from unregistered insurers. 

33
  Includes receivables for assumed business from unregistered insurers. 
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are in excess of the amount of taxes recoverable in the three immediately preceding years 
should be deducted from capital available; 

 

 other investments not specified in this section or section 4.5 as part of other market risk 
exposures, excluding derivative-related amounts. Capital requirements for derivative-
related amounts included in other investments are set out in section 5.2; 

 

 other assets not specified in this section or section 4.5 as part of other market risk 
exposures, excluding other investments. 

 
15% Risk factor 
 

 Mortgages secured by undeveloped land (e.g. construction financing), other than land 
used for agricultural purposes or for the production of minerals. A property recently 
constructed or renovated will be considered as “under construction” until it is completed 
and 80% leased. 

 
20% Risk factor 
 

 Other recoverables (mainly salvage and subrogation) on unpaid claims; 
 

 SIR recoverables not deducted from capital (reference section 3.5); 
 

 assets held for sale (other than financial)34. 
 
45% Risk factor 
 

 Loans to or other debt instruments (bonds, debentures, mortgages, etc.) not considered as 
capital in non-qualifying (non-consolidated) subsidiaries, associates and joint ventures or 
limited partnerships with more than a 10% ownership interest; 

 

 DPAE on commissions related to accident and sickness business (reference 
section 3.7.1). 

 
 

5.2 Capital Requirements for Off-Balance Sheet Assets Exposures 
 
The capital required for off-balance sheet exposures such as structured settlements, letters of 
credit or non-owned deposits, derivatives and other exposures is calculated in a manner similar 
to the on-balance sheet assets in that the credit risk exposure is multiplied by a counterparty 
risk factor to arrive at the capital required. However, unlike most assets, the face amount of an 

                                                
34

  1) Alternatively, assets classified as held for sale may be re-consolidated (look-through approach) at the option 
of the insurer. If this method is selected, any write-down made as a result of re-measuring the assets classified 
as held for sale at the lower of carrying amount and fair value less costs to sell should be reflected in the MCT 
after re-consolidation. Any asset within a consolidated group that is deducted from capital available for MCT 
purposes should continue to be deducted from capital when it becomes an asset held for sale. 

    2) If the insurer has elected to apply a 20% risk factor to assets held for sale instead of using the look-through 
approach, associated liabilities held for sale should be subject to the usual MCT treatment of liabilities as per 
chapter 3. 
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off-balance sheet exposure does not necessarily reflect the true credit risk exposure. To 
approximate this exposure, a credit equivalent amount is calculated for each exposure. This 
amount, net of any collateral or guarantees, is then multiplied by a credit conversion factor. For 
letters of credit and non-owned deposits, the credit equivalent amount is the face value. The 
determination of the counterparty credit risk categories and the approach for determining the 
eligibility of collateral and guarantees is the same as it is for other assets. For letters of credit 
and non-owned deposits, the counterparty credit risk is found under section 3.4.2.3. 
 
The risk to a P&C insurer associated with structured settlements, letters of credit, non-owned 
deposits, derivatives and other exposures and the amount of capital required to be held against 
this risk is: 
 

 the credit equivalent amount of the instrument at the reporting date; 
 

 less: the value of eligible collateral securities or guarantees (reference section 5.3); 
 

 multiplied by: a factor reflecting the nature and maturity of the instrument (Credit 
Conversion Factors); and 

 

 multiplied by: a factor reflecting the risk of default of the counterparty to a transaction (Risk 
Factors). 

 
 
5.2.1 Credit Equivalent Amount 
 
The credit equivalent amount related to off-balance sheet exposures varies according to the 
type of instrument. 
 
 
5.2.1.1 Structured Settlements 

 
The credit equivalent amount for a “Type 1” structured settlement is the current replacement 
cost of the settlement, which is gross of the coverage provided by Assuris. 
 
“Type 1” structured settlements are not recorded as liabilities on the balance sheet and have the 
following characteristics: 
 

 an annuity is purchased by a P&C insurer who is named as the owner. There is an 
irrevocable direction from the P&C insurer to the annuity underwriter to make all payments 
directly to the claimant; 

 

 since the annuity is non-commutable, non-assignable and non-transferable, the P&C 
insurer is not entitled to any annuity payments and there are no rights under the 
contractual arrangement that would provide any current or future benefit to the P&C 
insurer; 

 

 the P&C insurer is released by the claimant indicating settlement of the claim amount; 
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 the P&C insurer remains liable to make payments to the claimant in the event and to the 
extent the annuity underwriter fails to make payments under the terms and conditions of 
the annuity and the irrevocable direction given. 

 
Under this type of structured settlement arrangement, the P&C insurer is not required to 
recognize a liability to the claimant, nor is it required to recognize the annuity as a financial 
asset. However, the P&C insurer is exposed to some credit risk by guaranteeing the obligation 
of the annuity underwriter to the claimant and, consequently, must set aside additional capital. 
 
For details on the types of structured settlements, insurers should refer to Special Topics, 
section IV of the Instructions to the P&C form. 
 
 
5.2.1.2 Derivatives 

 
The credit equivalent amount for derivatives is the positive replacement cost (obtained by 
marking to market) plus an amount for potential future credit exposure (an “add-on” factor). 
 
Derivatives include forwards, futures, swaps, purchased options, and other similar contracts. 
Insurers are not exposed to credit risk for the full face value of these contracts (notional principal 
amount), only to the potential cost of replacing the cash flow (on contracts showing a positive 
value) if the counterparty defaults. The credit equivalent amounts are assigned the risk factor 
appropriate to the counterparty in order to calculate the capital requirement.  
 
The credit equivalent amount depends on the maturity of the contract and the volatility of the 
underlying instrument. It is calculated by adding: 
 

 the total replacement cost (obtained by marking to market) of all contracts with positive 
values; and 

 

 an amount for potential future credit exposure (or “add-on”). This is calculated by 
multiplying the notional principal amount by the following “add-on” factors. 

 

Residual Maturity 
Interest 

Rate 

Exchange 
Rate and 

Gold 

Equity 
Precious 

Metals except 
Gold 

Other 
Instruments 

(01) (02) (03) (04) (05) (06) 

One year or less 0% 1% 6% 7% 10% 

One year to five years 0.5% 5% 8% 7% 12% 

Over five years 1.5% 7.5% 10% 8% 15% 

 
Notes 
 

 Instruments traded on exchanges do not require capital for counterparty credit risk where 
they are subject to daily margining requirements; 
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 for contracts with multiple exchanges of principal, the factors are to be multiplied by the 
number of remaining payments in the contract; 

 

 for contracts that are structured to settle outstanding exposures following specified 
payment dates, and where the terms are reset so that the market value of the contract is 
zero on these specified dates, the residual maturity is considered to be the time until the 
next reset date. In the case of interest rate contracts with residual maturities of more than 
one year and that also meet the above criteria, the add-on factor is subject to a floor 
of 0.5%; 

 

 contracts not covered by columns 02 to 05 in the above table are to be treated as “Other 
Instruments” for the purpose of determining the “add-on” factor; 

 

 no potential credit exposure would be calculated for single currency floating/floating 
interest rate swaps; the credit exposure on these contracts would be evaluated solely on 
the basis of their mark-to-market value; 

 

 the add-ons are based on effective rather than stated notional amount. In the event that 
the stated notional amount is leveraged or enhanced by the structure of the transaction, 
insurers must use the actual or effective notional amount when determining potential 
future exposure. For example, a stated notional amount of $1 million with payments 
calculated at two times LIBOR would have an effective notional amount of $2 million; 

 

 potential credit exposure is to be calculated for all over-the-counter (“OTC”) contracts (with 
the exception of single currency floating/floating interest rate swaps), regardless of 
whether the replacement cost is positive or negative. 

 

 potential credit exposure is to be calculated for all over-the-counter (“OTC”) contracts (with 
the exception of single currency floating/floating interest rate swaps), regardless of 
whether the replacement cost is positive or negative.  

 
No add-on for potential future exposure is required for credit derivatives. The credit equivalent 
amount for a credit derivative is equal to the greater of its replacement cost or zero. 
 
 
5.2.1.3 Other Exposures 

 
Commitments 
 
A commitment involves an obligation (with or without a material adverse change clause or 
similar clause) of the insurer to fund its customer in the normal course of business should the 
customer seek to draw down the commitment. This includes: 
 

 extending credit in the form of loans or participations in loans, lease financing receivables, 
mortgages or loan substitutes; or 

 

 purchasing loans, securities, or other assets. 
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Normally, commitments involve a written contract or agreement and a commitment fee or some 
other form of consideration. 
 
The maturity of a commitment should be measured from the date when the commitment was 
accepted by the customer, regardless of whether the commitment is revocable or irrevocable, 
conditional or unconditional, until the earliest date on which: 
 

 the commitment is scheduled to expire; or 
 

 the insurer can, at its option, unconditionally cancel the commitment. 
 
Repurchase and Reverse Repurchase Agreements 
 
A securities repurchase (“repo”) is an agreement whereby a transferor agrees to sell securities 
at a specified price and repurchase the securities on a specified date and at a specified price. 
Since the transaction is regarded as a financing transaction for accounting purposes, the 
securities remain on the balance sheet. Given that these securities are temporarily assigned to 
another party, the factor accorded to the asset should be the higher of the factor of the security 
and the factor of the counterparty to the transaction (net of any eligible collateral). 
 
A reverse repo agreement is the opposite of a repo agreement, and involves the purchase and 
subsequent sale of a security. Reverse repos are treated as collateralized loans, reflecting the 
economic reality of the transaction. The risk is therefore to be measured as an exposure to the 
counterparty. Where the asset temporarily acquired is a security that attracts a lower factor, this 
would be recognized as collateral and the factor would be reduced accordingly. 
 
Guarantees provided in securities lending 
 
In securities lending, insurers can act as principal to the transaction by lending their own 
securities or as agent by lending securities on behalf of clients. When the insurer lends its own 
securities, the risk factor is the higher of: 
 

 the risk factor related to the instruments lent; or 
 

 the risk factor for an exposure to the borrower of the securities. The exposure to the 
borrower may be reduced if the insurer holds eligible collateral (reference section 5.3.1). 
Where the insurer lends securities through an agent and receives an explicit guarantee of 
the return of the securities, the insurer may treat the agent as the borrower subject to the 
conditions in section 5.3.2. 

 
When the insurer, acting as agent, lends securities on behalf of a client and guarantees that the 
securities lent will be returned or the insurer will reimburse the client for the current market 
value, the insurer should calculate the capital requirement as if it were the principal to the 
transaction. The capital requirements are those for an exposure to the borrower of the 
securities, where the exposure amount may be reduced if the insurer holds eligible collateral 
(reference section 5.3.1). 
 
For details on how to record these and other such exposures, contact the AMF. In addition, 
insurers should refer to any other applicable guidelines. 
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5.2.2 Credit Conversion Factors 
 
Separate credit conversion factors exist for structured settlements, letters of credit, non-owned 
deposits, derivatives and other exposures. 
 
For other exposures, the weighted average of the credit conversion factors, described below, for 
all of these instruments held by the insurer, should be used. 
 
100% Conversion Factor 
 

 Direct credit substitutes (general guarantees of indebtedness and guarantee-type 
instruments, including standby letters of credit and non-owned deposits serving as 
financial guarantees for, or supporting, loans and securities); 

 

 derivatives such as forwards, futures, swaps, purchased options (including options 
purchased over the counter) and other similar derivative contracts, including: 

 
 interest rate contracts (single currency interest rate swaps, basis swaps, forward rate 

agreements and products with similar characteristics, interest rate futures, interest 
rate options purchased, and similar derivative contracts based on specific 
parameters or on indices, etc.); 

 
 equity contracts (forwards, swaps, purchased options, and similar derivative 

contracts based on specific parameters or on indices, etc.); 
 
 exchange rate contracts (gold contracts, cross-currency swaps, cross-currency 

interest rate swaps, outright forward foreign exchange contracts, currency futures, 
currency options purchased, and similar derivative contracts based on specific 
parameters or on indices, etc.); 

 
 precious metals (except gold) and other commodity contracts (forwards, swaps, 

purchased options, and similar derivative contracts based on specific parameters or 
on indices, etc.); 

 
 other derivative contracts based on specific parameters or on indices (such as 

catastrophe insurance options and futures). 
 

 forward agreements (contractual obligations) to purchase assets; 
 

 sale and repurchase agreements; 
 

 all other exposures not contemplated elsewhere (provide details). 
 
50% Conversion Factor 
 

 Structured settlements that are not recorded as liabilities on the balance sheet (refer to 
Type 1 characteristics and to Section IV, Special Topics, of the Instructions to the P&C 
form); 
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 transaction-related contingencies (for example, warranties and standby letters of credit 
related to a particular transaction); 

 

 commitments with an original maturity exceeding one year. 
 
20% Conversion Factor 
 

 Commitments with an original maturity of one year or less. 
 
0% Conversion Factor 
 

 Commitments that are unconditionally cancellable at any time without prior notice.35 
 
 
5.2.3 Risk Factors 
 
Off-balance sheet exposures are assigned a risk factor consistent with section 5.1. All criteria in 
section 5.1 around the use of ratings are applicable to off-balance sheet exposures. 
 
Risk factors for structured settlements, which are considered long-term exposures, are based 
on the credit rating of the counterparty from which the annuity is purchased. The risk factors to 
be applied are: 
 

Rating Factor 

Rated A- and higher 2% 

Rated BBB+ to B- 8% 

Unrated 10% 

Other 18% 

 
If the structured settlement is not rated by one of the four rating agencies listed in section 5.1.1, 
a P&C insurer may use a credit rating from another reputable rating agency. The use of an 
alternative rating agency must comply with all the criteria around the use of ratings specified in 
section 5.1.1, including a consistent use of the same rating agency in order to assign a risk 
factor based on the credit rating of the annuity underwriter. 
 
 

5.3 Capital Treatment of Collateral and Guarantees 
 
5.3.1 Collateral 
 
A collateralized transaction is one in which: 
 

 an insurer has a credit exposure or potential credit exposure; and 
 

 the credit exposure or the potential credit exposure is hedged in whole or in part by 
collateral posted by a counterparty or by a third party on behalf of the counterparty. 

                                                
35

 Other than any notice required under legislation or court rulings that require notice. 
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Recognition of collateral in reducing the capital requirements is limited to cash or securities 
rated A- or higher. Any collateral must be held throughout the period for which the exposure 
exists. Only that portion of an exposure that is covered by eligible collateral will be assigned the 
risk factor given to the collateral. while the uncovered portion retains the risk factor of the 
underlying counterparty. Only collateral securities with a lower risk factor than the underlying 
exposure will lead to reduced capital requirements. All criteria in section 5.1 around the use of 
ratings are applicable to collateral. Where a rating is not available for the collateral asset, 
exposure, or counterparty where applicable, no reduction in capital required is permitted. 
 
The effects of collateral may not be double counted. Therefore, insurers may not recognize 
collateral on claims for which an issue-specific rating is used that already reflects that collateral. 
 
Collateral securities used to reduce capital requirements must materially reduce the risk arising 
from the credit quality of the underlying exposure. In particular, collateral used may not be 
related party obligations of the issuer of the underlying exposure (i.e. obligations of the 
underlying counterparty itself, its parent, or one of its subsidiaries or associates). 
 
 
5.3.2 Guarantees 

 
Investments (principal and interest) or exposures that have been explicitly, directly, irrevocably 
and unconditionally guaranteed by a guarantor whose long-term issuer credit rating is A- and 
higher, may attract the risk factor allocated to a direct claim on the guarantor where the desired 
effect is to reduce the risk exposure. Thus only guarantees36 issued by entities with a lower risk 
factor than the underlying counterparty will lead to reduced capital requirements. 
 
Where the recovery of losses on a loan, financial lease agreement, security or exposure is 
partially guaranteed, only the part that is guaranteed is to be weighted according to the risk 
factor of the guarantor (see following examples). The uncovered portion retains the risk factor of 
the underlying counterparty. 
 
All criteria in section 5.1 around the use of ratings remain applicable to guarantees. Where a 
rating is not available for the investment, exposure, or guarantor where applicable, no reduction 
in capital required is permitted. 
 
An insurer may not recognize a guarantee provided by a related enterprise (parent, subsidiary 
or associate). This treatment follows the principle that guarantees within a corporate group are 
not a substitute for capital. 
 
The effects of credit protection may not be double counted. Therefore, no capital recognition is 
given to credit protection on claims for which an issue-specific rating is used that already 
reflects that protection. 
 
To be eligible, a guarantee must cover the full term of the exposure, i.e. no recognition will be 
given to a guarantee if there is a maturity mismatch37, and be legally enforceable. 

                                                
36

 Letters of credit for which a company is the beneficiary are included within the definition of guarantees, and 
receive the same capital treatment. 

37
 A maturity mismatch occurs when the residual maturity of the credit protection is less than that of the underlying 

exposure. 
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5.3.2.1 Additional Requirements for Guarantees 

 
The following conditions must be satisfied in order for a guarantee to be recognized: 
 

 on the qualifying default/non-payment of the counterparty, the insurer may in a timely 
manner pursue the guarantor for any monies outstanding under the documentation 
governing the transaction. The guarantor may make one lump sum payment of all monies 
under such documentation to the insurer, or the guarantor may assume the future 
payment obligations of the counterparty covered by the guarantee. The insurer must have 
the right to receive any such payments from the guarantor without first having to take legal 
action in order to pursue the counterparty for payment; 

 

 the guarantee is an explicitly documented obligation assumed by the guarantor; 
 

 except as noted in the following sentence, the guarantee covers all types of payments the 
underlying obligor is expected to make under the documentation governing the 
transaction, for example notional amount, margin payments etc. Where a guarantee 
covers payment of principal only, interest and other uncovered payments should be 
treated as an unsecured amount in accordance with section 5.1. 

 
 
5.3.3 Examples 

 

Example 5-1: Credit risk exposure 

 
To record a $100,000 bond rated AAA due in 10 years that has a government guarantee of 
90%, the insurer would report a balance sheet value of $90,000 ($100,000 x 90%) in the 0% risk 
weighted category and a balance sheet value of $10,000 ($100,000 - $90,000) in the AAA 
category under “Term Deposits, Bonds and Debentures - Expiring or redeemable in more than 
five years”. The capital required in the 0% risk weighted category is $0 ($90,000 x 0.0%). The 
capital required in the AAA category is $125 ($10,000 x 1.25%) for a total capital requirement of 
$125. 
 
An example of the calculation, assuming no other assets, is provided in the table below. 
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 Risk Factor 

(%) 

Balance 
Sheet Value 

Capital 
Required 

Investments :    

Term Deposits, Bonds and Debentures :    

 Expiring or redeemable in more than five 
years: 

   

 0% risk factor 0% $90,000 $0 

 Rating: AAA 1.25% $10,000 $125 

Total  $100,000 $125 

 
 
Example 5-2: Type 1 structured settlement 

 
To record a $300,000 Type 1 structured settlement rated BBB+ to B-, backed by collateral or by 
a guarantee of $200,000 from a counterparty rated A- or higher, the insurer would report a credit 
equivalent amount of $300,000 and collateral and guarantees of negative $200,000 in the BBB+ 
to B- category, and collateral and guarantees of $200,000 in the A- and higher category. 
 
The capital required in the BBB+ to B- category is $4,000 (($300,000 - $200,000) x 50% x 8%). 
The capital required in the A- and higher category is $500 ($200,000 x 50% x 0.5%) for a total 
capital requirement of $4,500. An example of the calculation, assuming no other exposures, is 
provided in the following table. 
 

 Credit 
Equivalent 

Amount 
 
 

(01) 

Collateral 
and 

Guarantees 
 
 

(02) 

Credit 
Conversion 

Factor 
(%) 

 
(03) 

Risk 
Factor 

(%) 
 
 

(04) 

Capital 
Required 

 
 
 

(05) 

Structured Settlements:      

 0% risk factor      

 Rating: A- and higher  $200,000 50% 0.5% $500 

 Rating: BBB+ to B- $300,000 ($200,000) 50% 8% $4,000 

Total     $4,500 
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Chapter 6. Operational Risk 
 
 
Operational risk is the risk of loss resulting from inadequate or failed internal processes, people 
and systems or from external events. The definition includes legal risk38 but excludes strategic 
and reputation risk. 
 
Exposure to operational risk results from either day-to-day operations or a specific, 
unanticipated event. 
 
 

6.1 Operational Risk Formula 
 
The two risk drivers used to determine the operational risk margin are capital required and 
premiums, subject to a cap. 
 

Operational risk margin = MIN {30% CR0, (8.50% CR0 + 2.50% Pd + 1.75% Pa + 
2.50% Pc + 2.50% PΔ) + MAX (0.75% Paig, 0.75% Pcig)} 

 
where: 
 

CR0: is the total capital required for the reporting period, before the operational risk 
margin and diversification credit 

Pd: is the direct premiums written in the past 12 months 
Pa: is the assumed premiums written in the past 12 months arising from third party 

reinsurance 
Paig: is the assumed premiums written in the past 12 months arising from intra-group 

pooling arrangements 
Pc: is the premiums ceded in the past 12 months arising from third party reinsurance 
Pcig: is the premiums ceded in the past 12 months arising from intra-group pooling 

arrangements 
PΔ: is the growth in gross premiums written in the past 12 months above a 20% 

threshold 
 
 

6.2 Components of Operational Risk Margin 
 
6.2.1 Capital Required 

 
A portion of the operational risk margin is based on total capital required, reflecting the overall 
riskiness of an insurer. An 8.50% risk factor applies to total capital required, before the 
operational risk margin and diversification credit. 
 
 

                                                
38

 Legal risk includes, but is not limited to, exposure to fines, penalties, or punitive damages resulting from 
supervisory actions, as well as private settlements. 
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6.2.2 Premium Volume 

 
The following risk factors apply to insurance premiums: 
 

 2.50% for direct premiums written; 
 

 1.75% for assumed premiums written arising from third party reinsurance; 
 

 0.75% for assumed premiums written arising from intra-group pooling arrangements; 
 

 2.50% for ceded premiums arising from third party reinsurance; 
 

 0.75% for ceded premiums arising from intra-group pooling arrangements. 
 
The 2.50% risk factor for direct premiums and 1.75% risk factor for assumed premiums from 
third party reinsurance capture an insurer’s operational risk exposure on new business and 
renewals. 
 
The 2.50% risk factor for ceded premiums from third party reinsurance captures the operational 
risk remaining with the ceding insurer. While the insurer cedes a portion of its insurance risk 
exposure through reinsurance, the operational risk remains with the ceding insurer. Because the 
capital requirements for insurance liabilities (reference section 3.3) are calculated on the net 
amount of risk (net of reinsurance), the portion of operational risk requirement calculated as 
8.50% of capital required does not account for the operational risk on the entire business of the 
insurer.  
 
 
6.2.2.1 Intra-Group Pooling Arrangements 

 
The 0.75% risk factor for assumed and ceded premiums arising from intra-group pooling 
arrangements captures the additional operational risks associated with pooling premiums within 
a group compared to a company that does not enter into transactions moving the premiums 
from a company to another within a group39. 
 
Only premiums assumed and ceded from intra-group pooling arrangements between related 
Canadian federally or provincially regulated insurers are included in Paig and Pcig, and a prior 
approval from the AMF is required in order to be allowed to apply this approach. If prior approval 
is not granted, the premiums assumed and ceded in the intra-group pooling arrangement will be 
considered as premiums arising from a third party reinsurance arrangement and, therefore, will 
be included in Pa and Pc for capital requirement calculation purposes. 
 
In cases where P&C subsidiaries are consolidated in the financial statements of the P&C parent 
company, Pd, Pa, and Pc, at the parent level, must be determined on a consolidated basis, while 
Paig and Pcig must be equal to the non-consolidated intra-group pooled premiums assumed and 
ceded by the parent company, respectively. For example: 

                                                
39

 The mere cession of premiums from one insurer to another within a group is not considered as an intra-group 
pooling arrangement under this guideline. Assumed and ceded premiums between insurers within a group will be 
recognised as part of an intra-group pooling arrangement only where the arrangement contains provisions to, for 
example, insure a common management of the MCT ratio or the profitability of the participating insurers. 
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 assume that two subsidiaries, insurer Y and insurer Z, cede 100% of their direct written 
business to insurer X (the parent); 

 

 insurer X then cedes 20% of the total of the direct business of each insurer (including the 
parent’s business) to each subsidiary; 

 

 assuming that each of the three insurers writes $100 of direct premiums, the following 
amounts would apply to calculate the operational risk margin for insurer X: 

 
Pd: 3 x $100 (direct premiums written by each insurer) = $300 
Pa, Pc: $0 (assuming all three insurers are not part of third party reinsurance 

arrangements) 
Paig: 2 x $100 (premiums assumed by insurer X as part of the intra-group 

arrangement) = $200  
Pcig: 2 x $60 (premiums ceded by insurer X as part of the intra-group arrangement) = 

$120 
 

 the capital requirement for operational risk associated with the premiums for insurer X 
would be calculated as follows: 

 
= (2.50% Pd + 1.75% Pa + 2.50% Pc + 2.50% PΔ) + MAX (0.75% Paig, 0.75% Pcig) 

= (2.50% x $300 + 1.75% x $0 + 2.50% x $0 + 2.50% x $0) + MAX (0.75% x $200, 0.75% 
x $120) 

= ($7.50 + $0 + $0 + $0) + MAX ($1.50, $0.90) 

= $9.00 

 
 
6.2.3 Year-over-Year Premium Growth Beyond a Threshold 

 
Rapid growth, which is linked to acquisitions, new lines of business or changes to existing 
products or underwriting criteria, can create additional pressures on people and systems. 
Insurers with premium growth beyond a 20% threshold are subject to additional capital 
requirements for operational risk. 
 
The premium growth requirement is calculated using gross premiums written, i.e. direct 
premiums written plus assumed premiums written. For the purposes of this section, assumed 
premiums written arising from intra-group pooling arrangements (i.e. Paig) are excluded from 
gross premiums written. A 2.50% risk factor applies to the total amount of gross premiums 
written in the past 12 months above the 20% growth threshold compared to the gross premiums 
written for the same period in the previous year. For example: 
 

 assume that as a result of rapid growth, gross premiums written increase by 50% from 
$100 to $150; 

 

 then, the amount above the 20% increase ($30) is subject to an additional risk factor of 
2.50%. 
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In the case of an acquisition, the total gross premiums written for a prior reporting period (before 
the acquisition) is the sum of the gross premiums written by the two separate entities, i.e. the 
sum of the acquiring and the acquired insurers’ gross premiums written. For example: 
 

 assume that in Year T insurer A, with gross premiums written of $100 for the 12 months 
period ending December 31, Year T-1, acquired insurer B with gross premiums written of 
$50 for the same period; 

 

 the merged insurer reported a total of $225 in gross premiums written for the 12 months 
period ending December 31, Year T; 

 

 the capital requirement for operational risk associated with rapid growth in premiums 
would be calculated as follows: 

 
 2.50% x [$225 – (($100 + $50) x 1.2)] or 2.50% x $45 = $1.13 

 
 
6.2.4 Cap on Operational Risk Margin 

 
A 30% cap serves to dampen the operational risk margin. The 30% cap is calculated in relation 
to total capital required, before the operational risk margin and diversification credit. 
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Chapter 7.  Diversification Credit 
 
 
Because losses arising across some risk categories are not perfectly correlated with each other, 
an insurer is not likely to incur the maximum probable loss at a given level of confidence from 
each type of risk simultaneously. Consequently, an explicit credit for diversification is permitted 
between the sum of credit and market risk requirements and the insurance risk requirement so 
that the total capital required for these risks is lower than the sum of the individual requirements 
for these risks. 
 
 

7.1 Risk Aggregation and Diversification Credit 
 
The diversification credit is calculated using the following formula: 
 

Diversification credit = A + I − √A2  +  I2  +  2 × R ×  A ×  I 
 
where: 
 

A: is the asset risk margin, which is the sum of capital required for: 
 

 credit risk, including requirements for balance sheet assets, off-balance sheet 
exposures and collateral for unregistered reinsurance and SIRs; 

 
 market risk, including interest rate risk, foreign exchange risk, equity risk, real 

estate risk and other market risk exposures. 
 

I: is the insurance risk margin, which is the sum of capital required for: 
 

 unpaid claims and premium liabilities; 
 

 margin required for unregistered reinsurance exposures; 
 

 catastrophe risk. 
 

R: is the correlation factor between A and I, determined as 50% for the 
diversification credit calculation. 
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Appendix 1: Qualifying criteria for category A capital instruments40 
 
 
For an instrument to be included in capital available under category A, it must meet all of the 
following criteria: 
 
1. Represents the most subordinated claim in liquidation of the insurer; 

2. the investor is entitled to a claim on the residual assets that is proportional with its share of 
issued capital, after all senior claims have been paid in liquidation (i.e. has an unlimited 
and variable claim, not a fixed or capped claim); 

3. the principal is perpetual and never repaid outside of liquidation (setting aside 
discretionary repurchases or other means of effectively reducing capital in a discretionary 
manner that is allowable under relevant law and subject to the prior approval of the AMF); 

4. the insurer does not, in the sale or marketing of the instrument, create an expectation at 
issuance that the instrument will be bought back, redeemed or cancelled, nor do the 
statutory or contractual terms provide any feature that might give rise to such expectation; 

5. distributions are paid out of distributable items (retained earnings included). The level of 
distributions is not in any way tied or linked to the amount paid in at issuance and is not 
subject to a contractual cap (except to the extent that an insurer is unable to pay 
distributions that exceed the level of distributable items or to the extent that distribution on 
senior ranking capital must be paid first); 

6. there are no circumstances under which the distributions are obligatory. Non-payment is, 
therefore, not an event of default; 

7. distributions are paid only after all legal and contractual obligations have been met and 
payments on more senior capital instruments have been made. This means that there are 
no preferential distributions, including in respect of other elements classified as the highest 
quality issued capital; 

8. it is in the form of issued capital that takes the first and proportionately greatest share of 
any losses as they occur. Within the highest quality capital, each instrument absorbs 
losses on a going concern basis proportionately and pari passu with all the others; 

9. the paid-in amount is recognized as equity capital (i.e. not recognized as a liability) for 
determining balance sheet solvency; 

10. it is directly issued and paid-in41 and the insurer cannot directly or indirectly have funded 
the purchase of the instrument. Where the consideration for the shares is other than cash, 
the issuance of the common shares is subject to the prior approval of the AMF; 

                                                
40

 The criteria also apply to non-joint stock companies, such as mutuals, taking into account their specific 
constitution and legal structure. The application of the criteria should preserve the quality of the instruments by 
requiring that they are deemed fully equivalent to common shares in terms of their capital quality as regards loss 
absorption and do not possess features that could cause the condition of the insurer to be weakened as a going 
concern during periods of market stress. 

41
 Paid-in capital generally refers to capital that has been received with finality by the insurer, is reliably valued, fully 

under the insurer’s control and does not directly or indirectly expose the insurer to the credit risk of the investor. 
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11. the paid-in amount is neither secured nor covered by a guarantee of the issuer or related 
enterprise42 or subject to any other arrangement that legally or economically enhances the 
seniority of the claim; 

12. it is only issued with the approval of the owners of the issuing insurer, either given directly 
by the owners or, if permitted by applicable law, given by the Board of Directors or by 
other persons duly authorized by the owners; 

13. it is clearly and separately disclosed on the insurer’s balance sheet, prepared in 
accordance with the relevant accounting standards. 

                                                
42

 A related enterprise can include a parent company, a sister company, a subsidiary or any other affiliate. A 
holding company is a related enterprise irrespective of whether it forms part of the consolidated insurance group. 
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Appendix 2: Qualifying criteria for category B capital instruments 
 
 
For an instrument to be included in capital available under category B, it must meet all of the 
following criteria: 
 
1. Issued and paid-in in cash or, subject to the prior approval of the AMF, in property; 

2. subordinated to policyholders, general creditors and subordinated debt holders of the 
insurer; 

3. is neither secured nor covered by a guarantee of the issuer or related enterprise or other 
arrangement that legally or economically enhances the seniority of the claim vis-à-vis 
policyholders and creditors;43 

4. is perpetual, i.e. there is no maturity date and there are no step-ups44 or other incentives to 
redeem45; 

5. may be callable at the initiative of the issuer only after a minimum of five years: 

a. to exercise a call option, an insurer must receive prior approval of the AMF; and 

b. an insurer must not do anything that creates an expectation that the call will be 
exercised; and 

c. an insurer must not exercise a call unless: 

i. it replaces the called instrument with capital of the same or better quality, 
including through an increase in retained earnings, and the replacement of this 
capital is done at conditions that are sustainable for the income capacity of the 
insurer46; or 

ii. the insurer demonstrates that its capital position is well above the supervisory 
target capital requirements after the call option is exercised. 

6. any repayment of principal (e.g. through repurchase or redemption) must require approval 
of the AMF and insurers should not assume or create market expectations that such 
approval will be given; 

7. dividend/coupon discretion: 

a. the insurer must have full discretion at all times to cancel distributions/payments;47 

                                                
43

 Further, where an insurer uses a special purpose vehicle to issue capital to investors and provides support, 
including overcollateralization, to the vehicle, such support would constitute enhancement in breach of 
criterion #3 above. 

44
 A step-up is defined as a call option combined with a pre-set increase in the initial credit spread of the instrument 

at a future date over the initial dividend (or distribution) rate after taking into account any swap spread between 
the original reference index and the new reference index. Conversion from a fixed rate to a floating rate (or vice 
versa) in combination with a call option without any increase in credit spread would not constitute a step-up. 

45
 Other incentives to redeem include a call option combined with a requirement or an investor option to convert the 

instrument into common shares if the call is not exercised. 

46
 Replacement issuances can be concurrent with, but not after, the instrument is called. 

47
 A consequence of full discretion at all times to cancel distributions/payments is that “dividend pushers” are 

prohibited. An instrument with a dividend pusher obliges the issuing insurer to make a dividend/coupon payment 
on the instrument if it has made a payment on another (typically more junior) capital instrument or share. Such 
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b. cancellation of discretionary payments must not be an event of default or credit 
event; 

c. the insurer must have full access to cancelled payments to meet obligations as they 
fall due; 

d. cancellation of distributions/payments must not impose restrictions on the insurer 
except in relation to distributions to common shareholders. 

8. dividends/coupons must be paid out of distributable items; 

9. the instrument cannot have a credit sensitive dividend feature, i.e., a dividend/coupon that 
is reset periodically based in whole or in part on the insurance organization’s credit 
standing48; 

10. the instrument cannot contribute to liabilities exceeding assets if such a balance sheet test 
forms part of national insolvency law; 

11. other than preferred shares, category B instruments included in capital available must be 
classified as equity per relevant accounting standards; 

12. neither the insurer nor a related enterprise over which the insurer exercises control or 
significant influence can have purchased the instrument, nor can the insurer directly or 
indirectly have funded the purchase of the instrument; 

13. the instruments cannot have any features that hinder recapitalization, such as provisions 
that require the issuer to compensate investors if a new instrument is issued at a lower 
price during a specified timeframe; 

14. if the instrument is not issued directly by the insurer (e.g. it is issued out of a special 
purpose vehicle or SPV), proceeds must be available immediately without limitation to an 
insurer in a form that meets or exceeds all of the other criteria for inclusion in capital 
available as specified under category B. For greater certainty, the only assets the SPV 
may hold are intercompany instruments issued by the insurer or a related enterprise with 
terms and conditions that meet or exceed criteria specified under category B. Put 
differently, instruments issued to the SPV have to fully meet or exceed all of the eligibility 
criteria under category B as if the SPV itself was an end investor – i.e. the insurer cannot 
issue a lower quality capital or senior debt instrument to an SPV and have the SPV issue 
higher quality capital instruments to third-party investors so as to receive recognition as 
qualifying capital under category B. 

                                                                                                                                                       
 

an obligation is inconsistent with the requirement for full discretion to cancel distributions/payments at all times. 
Furthermore, the term “cancel distributions/payments” means to forever extinguish these payments. It does not 
permit features that require the insurer to make distributions/payments in kind at any time. 

48
 Insurers may use a broad index as a reference rate in which the issuing insurer is a reference entity; however, 

the reference rate should not exhibit significant correlation with the insurer’s credit standing. If an insurer plans to 
issue capital instruments where the margin is linked to a broad index in which the insurer is a reference entity, 
the insurer should ensure that the dividend/coupon is not credit-sensitive.  
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Appendix 3: Qualifying criteria for category C capital instruments 
 
 
For an instrument to be included in capital available under category C, it must meet all of the 
following criteria: 
 
1. Issued and paid-in in cash or, with the prior approval of the AMF, in property; 

2. subordinated to policyholders and general creditors of the insurer; 

3. is neither secured nor covered by a guarantee of the issuer or related enterprise or other 
arrangement that legally or economically enhances the seniority of the claim vis-à-vis the 
insurer’s policyholders and/or general creditors; 

4. maturity: 

a. minimum original maturity of at least five years; 

b. recognition in capital available in the remaining five years before maturity will be 
amortized on a straight line basis; 

c. there are no step-ups or other incentives to redeem. 

5. may be callable at the initiative of the issuer only after a minimum of five years: 

a. to exercise a call option, an insurer must receive the prior approval of the AMF; and 

b. an insurer must not do anything that creates an expectation that the call will be 
exercised;49 and 

c. an insurer must not exercise a call unless: 

i. it replaces the called instrument with capital of the same or better quality, 
including through an increase in retained earnings, and the replacement of this 
capital is done at conditions that are sustainable for the income capacity of the 
insurer;50 or 

ii. the insurer demonstrates that its capital position is well above the supervisory 
target capital requirements after the call option is exercised. 

6. the investor must have no rights to accelerate the repayment of future scheduled 
payments (interest or principal), except in bankruptcy, insolvency, wind-up, or liquidation; 

7. the instrument cannot have a credit sensitive dividend feature, i.e. a dividend/coupon that 
is reset periodically based in whole or in part on the insurance organization’s credit 
standing51; 

                                                
49

 An option to call the instrument after five years but prior to the start of the amortisation period will not be viewed 
as an incentive to redeem as long as the insurer does not do anything that creates an expectation that the call 
will be exercised at this point. 

50
 Replacement issuances can be concurrent with but not after the instrument is called. 

51
 Insurers may use a broad index as a reference rate in which the issuing insurer is a reference entity; however, 

the reference rate should not exhibit significant correlation with the insurer’s credit standing. If an insurer plans to 
issue capital instruments where the margin is linked to a broad index in which the insurer is a reference entity, 
the insurer should ensure that the dividend/coupon is not credit-sensitive. 
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8. neither the insurer nor a related enterprise over which the insurer exercises control or 
significant influence can have purchased the instrument, nor can the insurer directly or 
indirectly have funded the purchase of the instrument; 

9. if the instrument is not issued directly by the insurer (e.g. it is issued out of an SPV), 
proceeds must be available immediately without limitation to the insurer in a form that 
meets or exceeds all of the criteria for inclusion specified under category C. For greater 
certainty, the only assets the SPV may hold are intercompany instruments issued by the 
insurer or a related enterprise with terms and conditions that meet or exceed the above 
category C criteria. Put differently, instruments issued to the SPV have to fully meet or 
exceed all of the eligibility criteria under category C as if the SPV itself was an end 
investor – i.e. the insurer cannot issue a lower capital or a senior debt instrument to an 
SPV and have the SPV issue higher quality capital instruments to third-party investors so 
as to receive recognition as qualifying capital under category C.  
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Appendix 4: Instructions – Capital Required – Accident and Sickness Insurance 
 
 
Mortality/morbidity risk for accident and sickness insurance is the risk that the liability 
assumptions about mortality and morbidity rates will be wrong.  
 
To compute the mortality/morbidity component, a factor is applied to the measure of the 
exposure to the risk. The resulting values are added to arrive at the Unearned Premiums and 
Unpaid Claims margin requirements. 
 
The factors used in deriving the risk component vary with the guaranteed term remaining in the 
exposure measure. The measure of the exposure to risk is as follows: 
 

Risk Measure of Exposure 
(before reinsurance) 

Applicable 
Guaranteed Term  

Disability Income, 
New Claims Risk 

Annual net earned premiums  The length of the 
premium guarantee 
remaining 

Disability Income, 
Continuing Claims 
Risk 

Disability income net reserves relating 
to claims of prior years 

The length of the benefit 
period remaining 

Accidental Death and 
Dismemberment 

Net amount at risk = the total net face 
amount of insurance less the policy 
liabilities (even if negative) 

The period over which 
the mortality cost cannot 
be changed (limited to 
the remaining period to 
expiry or maturity) 

 
Disability Income Insurance  
 
The additional risks associated with non-cancellable guaranteed premium business should be 
recognized. As well, significant volatility is characteristic of disability income insurance, as 
compared with medical and dental insurance. 
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New Claims Risk 
 
The unearned premium component relates to claims arising from the current year’s coverage, 
and includes the risks of incidence and claims continuance. The factor applied to the measure 
of exposure is as follows: 
 

Percentage of Annual Earned Premiums52  

Length of the Premium Guarantee 
Remaining Individually 

Underwritten 
Other 

15% 15% Less than or equal to 1 year 

25% 31.25% Greater than 1 year, but less than or 
equal to 5 years 

37.5% 50% Greater than 5 years 

 
Continuing Claims Risk 
 
The unpaid claims component covers the risk of claims continuance arising from coverage 
provided in prior years. The factor applies to disability income claim reserves related to claims 
incurred in prior years, including the portion of the provision for incurred but unreported claims. 
The factor applied to the measure of risk exposure is as follows: 
 

Duration of Disability 

Length of Benefit 
Period Remaining 

Less than or equal 
to 2 years 

Greater than 
2 years but less 
than or equal to 

5 years 

Greater than 
5 years 

5% 3.75% 2.5% Less than or equal to 
1 year 

7.5% 5.625% 3.75% 
Greater than 1 year but 
less than or equal to 
2 years 

10% 7.5% 5% Greater than 2 years or 
lifetime 

 

                                                
52

 For travel insurance, annual earned premiums should be considered revenue premiums. 
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Accidental Death and Dismemberment 
 
To compute the components for accidental death and dismemberment, the following factors are 
applied to the net amount at risk: 
 

Type Factor Guaranteed Term Remaining 

Participating Group 0.019% Less than or equal to 1 year 

All other 0.038% All 

Non-
participating 

 

Individual 

Adjustable 0.038% All 

 

 

All other 

0.019% Less than or equal to 1 year 

0.038% Greater than 1 year but less than or equal to 
5 years 

0.075% Greater than 5 years, whole life, and all life 
insurance continued on disabled lives 
without payment of premiums 

Non-
participating 

 

Group 

 

 

All 

0.019% Less than or equal to 1 year 

0.038% Greater than 1 year but less than or equal to 
5 years 

0.075% Greater than 5 years, whole life, and all life 
insurance continued on disabled lives 
without payment of premiums 

 
For participating business without meaningful dividends, and participating adjustable policies 
where mortality adjustability is not reasonably flexible, the factors for all other non-participating 
business should be used. 
 
If current premium rates are significantly less than the maximum guaranteed premium rates, the 
guarantee term used is that applicable to the current rates. 
 
Additional adjustments are according to group insurance. They are as follows: 
 

 the above factors may be multiplied by 50% for any group benefit that carries one of the 
following features: 1) a “guaranteed no risk”; 2) deficit repayment by policyholders, or 
3) “hold harmless” agreement where the policyholder has a legally enforceable debt to the 
insurer; 

 

 no component is required for “Administrative services only” group cases where the insurer 
has no liability for claims. 

 
Only “all cause” policies solicited by mail should be included in this section for automobile and 
common carrier accidental death and dismemberment. Specific accident perils included in 
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accidental death and dismemberment policies solicited by mail, and “free” coverages on 
premium credit card groups, should be included in the “Other Accident and Sickness Benefits” 
section. 
 
Other Accident and Sickness Benefits 
 
New Claims Risk 
 
The component requirement is 15% of annual earned premiums. 
 
Continuing Claims Risk 
 
The component requirement is 12.5% of the provision for incurred but unpaid claims relating to 
prior years. The use of prior years avoids a double component requirement for incurred but 
unpaid claims arising from coverage purchases by premiums paid in the current year. 
 
Special Policyholder Arrangements 
 
For group insurance policies, deposits in excess of liabilities may be used to reduce the 
component requirement to a minimum of zero. Such deposits must be: 
 

 made by policyholders; 
 

 available for claims payment (e.g. claim fluctuation and premium stabilization reserves, 
and accrued provision for experience refunds); and 

 

 returnable, net of applications, to policyholders on policy termination. 
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Appendix 5: Worksheet – Capital Required – Accident and Sickness Insurance 

(In thousands of dollars) 

 01 02 03 

 Earned Premiums Factor Margin 

A. Unearned Premiums Margin 

(i) Disability Income Insurance 

  Length of premium guarantee remaining    

  Individually underwritten < 1 year  15%  

   1 – 5 years  25%  

   > 5 years  37.5%  

  Other < 1 year  15%  

   1 – 5 years  31.25%  

   > 5 years  50%  

(ii) Accidental Death and Dismemberment  Note  

(iii) Other Accident and Sickness Benefits  15%  

(iv) DPAE – Commissions (balance sheet value in 
col. 01) 

 45%  

Total Unearned Premium Margin    
 
 01 02 03 

 Unpaid Claims 

(prior years) 

Factor Margin 

B. Unpaid Claims Margin 

(i) Disability Income Insurance 

  Duration of disability < 2 years 

  Length of benefit period remaining 

   < 1 year  5%  

   1 – 2 years  7.5%  

   > 2 years  10%  

  Duration of disability 2 - 5 years 

  Length of benefit period remaining 

   < 1 year  3.75%  

   1 – 2 years  5.625%  

   > 2 years  7.5%  

  Duration of disability > 5 years 

  Length of benefit period remaining 

   < 1 year  2.5%  

   1 – 2 years  3.75%  

   > 2 years  5%  

(ii) Accidental Death and Dismemberment  Note  

(iii) Other Accident and Sickness Benefits  12.5%  

Other Adjustments     

Total Unpaid Claims Margin    
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Note: This worksheet may be used to calculate capital required for accident and sickness 
insurance. The worksheet does not need to be filed with the AMF, although the AMF 
may ask for details supporting the amounts reported in the MCT. 
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5.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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5.4 MODIFICATIONS AUX REGISTRES DE PERMIS DES ASSUREURS, DES SOCIÉTÉS DE FIDUCIE ET 

SOCIÉTÉS D’ÉPARGNE ET DES STATUTS DES COOPÉRATIVES DE SERVICES FINANCIERS 

  

Aucune information. 
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5.5 SANCTIONS ADMINISTRATIVES 

  

Aucune information. 
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5.6 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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Marchés de valeurs et des instruments 
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6.1 Avis et communiqués 
6.2 Réglementation et instructions générales 
6.3 Autres consultations 
6.4 Sanctions administratives pécuniaires 
6.5 Interdictions 
6.6 Placements 
6.7 Agréments et autorisations de mise en marché de dérivés 
6.8 Offres publiques 
6.9 Information sur les valeurs en circulation 
6.10 Autres décisions 
6.11 Annexes et autres renseignements 
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6.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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6.2 RÉGLEMENTATION ET INSTRUCTIONS GÉNÉRALES 

6.2.1 Consultation 

Aucune information.  

6.2.2 Publication 

DÉCISION N° 2015-PDG-0118 

Règlement modifiant le Règlement 33-105 sur les conflits d’intérêts chez les placeurs 

Vu le pouvoir de l'Autorité des marchés financiers (l'« Autorité ») de prendre le Règlement modifiant le 
Règlement 33-105 sur les conflits d’intérêts chez les placeurs (le « Règlement »), conformément aux 
paragraphes 1°, 11°, 24° et 34° de l'article 331.1 de la Loi sur les valeurs mobilières, RLRQ, c. V-1.1 
(la « Loi »); 

Vu le pouvoir de l’Autorité de prendre un règlement prévu à la Loi, qui appartient exclusivement à son 
président-directeur général, conformément à l'article 24 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, 
RLRQ, c. A-33.2; 

Vu la publication pour consultation au Bulletin de l'Autorité (le « Bulletin ») le 28 novembre 2013 [(2013) 
B.A.M.F., vol. 10, n° 47, section 3.2.1] du projet de Règlement accompagné de l’avis prévu à l’article 10 
de la Loi sur les règlements, RLRQ, c. R-18.1, conformément à l’article 331.2 de la Loi; 

Vu les modifications apportées au projet de Règlement à la suite de cette consultation; 

Vu la publication pour information au Bulletin le 25 juin 2015 [(2015) B.A.M.F., vol. 12, n° 25, section 6.2.2] 
du texte révisé du projet de Règlement; 

Vu l'obligation de soumettre un règlement pris en vertu de l’article 331.1 de la Loi au ministre des 
Finances, qui peut l’approuver avec ou sans modification, conformément au premier alinéa de l'article 
331.2 de la Loi; 

Vu le projet de Règlement présenté par la Direction principale du financement des sociétés et la 
recommandation du surintendant des marchés de valeurs de prendre le Règlement et d’autoriser sa 
transmission au ministre des Finances pour approbation; 

En conséquence : 

L’Autorité prend le Règlement modifiant le Règlement 33-105 sur les conflits d’intérêts chez les placeurs, 
dans ses versions française et anglaise, dont les textes sont annexés à la présente décision, et en 
autorise la transmission au ministre des Finances pour approbation. 

Fait le 14 juillet 2015. 

Louis Morisset 
Président-directeur général 
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DÉCISION N° 2015-PDG-0119 

Règlement 45-107 sur les dispenses relatives à la déclaration d’inscription à la cote et à la 
communication des droits d’action prévus par la loi 

Vu le pouvoir de l'Autorité des marchés financiers (l'« Autorité ») de prendre le Règlement 45-107 sur les 
dispenses relatives à la déclaration d’inscription à la cote et à la communication des droits d’action 
prévus par la loi (le « Règlement »), conformément aux paragraphes 1°, 11° et 34° de l'article 331.1 de la 
Loi sur les valeurs mobilières, RLRQ, c. V-1.1 (la « Loi »); 

Vu le pouvoir de l’Autorité de prendre un règlement prévu à la Loi, qui appartient exclusivement à son 
président-directeur général, conformément à l'article 24 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, 
RLRQ, c. A-33.2; 

Vu la publication pour consultation au Bulletin de l'Autorité (le « Bulletin ») le 28 novembre 2013 [(2013) 
B.A.M.F., vol. 10, n° 47, section 6.2.1] du projet de Règlement accompagné de l’avis prévu à l’article 10 
de la Loi sur les règlements, RLRQ, c. R-18.1, conformément à l’article 331.2 de la Loi; 

Vu les modifications apportées au projet de Règlement à la suite de cette consultation; 

Vu la publication pour information au Bulletin le 25 juin 2015 [(2015) B.A.M.F., vol. 12, n° 25, section 6.2.2] 
du texte révisé du projet de Règlement; 

Vu l'obligation de soumettre un règlement pris en vertu de l’article 331.1 de la Loi au ministre des 
Finances, qui peut l’approuver avec ou sans modification, conformément au premier alinéa de l'article 
331.2 de la Loi; 

Vu le projet de Règlement présenté par la Direction principale du financement des sociétés et la 
recommandation du surintendant des marchés de valeurs de prendre le Règlement et d’autoriser sa 
transmission au ministre des Finances pour approbation; 

En conséquence : 

L’Autorité prend le Règlement 45-107 sur les dispenses relatives à la déclaration d’inscription à la cote et 
à la communication des droits d’action prévus par la loi, dans ses versions française et anglaise, dont les 
textes sont annexés à la présente décision, et en autorise la transmission au ministre des Finances pour 
approbation. 

Fait le 14 juillet 2015. 

Louis Morisset 
Président-directeur général 
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Règlement modifiant le Règlement 33-105 sur les conflits d’intérêts chez les placeurs 

Règlement 45-107 sur les dispenses relatives à la déclaration d’inscription à la cote et à la 
communication des droits d’action prévus par la loi

i
  

L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie le/les règlement(s) suivant(s) :  

 - Règlement modifiant le Règlement 33-105 sur les conflits d’intérêts chez les placeurs; 

 - Règlement 45-107 sur les dispenses relatives à la déclaration d’inscription à la cote et à 
la communication des droits d’action prévus par la loi. 

Avis de publication 

Les règlements ont été pris par l’Autorité le 14 juillet 2015,ont reçu l’approbation ministérielle requise et 
entreront en vigueur le 8 septembre 2015.  

Les arrêtés ministériels approuvant les règlements ont été publié dans la Gazette officielle du Québec, en 
date du 2 septembre 2015 et sont reproduit ci-dessous. 

Le 3 septembre 2015 

                                                      

i
 Diffusion autorisée par Les Publications du Québec 
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A.M., 2015-09
Arrêté numéro V-1.1-2015-09 du ministre 
des Finances en date du 18 août 2015

Loi sur les valeurs mobilières 
(chapitre V-1.1)

CONCERNANT le Règlement modifiant le Règle-
ment 33-105 sur les conflits d’intérêts chez les placeurs

VU que les paragraphes 1°, 11°, 24° et 34° de l’arti-
cle 331.1 de la Loi sur les valeurs mobilières (cha-
pitre V-1.1) prévoient que l’Autorité des marchés fi nan-
ciers peut adopter des règlements concernant les matières 
visées à ces paragraphes;

VU que les troisième et quatrième alinéas de l’arti-
cle 331.2 de cette loi prévoient qu’un projet de règlement 
est publié au Bulletin de l’Autorité des marchés fi nanciers, 
qu’il est accompagné de l’avis prévu à l’article 10 de la Loi 
sur les règlements (chapitre R-18.1) et qu’il ne peut être 
soumis pour approbation ou être édicté avant l’expiration 
d’un délai de 30 jours à compter de sa publication;

VU que les premier et cinquième alinéas de cet article 
prévoient que tout règlement pris en vertu de l’article 331.1 
est approuvé, avec ou sans modifi cation, par le ministre 
des Finances et qu’il entre en vigueur à la date de sa publi-
cation à la Gazette offi cielle du Québec ou à une date 
ultérieure qu’indique le règlement;

VU que le Règlement 33-105 sur les confl its d’intérêts 
chez les placeurs a été approuvé par l’arrêté ministériel 
n° 2005-14 du 2 août 2005 (2005, G.O. 2, 4726);

VU qu’il y a lieu de modifi er ce règlement;

VU que le projet de Règlement modifi ant le Règle-
ment 33-105 sur les confl its d’intérêts chez les placeurs a 
été publié au Bulletin de l’Autorité des marchés fi nanciers, 
volume 10, n° 47 du 28 novembre 2013;

VU que l’Autorité des marchés fi nanciers a adopté 
le 14 juillet 2015, par la décision n° 2015-PDG-0118, le 
Règlement modifi ant le Règlement 33-105 sur les confl its 
d’intérêts chez les placeurs;

VU qu’il y a lieu d’approuver ce règlement sans 
modifi cation;

EN CONSÉQUENCE, le ministre des Finances approuve 
sans modification, le Règlement modifiant le Règle-
ment 33-105 sur les confl its d’intérêts chez les placeurs, 
dont le texte est annexé au présent arrêté.

Le 18 août 2015

Le ministre des Finances,
CARLOS LEITÃO
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 33-105 SUR LES CONFLITS 
D’INTÉRÊTS CHEZ LES PLACEURS

Loi sur les valeurs mobilières 
(L.R.Q., chapitre V.1-1, a. 331.1, par. 1o, 11o, 24o et 34o)

1. Le Règlement 33-105 sur les conflits d’intérêts chez les placeurs (chapitre V-1.1, 
r. 11) est modifié par l’insertion, après l’article 3.2, de ce qui suit : 

 « PARTIE 3A DISPENSES NON DISCRÉTIONNAIRES – TITRES 
ÉTRANGERS ADMISSIBLES 

 « 3A.1. Définitions

   Dans la présente partie, on entend par : 

   « client autorisé » : un client autorisé au sens de l’article 1.1 du 
Règlement 31-103 sur les obligations et dispenses d’inscription et les obligations continues 
des personnes inscrites (chapitre V-1.1, r. 10); 

   « document relatif au placement dispensé » : l’un des documents 
suivants : 

   a) au Nouveau-Brunswick, en Nouvelle-Écosse, en Ontario et en 
Saskatchewan, une notice d’offre ou offering memorandum au sens de la législation en 
valeurs mobilières de ces territoires; 

b) dans les autres territoires, le document, et ses modifications, 
qui réunit les conditions suivantes : 

i) il décrit les activités et les affaires de l’émetteur; 

ii) il a été établi principalement pour transmission à un 
souscripteur éventuel et examen par celui-ci dans le but de l’aider à prendre une décision 
d’investissement dans des titres placés sous le régime d’une dispense de prospectus; 

   « FINRA » : l’organisme d’autoréglementation des États-Unis 
d’Amérique connu sous le nom de Financial Industry Regulatory Authority; 

   « membre de la haute direction » : à l’égard d’un émetteur, l’une des 
personnes physiques suivantes : 

   a) le président du conseil d’administration, le vice-président du 
conseil d’administration ou le président de l’émetteur; 

   b) le chef de la direction ou le chef des finances; 

c) un vice-président responsable de l’une des principales unités 
d’exploitation, divisions ou fonctions, notamment les ventes, les finances ou la production; 
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d) une personne physique exerçant un pouvoir de décision à 
l’égard des grandes orientations de l’émetteur; 

   « titre étranger admissible » : un titre offert principalement dans un 
territoire étranger dans le cadre d’un placement de titres dans l’un des cas suivants : 

a) le titre est émis par un émetteur qui réunit les conditions 
suivantes : 

i) il est constitué ou établi en vertu des lois d’un 
territoire étranger; 

     ii) il n’est émetteur assujetti dans aucun territoire du 
Canada;

     iii) son siège est situé à l’étranger; 

iv) la majorité des membres de sa haute direction et de ses 
administrateurs résident ordinairement à l’étranger; 

b) le titre est émis ou garanti par le gouvernement d’un territoire 
étranger. 

 « 3A.2. Champ d’application

   La présente partie ne s’applique pas à un placement pour lequel un 
prospectus a été déposé auprès d’une autorité en valeurs mobilières du Canada.

« 3A.3. Dispense fondée sur de l’information fournie aux États-Unis

   Le paragraphe 1 de l’article 2.1 ne s’applique pas au placement d’un 
titre visé au paragraphe a de la définition de l’expression « titre étranger admissible » si les 
conditions suivantes sont remplies : 

a) le placement est effectué auprès d’un client autorisé par 
l’entremise d’un courtier inscrit ou d’un courtier international; 

b) le courtier inscrit ou le courtier international précise la 
dispense invoquée et renvoie au présent article dans un avis écrit au client autorisé transmis 
avant ou pendant le placement du titre étranger admissible;  

c) un document relatif au placement dispensé établi pour le 
placement est transmis au client autorisé; 

d) l’émetteur procède simultanément au placement de ce titre 
auprès d’investisseurs aux États-Unis; 

e) le document relatif au placement dispensé contient la même 
information que celle fournie aux investisseurs des États-Unis; 

f) le cas échéant, l’information fournie dans le document relatif 
au placement dispensé dans le cadre d’un placement visé au paragraphe d respecte la 
Rule 5121 de la FINRA, et ses modifications; 
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 g) le placement visé au sous-paragraphe d est effectué 
conformément à la législation fédérale américaine en valeurs mobilières. 

 « 3A.4. Dispense pour les titres d’un gouvernement étranger

   Le paragraphe 1 de l’article 2.1 ne s’applique pas au placement d’un 
titre visé au paragraphe b de la définition de l’expression « titre étranger admissible » si les 
conditions suivantes sont remplies : 

a) le placement est effectué auprès d’un client autorisé par 
l’entremise d’un courtier inscrit ou un courtier international; 

 b) le courtier inscrit ou le courtier international précise la 
dispense invoquée et renvoie au présent article dans un avis écrit au client autorisé transmis 
avant ou pendant le placement du titre étranger admissible. 

 « 3A.5. Forme de l’avis

   L’avis prévu au paragraphe b des articles 3A.3 et 3A.4 peut être 
intégré au document relatif au placement dispensé transmis au client autorisé. 

« 3A.6. Autre mode de fourniture de l’avis 

   L’avis est considéré comme transmis au client autorisé conformément 
au paragraphe b de l’article 3A.3 ou 3A.4 lorsque les conditions suivantes sont remplies : 

a) le courtier inscrit ou le courtier international a déjà transmis 
l’avis au client autorisé conformément au paragraphe b de l’un de ces articles; 

b) l’avis indiquait que le courtier inscrit ou le courtier 
international prévoit invoquer la dispense prévue au paragraphe b de l’article 3A.3 ou 3A.4, 
selon le cas, pour tout placement futur du titre étranger admissible auprès du client 
autorisé. ». 

2. Le présent règlement entre en vigueur le 8 septembre 2015. 
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A.M., 2015-10
Arrêté numéro V-1.1-2015-10 du ministre 
des Finances en date du 18  août 2015

Loi sur les valeurs mobilières
(chapitre V-1.1)

CONCERNANT le Règlement 45-107 sur les dispenses 
relatives à la déclaration d’inscription à la cote et à 
la communication des droits d’action prévus par la loi

VU que les paragraphes 1°, 11° et 34° de l’article 331.1 
de la Loi sur les valeurs mobilières (chapitre V-1.1) pré-
voient que l’Autorité des marchés fi nanciers peut adop-
ter des règlements concernant les matières visées à ces 
paragraphes;

VU que les troisième et quatrième alinéas de l’arti-
cle 331.2 de cette loi prévoient qu’un projet de règlement 
est publié au Bulletin de l’Autorité des marchés fi nanciers, 
qu’il est accompagné de l’avis prévu à l’article 10 de la Loi 
sur les règlements (chapitre R-18.1) et qu’il ne peut être 
soumis pour approbation ou être édicté avant l’expiration 
d’un délai de 30 jours à compter de sa publication;

VU que les premier et cinquième alinéas de cet article 
prévoient que tout règlement pris en vertu de l’article 331.1 
est approuvé, avec ou sans modifi cation, par le ministre 
des Finances et qu’il entre en vigueur à la date de sa publi-
cation à la Gazette offi cielle du Québec ou à une date 
ultérieure qu’indique le règlement;

VU que le projet de Règlement 45-107 sur les dispenses 
relatives à la déclaration d’inscription à la cote et à la 
communication des droits d’action prévus par la loi a été 
publié au Bulletin de l’Autorité des marchés fi nanciers, 
volume 10, n° 47 du 28 novembre 2013;

VU que l’Autorité des marchés fi nanciers a adopté 
le 14 juillet 2015, par la décision n° 2015-PDG-0119, le 
Règlement 45-107 sur les dispenses relatives à la décla-
ration d’inscription à la cote et à la communication des 
droits d’action prévus par la loi;

VU qu’il y a lieu d’approuver ce règlement sans 
modifi cation;

EN CONSÉQUENCE, le ministre des Finances approuve 
sans modifi cation, le Règlement 45-107 sur les dispenses 
relatives à la déclaration d’inscription à la cote et à la 
communication des droits d’action prévus par la loi, dont 
le texte est annexé au présent arrêté.

Le 18 août 2015

Le ministre des Finances,
CARLOS LEITÃO
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RÈGLEMENT 45-107 SUR LES DISPENSES RELATIVES À LA 
DÉCLARATION D’INSCRIPTION À LA COTE ET À LA COMMUNICATION 
DES DROITS D’ACTION PRÉVUS PAR LA LOI  

Loi sur les valeurs mobilières 
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 1°, 11° et 34°) 

Définitions

1. Dans le présent règlement, il faut entendre par : 

 « client autorisé » : un client autorisé au sens de l’article 1.1 du Règlement 31-103 
sur les obligations et dispenses d’inscription et les obligations continues des personnes 
inscrites (chapitre V-1.1, r. 10); 

 « document relatif au placement dispensé » : l’un des documents suivants : 

 a) au Nouveau-Brunswick, en Nouvelle-Écosse, en Ontario et en 
Saskatchewan, une notice d’offre ou offering memorandum au sens de la législation en 
valeurs mobilières de ces territoires; 

 b) dans les autres territoires, le document, et ses modifications, qui réunit les 
conditions suivantes : 

i) il décrit les activités et les affaires de l’émetteur; 

ii) il a été établi principalement pour transmission à un 
souscripteur éventuel et examen par celui-ci dans le but de l’aider à prendre une décision 
d’investissement dans des titres placés sous le régime d’une dispense de prospectus; 

 « interdiction visant les déclarations d’inscription à la cote » : l’interdiction 
prévue à la disposition de la législation en valeurs mobilières indiquée à l’annexe A; 

 « membre de la haute direction » : à l’égard d’un émetteur, l’une des personnes 
physiques suivantes : 

 a) le président du conseil d’administration, le vice-président du conseil 
d’administration ou le président de l’émetteur; 

 b) le chef de la direction ou le chef des finances; 

c) un vice-président responsable de l’une des principales unités 
d’exploitation, divisions ou fonctions, notamment les ventes, les finances ou la 
production;

d) une personne physique exerçant un pouvoir de décision à l’égard des 
grandes orientations de l’émetteur; 

 « obligation de communication des droits d’action prévus par la loi » : la 
disposition de la législation en valeurs mobilières indiquée à l’annexe B; 
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 « titre étranger admissible » : un titre offert principalement dans un territoire 
étranger dans le cadre d’un placement de titres dans l’un des cas suivants : 

a) le titre est émis par un émetteur qui réunit les conditions suivantes : 

i) il est constitué ou établi en vertu des lois d’un territoire étranger; 

ii) il n’est émetteur assujetti dans aucun territoire du Canada; 

iii) son siège est situé à l’étranger; 

iv) la majorité des membres de sa haute direction et de ses 
administrateurs résident ordinairement à l’étranger; 

b) le titre est émis ou garanti par le gouvernement d’un territoire étranger. 

Dispense relative à l’interdiction visant les déclarations d’inscription à la cote 

2. L’interdiction visant les déclarations d’inscription à la cote ne s’applique pas à 
une déclaration faite dans un document relatif au placement dispensé dans le cadre du 
placement d’un titre étranger admissible lorsque les conditions suivantes sont réunies : 

a) le placement est effectué uniquement auprès d’un ou de plusieurs clients 
autorisés; 

b) la déclaration ne contient aucune information fausse ou trompeuse; 

c) la déclaration est faite conformément aux règlements et règles de la bourse 
ou du système de cotation et de déclaration d’opérations qui y est mentionné. 

Option de présentation de l’information sur les droits d’action prévus par la loi 

3. 1) Au Nouveau-Brunswick, en Nouvelle-Écosse et en Saskatchewan, 
l’obligation de communication des droits d’action prévus par la loi à l’égard du 
placement d’un titre étranger admissible auprès d’un souscripteur éventuel qui est client 
autorisé est remplie lorsque l’information prévue au paragraphe 2 est fournie de l’une des 
façons suivantes : 

a) dans un document relatif au placement dispensé; 

  b) dans un document transmis au client autorisé en même temps que 
le document relatif au placement dispensé; 

  c) dans un avis écrit transmis au client autorisé par le courtier inscrit 
ou le courtier international qui communique l’information prévue au sous-paragraphe b
du paragraphe 2 et indique que l’avis s’appliquera à tous les placements futurs. 
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 2) La personne qui se prévaut du paragraphe 1 inclut une mention semblable 
pour l’essentiel à l’une des suivantes : 

a) si l’information est incluse dans un document relatif au placement 
dispensé : 

   « Dans certaines provinces ou certains territoires du Canada, la 
législation en valeurs mobilières permet au souscripteur de demander la nullité ou des 
dommages-intérêts si la notice d’offre, y compris toute modification de celle-ci, contient 
de l’information fausse ou trompeuse. Ces droits doivent être exercés dans les délais 
prévus. On se reportera aux dispositions applicables et on consultera éventuellement un 
avocat. » 

  b) si l’information n’est pas fournie dans un document relatif au 
placement dispensé : 

   « Si, dans le cadre du placement d’un titre étranger admissible, au 
sens du [Règlement 45-107 sur les dispenses relatives à la déclaration d’inscription à la 
cote et à la communication des droits d’action prévus par la loi ou de toute disposition 
applicable], nous vous transmettons un document d’offre qui constitue une notice d’offre 
en vertu des lois sur les valeurs mobilières applicables au Canada, il se peut que vous 
ayez, selon la province ou le territoire du Canada dans lequel le titre vous a été vendu, le 
droit de demander la nullité ou des dommages-intérêts si la notice d’offre, y compris 
toute modification de celle-ci, contient de l’information fausse ou trompeuse. Ces droits 
doivent être exercés dans les délais prévus. On se reportera aux dispositions applicables 
et on consultera éventuellement un avocat. » 

Limitation de l’application 

4. Les articles 2 et 3 ne s’appliquent pas au placement d’un titre étranger admissible 
faisant l’objet d’un prospectus déposé à cette fin auprès d’une autorité canadienne en 
valeurs mobilières. 

Date d’entrée en vigueur 

5. Le présent règlement entre en vigueur le 8 septembre 2015. 
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ANNEXE A  
INTERDICTION VISANT LES DÉCLARATIONS D’INSCRIPTION À LA COTE

Alberta : Paragraphe 3 de l’article 92 du Securities 
Act (Alberta) 

Île-du-Prince-Édouard : Paragraphe 1 de l’article 147 du Securities 
Act (Île-du-Prince-Édouard)

Manitoba : Paragraphe 3 de l’article 69 de la Loi sur les 
valeurs mobilières (Manitoba) 

Nouveau-Brunswick : Paragraphe 3 de l’article 58 de la Loi sur les 
valeurs mobilières (Nouveau-Brunswick) 

Nouvelle-Écosse : Paragraphe 3 de l’article 44 du Securities 
Act (Nouvelle-Écosse)

Nunavut : Paragraphe 1 de l’article 147 du Securities 
Act (Nunavut) 

Québec : Paragraphe 4 du premier alinéa de 
l’article 199 de la Loi sur les valeurs 
mobilières (Québec) 

Saskatchewan : Paragraphe 3 de l’article 44 du Securities 
Act (Saskatchewan) 

Terre-Neuve-et-Labrador : Paragraphe 3 de l’article 39 du Securities 
Act (Terre-Neuve-et-Labrador) 

Territoires du Nord-Ouest : Paragraphe 1 de l’article 147 du Securities 
Act (Territoires du Nord-Ouest) 

Yukon : Paragraphe 1 de l’article 147 de la Loi sur 
les valeurs mobilières (Yukon) 
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ANNEXE B  
OBLIGATION DE COMMUNICATION DES DROITS D’ACTION PRÉVUS PAR 
LA LOI

Nouveau-Brunswick : Article 2.2 de la Règle locale 45-802 mettant 
en application la Norme canadienne 45-106 
sur les exemptions relatives aux prospectus 
et à l’inscription 

Nouvelle-Écosse : Paragraphe 3 de l’article 65 du Securities 
Act (Nouvelle-Écosse) 

Saskatchewan : Paragraphe 1 de l’article 80.2 du Securities 
Act (Saskatchewan) 
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Regulation to amend Regulation 33-105 respecting Underwriting Conflicts 

Regulation 45-107 respecting Listing Representation and Statutory Rights of Action 
Disclosure Exemptionsi  

The Autorité des marchés financiers (the “Authority”) is publishing the following Regulation(s): 

 - Regulation to amend Regulation 33-105 respecting Underwriting Conflicts; 

 - Regulation 45-107 respecting Listing Representation and Statutory Rights of 
Action Disclosure Exemptions . 

Notice of Publication 

The regulations, which were made by the Authority on July 14, 2015, have received ministerial 
approval as required and will come into force on September 8, 2015. The Ministerial Order 
approving these Regulation were published in the Gazette officielle du Québec, dated 
September 2, 2015, and are also published hereunder. 

September 3, 2015 

i Publication authorized by Les Publications du Québec 
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M.O., 2015-09
Order number V-1.1-2015-09 of the Minister 
of Finance, 18 August 2015

Securities Act
(chapter V-1.1)

CONCERNING the Regulation to amend Regula-
tion 33-105 respecting Underwriting Conflicts

WHEREAS subparagraphs 1, 11, 24 and 34 of sec-
tion 331.1 of the Securities Act (chapter V-1.1) provide that 
the Autorité des marchés fi nanciers may make regulations 
concerning the matters referred to in those paragraphs;

WHEREAS the third and fourth paragraphs of sec-
tion 331.2 of the said Act provide that a draft regulation 
shall be published in the Bulletin de l’Autorité des marchés 
fi nanciers, accompanied with the notice required under 
section 10 of the Regulations Act (chapter R-18.1) and may 
not be submitted for approval or be made before 30 days 
have elapsed since its publication;

WHEREAS the fi rst and fi fth paragraphs of the said 
section provide that every regulation made under sec-
tion 331.1 must be approved, with or without amendment, 
by the Minister of Finance and comes into force on the 
date of its publication in the Gazette offi cielle du Québec 
or on any later date specifi ed in the regulation;

WHEREAS the Regulation 33-105 respecting 
Underwriting Confl icts approved by ministerial order 
no. 2005-14 dated August 2, 2005 (2005, G.O. 2, 3551);

WHEREAS there is cause to amend this regulation;

WHEREAS the draft Regulation to amend Regula-
tion 33-105 respecting Underwriting Confl icts was pub-
lished in the Bulletin de l’Autorité des marchés fi nanciers, 
vol. 10, no. 47 of November 28, 2013;

WHEREAS the Autorité des marchés fi nanciers made, 
on July 14, 2015, by the decision no. 2015-PDG-0118, 
Regulation to amend Regulation 33-105 respecting 
Underwriting Confl icts ;

WHEREAS there is cause to approve this regulation 
without amendment;

CONSEQUENTLY, the Minister of Finance approves 
without amendment the Regulation to amend Regula-
tion 33-105 respecting Underwriting Confl icts appended 
hereto.

18 August  2015

CARLOS LEITÃO,
Minister of Finance
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REGULATION TO AMEND REGULATION 33-105 RESPECTING 
UNDERWRITING CONFLICTS 

Securities Act 
(R.S.Q., c. V-1.1, s. 331.1, par. (1), (11), (24) and (34))

1. Regulation 33-105 respecting Underwriting Conflicts (chapter V-1.1, r. 11) is 
amended by inserting, after section 3.2, the following: 

 “PART 3A NON-DISCRETIONARY EXEMPTIONS - ELIGIBLE 
FOREIGN SECURITIES 

“3A.1.  Definitions

   In this Part, 
   
   “eligible foreign security” means a security offered primarily in a 
foreign jurisdiction as part of a distribution of securities in either of the following 
circumstances: 

   (a) the security is issued by an issuer  

    (i) that is incorporated, formed or created under the laws 
of a foreign jurisdiction, 

    (ii) that is not a reporting issuer in a jurisdiction of 
Canada,

    (iii) that has its head office outside of Canada, and

    (iv) that has a majority of the executive officers and a 
majority of the directors ordinarily resident outside of Canada; 

   (b) the security is issued or guaranteed by the government of a 
foreign jurisdiction; 

   “executive officer” means, for an issuer, an individual who 

   (a) is a chair, vice-chair or president, 

   (b) is a chief executive officer or chief financial officer, 

   (c) is a vice-president in charge of a principal business unit, 
division or function including sales, finance or production, or 

   (d) performs a policy-making function in respect of the issuer; 

   “exempt offering document” means: 

   (a) in New Brunswick, Nova Scotia, Ontario and Saskatchewan, 
an offering memorandum as defined under the securities legislation of that jurisdiction, and 
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   (b) in all other jurisdictions, a document including any 
amendments to the document, that 

    (i) describes the business and affairs of an issuer, and 

    (ii) has been prepared primarily for delivery to and review 
by a prospective purchaser to assist the prospective purchaser in making an investment 
decision in respect of securities being distributed pursuant to an exemption from the 
prospectus requirement; 

   “FINRA” means the self regulatory organization in the United States 
of America known as the Financial Industry Regulatory Authority; 

   “permitted client” has the same meaning as in section 1.1 of 
Regulation 31-103 respecting Registration Requirements, Exemptions and Ongoing 
Registrant Obligations (chapter V-1.1, r. 10). 

“3A.2.   Application 

   This Part does not apply to a distribution if a prospectus has been 
filed with a Canadian securities regulatory authority for the distribution.

“3A.3.  Exemption based on U.S. disclosure

   Subsection 2.1(1) does not apply to a distribution of a security 
described in paragraph (a) of the definition of eligible foreign security if all of the 
following apply: 

  (a) the distribution is made to a permitted client through a 
registered dealer or international dealer; 

  (b) the registered dealer or international dealer delivers a written 
notice to the permitted client before or during the distribution of the eligible foreign 
security that specifies the exemption relied on and a reference to this section; 

  (c) an exempt offering document prepared with respect to the 
distribution is delivered to the permitted client; 

  (d) a concurrent distribution of the security is made by the issuer 
to investors in the U.S.;  

  (e) the exempt offering document contains the same disclosure as 
that provided to investors in the U.S.;

  (f) if applicable, the disclosure provided in the exempt offering 
document for a distribution referred to in paragraph (d) is made in compliance with FINRA 
rule 5121, as amended from time to time; 

  (g) the distribution referred to in paragraph (d) is made in 
compliance with applicable U.S. federal securities law.  
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 “3A.4.  Exemption for foreign government securities 

Subsection 2.1(1) does not apply to a distribution of a security 
described in paragraph (b) of the definition of eligible foreign security if:

  (a) the distribution is made to a permitted client through a 
registered dealer or international dealer, and 

  (b) the registered dealer or international dealer delivers a written 
notice to the permitted client, before or during the distribution of the eligible foreign 
security that specifies the exemption relied on and a reference to this section. 

“3A.5.  Manner of notice 

For greater certainty, a notice required under paragraphs 3A.3(b) and 
3A.4(b) may be incorporated into the exempt offering document delivered to the permitted 
client. 

“3A.6.  Alternative compliance with notice requirement 

A notice will be considered to have been delivered to a permitted 
client in compliance with paragraph 3A.3(b) or 3A.4(b), if

  (a) the registered dealer or international dealer has previously 
delivered a notice to the permitted client in compliance with paragraph 3A.3(b) or 3A.4(b), 
and

  (b) the notice stated that the registered dealer or international 
dealer intends to rely on the exemption in paragraph 3A.3(b) or 3A.4(b), as applicable, for 
any distribution in the future of an eligible foreign security to the permitted client.”. 

2. This Regulation comes into force on September 8, 2015.  
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M.O., 2015-10
Order number V-1.1-2015-10 of the Minister 
of Finance, 18 August 2015

Securities Act
(chapter V-1.1)

CONCERNING the Regulation 45-107 respecting 
Listing Representation and Statutory Rights of Action 
Disclosure Exemptions

WHEREAS subparagraphs 1, 11 and 34 of section 331.1 
of the Securities Act (chapter V-1.1) provide that the 
Autorité des marchés fi nanciers may make regulations 
concerning the matters referred to in those paragraphs;

WHEREAS the third and fourth paragraphs of sec-
tion 331.2 of the said Act provide that a draft regulation 
shall be published in the Bulletin de l’Autorité des marchés 
fi nanciers, accompanied with the notice required under 
section 10 of the Regulations Act (chapter R-18.1) and may 
not be submitted for approval or be made before 30 days 
have elapsed since its publication;

WHEREAS the fi rst and fi fth paragraphs of the said 
section provide that every regulation made under sec-
tion 331.1 must be approved, with or without amendment, 
by the Minister of Finance and comes into force on the 
date of its publication in the Gazette offi cielle du Québec 
or on any later date specifi ed in the regulation;

WHEREAS the draft Regulation 45-107 respecting 
Listing Representation and Statutory Rights of Action 
Disclosure Exemptions was published in the Bulletin 
de l’Autorité des marchés fi nanciers, vol. 10, no. 47 of 
November 28, 2013;

WHEREAS the Autorité des marchés fi nanciers made, 
on July 14, 2015, by the decision no. 2015-PDG-0119, 
Regulation 45-107 respecting Listing Representation and 
Statutory Rights of Action Disclosure Exemptions ;

WHEREAS there is cause to approve this regulation 
without amendment;

CONSEQUENTLY, the Minister of Finance approves 
without amendment the Regulation 45-107 respecting 
Listing Representation and Statutory Rights of Action 
Disclosure Exemptions appended hereto.

18 August 2015 

CARLOS LEITÃO,
Minister of Finance
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REGULATION 45-107 RESPECTING LISTING REPRESENTATION AND 
STATUTORY RIGHTS OF ACTION DISCLOSURE EXEMPTIONS 

Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (1), (11) and (34)) 

Definitions

1. In this Regulation 

“eligible foreign security” means a security offered primarily in a foreign jurisdiction as part of a 
distribution of securities in either of the following circumstances: 

 (a) the security is issued by an issuer   

  (i) that is incorporated, formed or created under the laws of a foreign 
jurisdiction, 

  (ii) that is not a reporting issuer in a jurisdiction of Canada, 

  (iii) that has its head office outside of Canada, and 

  (iv) that has a majority of the executive officers and a majority of the directors 
ordinarily resident outside of Canada; 

 (b) the security is issued or guaranteed by the government of a foreign jurisdiction; 

“executive officer” means, for an issuer, an individual who  

 (a) is a chair, vice-chair or president, 

 (b) is a chief executive officer or chief financial officer, 

 (c) is a vice-president in charge of a principal business unit, division or function 
including sales, finance or production, or 

 (d) performs a policy-making function in respect of the issuer; 

“exempt offering document” means: 

 (a) in New Brunswick, Nova Scotia and Saskatchewan, an offering memorandum as 
defined under the securities legislation of that jurisdiction, and 

 (b) in all other jurisdictions, a document including any amendments to the document, 
that

  (i) describes the business and affairs of an issuer, and 

  (ii) has been prepared primarily for delivery to and review by a prospective 
purchaser to assist the prospective purchaser in making an investment decision in respect of 
securities being distributed pursuant to an exemption from the prospectus requirement; 
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“listing representation prohibition” means the prohibition in the securities legislation set out in 
Appendix A; 

“permitted client” has the same meaning as in section 1.1 of Regulation 31-103 respecting 
Registration Requirements, Exemptions and Ongoing Registrant Obligations (chapter V-1.1, 
r. 10);

“statutory rights of action disclosure requirement” means the provision in the securities 
legislation set out in Appendix B.

Exemption from Listing Representation Prohibition 

2. The listing representation prohibition does not apply to a representation made in an 
exempt offering document in connection with a distribution of an eligible foreign security if  

 (a) the distribution is made only to one or more permitted clients,  

 (b) the representation does not contain a misrepresentation, and 

 (c) the representation is made in compliance with the by-laws and rules of the 
exchange or quotation and trade reporting system referred to in the representation.  

Alternative Disclosure of Statutory Rights 

3. (1) In New Brunswick, Nova Scotia and Saskatchewan, the statutory rights of action 
disclosure requirement is satisfied in respect of a distribution of an eligible foreign security to a 
prospective purchaser that is a permitted client if the disclosure specified by subsection (2) is 
provided in one of the following ways: 

  (a) in the exempt offering document; 

  (b) in a document delivered to the permitted client at the same time as the 
exempt offering document;  

  (c) in a written notice that has been delivered to the permitted client by a 
registered dealer or international dealer that provides the disclosure required by paragraph 2(b) 
and advises that the notice will apply to all future distributions.  

(2) A person relying on subsection (1) must include disclosure that is substantively 
similar to one of the following disclosure statements: 
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  (a) if the disclosure is included in an exempt offering document: 

“Securities legislation in certain provinces or territories of Canada may 
provide a purchaser with remedies for rescission or damages if the offering memorandum 
(including any amendment thereto) contains a misrepresentation, provided that the remedies for 
rescission or damages are exercised by the purchaser within the time limit prescribed by the 
securities legislation of the purchaser’s province or territory. The purchaser should refer to any 
applicable provisions of the securities legislation of the purchaser’s province or territory for 
particulars of these rights or consult with a legal advisor.” 

  (b) if the disclosure is provided other than in an exempt offering document: 

“If, in connection with a distribution of an eligible foreign security, as 
defined in [Regulation 45-107 respecting Listing Representation and Statutory Rights of Action 
Disclosure Exemptions, or other applicable provision] we deliver to you an offering document 
that constitutes an offering memorandum under applicable securities laws in Canada, you may 
have, depending on the province or territory of Canada in which the trade was made to you, 
remedies for rescission or damages if the offering memorandum (including any amendment 
thereto) contains a misrepresentation, provided that the remedies for rescission or damages are 
exercised by you within the time limit prescribed by the securities legislation of your province or 
territory. You should refer to any applicable provisions of the securities legislation of your 
province or territory for the particulars of these rights or consult with a legal advisor.” 

Limitation of Application 

4. Sections 2 and 3 do not apply to a distribution of an eligible foreign security if a 
prospectus has been filed with a Canadian securities regulatory authority for the distribution. 

Effective Date 

5. This Regulation comes into force on September 8, 2015. 
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APPENDIX A 
LISTING REPRESENTATION PROHIBITION

Alberta: Subsection 92(3) of the Securities Act (Alberta) 

Manitoba: Subsection 69(3) of the Securities Act (Manitoba) 

New Brunswick: Subsection 58(3) of the Securities Act 
(New Brunswick) 

Newfoundland and Labrador: Subsection 39(3) of the Securities Act 
(Newfoundland and Labrador) 

Northwest Territories: Subsection 147(1) Securities Act (Northwest 
Territories) 

Nova Scotia: Subsection 44(3) of the Securities Act
(Nova Scotia) 

Nunavut: Subsection 147(1) of the Securities Act (Nunavut) 

Prince Edward Island: Subsection 147(1) of the Securities Act (Prince 
Edward Island) 

Quebec: Subparagraph 4 of the first paragraph of section 199 
of the Securities Act (Quebec) 

Saskatchewan: Subsection 44(3) of the Securities Act 
(Saskatchewan)

Yukon: Subsection 147(1) of the Securities Act (Yukon) 

APPENDIX B 
STATUTORY RIGHTS OF ACTION DISCLOSURE REQUIREMENT 

New Brunswick: Section 2.2 of Local Rule 45-802 Implementing 
National Instrument 45-106 – Prospectus and 
Registration Exemptions 

Nova Scotia: Subsection 65(3) of the Securities Act (Nova
Scotia) 

Saskatchewan: Subsection 80.2(1) of the Securities Act 
(Saskatchewan)
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Modifications à certains règlements concernant la reconnaissance de La Neo Bourse Aequitas 
Inc. 

L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie le texte révisé, en versions française et anglaise, 
des règlements suivants : 

 - Règlement modifiant le Règlement 41-101 sur les obligations générales relatives au 
prospectus;  

 - Règlement modifiant le Règlement 44-101 sur le placement de titres au moyen d’un 
prospectus simplifié; 

 - Règlement modifiant le Règlement 45-106 sur les dispenses de prospectus; 

 - Règlement modifiant l’Instruction canadienne 46-201, Modalités d’entiercement 
applicables aux premiers appels publics à l’épargne; 

 - Règlement modifiant le Règlement 51-102 sur les obligations d’information continue; 

 - Règlement modifiant le Règlement 51-105 sur les émetteurs cotés sur les marchés de 
gré à gré américains;  

 - Règlement modifiant le Règlement 52-109 sur l’attestation de l’information présentée 
dans les documents annuels et intermédiaires des émetteurs;  

 - Règlement modifiant le Règlement 52-110 sur le comité d’audit;  

 - Règlement modifiant le Règlement 58-101 sur l’information concernant les pratiques en 
matière de gouvernance;  

 - Règlement modifiant le Règlement 61-101 sur les mesures de protection des porteurs 
minoritaires lors d’opérations particulières;  

 - Règlement modifiant le Règlement 71-102 sur les dispenses en matière d’information 
continue et autres dispenses en faveur des émetteurs étrangers;  

 - Règlement modifiant le Règlement 81-101 sur le régime de prospectus des organismes 
de placement collectif. 

Au Québec, les règlements seront pris en vertu de l’article 331.1 de la Loi sur les valeurs mobilières et 
seront approuvés, avec ou sans modification, par le ministre des Finances. Les règlements entreront en 
vigueur à la date de leur publication à la Gazette officielle du Québec ou à une date ultérieure qu’ils 
indiquent. 
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Renseignements additionnels 

Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s'adressant à : 

Andrée-Anne Arbour-Boucher 
Analyste expert en financement des sociétés 
Autorité des marchés financiers 
514 395-0337, poste 4394  
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
andree-anne.arbour-boucher@lautorite.qc.ca  

Le 3 septembre 2015 
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 Avis de modification des ACVM 
concernant la reconnaissance de La Neo Bourse Aequitas Inc. 

Le 3 septembre 2015 

Introduction 

Les Autorités canadiennes en valeurs mobilières (les « ACVM » ou « nous ») mettent en 
œuvre les modifications aux textes suivants : 

• le Règlement 41-101 sur les obligations générales relatives au prospectus 
(le « Règlement 41-101 »);  

• le Règlement 44-101 sur le placement de titres au moyen d’un prospectus 
simplifié (le « Règlement 44-101 »); 

• le Règlement 45-106 sur les dispenses de prospectus (le « Règlement 45-106 »); 

• l’Instruction canadienne 46-201, Modalités d’entiercement applicables aux 
premiers appels publics à l’épargne (l’« Instruction canadienne 46-201 »); 

• le Règlement 51-102 sur les obligations d’information continue 
(le « Règlement 51-102 »); 

• le Règlement 51-105 sur les émetteurs cotés sur les marchés de gré à gré 
américains (le « Règlement 51-105 »);  

• le Règlement 52-109 sur l’attestation de l’information présentée dans les 
documents annuels et intermédiaires des émetteurs (le « Règlement 52-109 »);  

• le Règlement 52-110 sur le comité d’audit (le « Règlement 52-110 »);  

• le Règlement 58-101 sur l’information concernant les pratiques en matière de 
gouvernance (le « Règlement 58-101 »);  

• le Règlement 61-101 sur les mesures de protection des porteurs minoritaires lors 
d’opérations particulières (le « Règlement 61-101 »);  

• le Règlement 71-102 sur les dispenses en matière d’information continue et autres 
dispenses en faveur des émetteurs étrangers (le « Règlement 71-102 »);  

• le Règlement 81-101 sur le régime de prospectus des organismes de placement 
collectif (le « Règlement 81-101 »).  
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Dans le présent avis, les modifications au Règlement 41-101, au Règlement 44-101, au 
Règlement 45-106, à l’Instruction canadienne 46-201, au Règlement 51-102, au 
Règlement 51-105, au Règlement 52-109, au Règlement 52-110, au Règlement 58-101, 
au Règlement 61-101, au Règlement 71-102 et au Règlement 81-101 sont collectivement 
désignées comme les « modifications ».  

Les modifications doivent être adoptées par tous les membres des ACVM, le cas échéant, 
et sous réserve de l’approbation des ministres compétents, entreront en vigueur le 
17 novembre 2015. 

Objet des modifications 

Les modifications visent à régler la question des différences de traitement de certains 
émetteurs assujettis en vertu de la législation en valeurs mobilières actuelle liées aux mentions 
précises de bourses selon la législation et à la reconnaissance de La Neo Bourse Aequitas Inc. 
(la « Neo Bourse Aequitas ») à titre de bourse en vertu de l’article 21 de la Loi sur les 
valeurs mobilières de l’Ontario ainsi qu’à la dispense de l’obligation d’être reconnue dans les 
autres territoires, à savoir la Colombie-Britannique, l’Alberta, la Saskatchewan, le Manitoba, 
le Québec, le Nouveau-Brunswick, l’Île-du-Prince-Édouard, la Nouvelle-Écosse, Terre-
Neuve-et-Labrador, le Yukon, les Territoires du Nord-Ouest et le Nunavut. Les modifications 
visent à garantir que la législation en valeurs mobilières s’applique de façon uniforme aux 
émetteurs inscrits à la cote de la Neo Bourse Aequitas et à ceux inscrits à la cote d’autres 
bourses reconnues importantes. Les investisseurs en tireront parti directement puisque les 
émetteurs inscrits à la cote de la Neo Bourse Aequitas seront assujettis aux mêmes obligations 
réglementaires que les émetteurs inscrits à la cote d’autres bourses reconnues importantes. De 
son côté, le secteur tirera avantage d’un régime réglementaire harmonisé.   

Contexte 

Les ACVM ont sollicité des commentaires sur les propositions faisant l’objet des 
modifications. Le 11 décembre dernier, nous avons publié un avis de consultation avec les 
textes modifiés (les « textes du 11 décembre »). Pour plus de renseignements, se reporter aux 
textes du 11 décembre. 

Résumé des commentaires écrits reçus par les ACVM 

Nous n’avons reçu aucun commentaire durant la consultation. 

Questions locales  

Une annexe est publiée dans tout territoire intéressé où des modifications sont apportées à 
la législation en valeurs mobilières locale, notamment à des avis ou à d’autres documents 
de politique locaux. Elle contient également toute autre information qui ne se rapporte 
qu’au territoire intéressé. 

Questions 
 
Pour toute question, prière de vous adresser à l’une des personnes suivantes : 
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Québec 
Andrée-Anne Arbour-Boucher 
Analyste expert en financement des sociétés 
Autorité des marchés financiers 
514 395-0337, poste 4394 
andree-anne.arbour-boucher@lautorite.qc.ca 

 Ontario 
Steven Oh 
Legal Counsel, Corporate Finance 
Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario 
416 595-8778 
soh@osc.gov.on.ca 
 

Colombie-Britannique 
Victoria Steeves 
Senior Legal Counsel 
British Columbia Securities Commission  
604 899-6791 
vsteeves@bcsc.bc.ca 
 

 Alberta  
Lanion Beck 
Senior Legal Counsel 
Alberta Securities Commission 
403 355-3884 
lanion.beck@asc.ca  
 

Alberta 
Rajeeve Thakur 
Legal Counsel 
Alberta Securities Commission 
403 355-9032 
rajeeve.thakur@asc.ca 
 

 Nouveau-Brunswick 
Ella-Jane Loomis 
Conseillère juridique 
Commission des services financiers et 
des services aux consommateurs  
Nouveau-Brunswick 
506 658-2602 
ella-jane.loomis@fcnb.ca 

Manitoba 
Chris Besko  
Directeur par intérim et conseiller juridique  
Commission des valeurs mobilières du 
Manitoba 
204 945-2561 
chris.besko@gov.mb.ca  
 
 

 Saskatchewan 
Sonne Udemgba 
Deputy Director 
Financial and Consumer Affairs 
Authority of Saskatchewan 
306 787-5879 
sonne.udemgba@gov.sk.ca 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 41-101 SUR LES OBLIGATIONS 
GÉNÉRALES RELATIVES AU PROSPECTUS 
 
 
Loi sur les valeurs mobilières  
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 34°) 
 
 
1. L’article 1.1 du Règlement 41-101 sur les obligations générales relatives au 
prospectus est modifié : 
 
 1° par l’insertion, dans le paragraphe c de la définition de l’expression 
« émetteur émergent au stade du premier appel public à l’épargne » et après le 
sous-paragraphe i, du suivant : 
 
  « i.1) La Neo Bourse Aequitas Inc.; »; 
 
 2° par le remplacement de la définition de « formulaire de renseignements 
personnels » par la suivante : 
 
  « « formulaire de renseignements personnels » : l’un des formulaires 
remplis suivants : 
 
  a) le formulaire prévu à l’Appendice 1 de l’Annexe A;  
 
  b) le formulaire de renseignements personnels de la Bourse de 
Toronto ou de la Bourse de croissance TSX présenté par une personne physique à la 
Bourse de Toronto ou à la Bourse de croissance TSX, auquel est annexé un formulaire 
Attestation et consentement rempli et établi conformément à la partie B de l’Appendice 1 
de l’Annexe A; 
 
  c) le formulaire de renseignements personnels d’Aequitas présenté par 
une personne physique à La Neo Bourse Aequitas Inc., auquel est annexé un formulaire 
Attestation et consentement rempli et établi conformément à la partie B de l’Appendice 1 
de l’Annexe A; »; 
 
 3° par l’insertion, après la définition de l’expression « formulaire de 
renseignements personnels antérieur », de la suivante : 
 
  « « formulaire de renseignements personnels d’Aequitas » : le formulaire 
de renseignements personnels d’une personne physique établi conformément au 
formulaire 3 de La Neo Bourse Aequitas Inc. et ses modifications; ». 
 
2. L’Annexe 41-101A1 de ce règlement est modifiée : 
 
 1° par l’insertion, dans le paragraphe 4 de la rubrique 1.9 et après les mots 
« de la Bourse de Toronto, », des mots « de La Neo Bourse Aequitas Inc., »; 
 
 2° par l’insertion, à la rubrique 20.11 et après les mots « de la Bourse de 
Toronto, », des mots « de La Neo Bourse Aequitas Inc., ». 
 
3. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 44-101 SUR LE PLACEMENT DE 
TITRES AU MOYEN D’UN PROSPECTUS SIMPLIFIÉ 
 
 
Loi sur les valeurs mobilières 
(chapitre V.1-1, a. 331.1 par. 34°) 
 
 
1. L’article 1.1 du Règlement 44-101 sur le placement de titres au moyen d’un 
prospectus simplifié est modifié par le remplacement de la définition de l’expression 
« bourse admissible dans le cadre du prospectus simplifié » par la suivante :  
 
  « « bourse admissible dans le cadre du prospectus simplifié » : la Bourse de 
Toronto, les groupes 1 et 2 de la Bourse de croissance TSX, La Neo Bourse Aequitas Inc. 
ainsi que la Bourse des valeurs canadiennes; ». 
 
2. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 45-106 SUR LES DISPENSES DE 
PROSPECTUS  
 
 
Loi sur les valeurs mobilières  
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 34°) 
 
 
1. L’article 2.22 du Règlement 45-106 sur les dispenses de prospectus est modifié par 
l’insertion, dans le paragraphe a de la définition de l’expression « émetteur coté » et après le 
sous-paragraphe ii, du suivant :  
 
 « ii.1) La Neo Bourse Aequitas Inc.; ». 
 
2. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT L’INSTRUCTION CANADIENNE 46-201, MODALITÉS 
D’ENTIERCEMENT APPLICABLES AUX PREMIERS APPELS PUBLICS À 
L’ÉPARGNE 
 
 
Loi sur les valeurs mobilières  
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 6°) 
 
 
1. L’article 3.2 de l’Instruction canadienne 46-201, Modalités d’entiercement applicables 
aux premiers appels publics à l’épargne est modifié par l’insertion, après le paragraphe a, du 
suivant : 
 
 « a.i) il a des titres inscrits à la cote de La Neo Bourse Aequitas Inc. et il est un fonds à 
capital fixe, un fonds négocié en bourse ou un produit négocié en bourse (au sens du Manuel 
d’inscription à la cote de La Neo Bourse Aequitas Inc. et ses modifications); ». 
 
2. L’article 3.3 de cette instruction est modifié par le remplacement du paragraphe 2 par le 
suivant : 
 
 « 2) Un émetteur établi est un émetteur qui se trouve dans l’une des situations 
suivantes après son premier appel public à l'épargne : 
 
  a) il a des titres inscrits à la cote de la Bourse de Toronto Inc. et il n’est pas 
classé comme émetteur dispensé par cette Bourse; 
 
  b) il a des titres inscrits à la cote de la Bourse de croissance TSX et il est 
émetteur de première catégorie à cette Bourse; 
 
  c) il a des titres inscrits à la cote de La Neo Bourse Aequitas Inc. et il n’est 
pas émetteur dispensé. ». 
 
3. L’article 4.4 de cette instruction est modifié par le remplacement du sous-paragraphe a du 
paragraphe 1 par le suivant : 
 
 « a) il inscrit ses titres à la cote de la Bourse de Toronto Inc. ou de La Neo Bourse 
Aequitas Inc.; ». 
 
4. L’Annexe 46-201A1 de cette instruction est modifiée par le remplacement du paragraphe 
a de la rubrique 3.1 par le suivant : 
 
 « a) Il inscrit ses titres à la cote de la Bourse de Toronto Inc. ou de La Neo Bourse 
Aequitas Inc.; ». 
 
5. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 51-102 SUR LES OBLIGATIONS 
D’INFORMATION CONTINUE 
 
 
Loi sur les valeurs mobilières 
(chapitre V.1-1, a. 331.1, par. 34°) 
 
 
1. L’article 1.1 du Règlement 51-102 sur les obligations d’information continue est 
modifié par l’insertion, dans la définition de l’expression « émetteur émergent » et après les 
mots « Bourse de Toronto, » des mots « de La Neo Bourse Aequitas Inc., ».  
 
2. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 51-105 SUR LES ÉMETTEURS 
COTÉS SUR LES MARCHÉS DE GRÉ À GRÉ AMÉRICAINS 
 
 
Loi sur les valeurs mobilières 
(chapitre V.1-1, a. 331.1, par. 34°) 
 
 
1. L’article 1 du Règlement 51-105 sur les émetteurs cotés sur les marchés de gré à gré 
américains est modifié par l’insertion, dans le paragraphe b de la définition de l’expression 
« émetteur du marché de gré à gré » et après le sous-paragraphe vii, du suivant : 
 
 « viii) La Neo Bourse Aequitas Inc.; ». 
 
2. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 
 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 517

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 52-109 SUR L’ATTESTATION DE 
L’INFORMATION PRÉSENTÉE DANS LES DOCUMENTS ANNUELS ET 
INTERMÉDIAIRES DES ÉMETTEURS 
 
 
Loi sur les valeurs mobilières 
(chapitre V.1-1, a. 331.1, par. 34°) 
 
 
1. L’article 1.1 du Règlement 52-109 sur l’attestation de l’information présentée dans 
les documents annuels et intermédiaires des émetteurs est modifié par l’insertion, dans la 
définition de l’expression « émetteur émergent » et après les mots « Bourse de Toronto, », 
des mots « de La Neo Bourse Aequitas Inc., ». 
 
2. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 52-110 SUR LE COMITÉ D’AUDIT 
 
 
Loi sur les valeurs mobilières  
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 34°) 
 
 
1.  L’article 1.1 du Règlement 52-110 sur le comité d’audit est modifié par l’insertion, 
dans la définition de l’expression « émetteur émergent » et après les mots « Bourse de 
Toronto, », des mots « de La Neo Bourse Aequitas Inc., ».  
 
2. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 58-101 SUR L’INFORMATION 
CONCERNANT LES PRATIQUES EN MATIÈRE DE GOUVERNANCE 
 
 
Loi sur les valeurs mobilières  
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 11°, 20° et 34°) 
 
 
1. L’article 1.1 du Règlement 58-101 sur l’information concernant les pratiques en 
matière de gouvernance est modifié par l’insertion, dans la définition de l’expression 
« émetteur émergent » et après les mots « Bourse de Toronto, », des mots « de La Neo 
Bourse Aequitas Inc., ».  
 
2. L’article 1.3 de ce règlement est modifié par le remplacement du paragraphe c par 
le suivant : 
 
 « c) de l’émetteur de titres échangeables ou de l’émetteur bénéficiant de 
soutien au crédit qui est dispensé en vertu des articles 13.3 et 13.4 du Règlement 51-102 
sur les obligations d’information continue, selon le cas; ». 
 
3. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 61-101 SUR LES MESURES DE 
PROTECTION DES PORTEURS MINORITAIRES LORS D’OPÉRATIONS 
PARTICULIÈRES 
 
 
Loi sur les valeurs mobilières  
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 11°) 
 
 
1. L’article 4.4 du Règlement 61-101 sur les mesures de protection des porteurs 
minoritaires lors d’opérations particulières est modifié par l’insertion, dans le 
sous-paragraphe a du paragraphe 1 et après les mots « Bourse de Toronto, », des mots 
« de La Neo Bourse Aequitas Inc., ».  
 
2. L’article 5.5 de ce règlement est modifié par l’insertion, dans le paragraphe b et 
après les mots « Bourse de Toronto, », des mots « de La Neo Bourse Aequitas Inc., ». 
 
3. L’article 5.7 de ce règlement est modifié par l’insertion, dans la disposition i du 
sous-paragraphe b du paragraphe 1 et après les mots « Bourse de Toronto, », des mots 
« de La Neo Bourse Aequitas Inc., ».  
 
4. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 71-102 SUR LES DISPENSES EN 
MATIÈRE D’INFORMATION CONTINUE ET AUTRES DISPENSES EN 
FAVEUR DES ÉMETTEURS ÉTRANGERS  
 
 
Loi sur les valeurs mobilières  
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 11° et 34°) 
 
 
1. L’article 1.1 du Règlement 71-102 sur les dispenses en matière d’information 
continue et autres dispenses en faveur des émetteurs étrangers est modifié par le 
remplacement de la définition de l’expression « marché » par la suivante : 
 
 « « marché » : un marché au sens du Règlement 21-101 sur le fonctionnement du 
marché; ». 
 
2. L’article 4.7 de ce règlement est modifié par le remplacement du 
sous-paragraphe a du paragraphe 2 par le suivant : 
 
 « a) le volume total publié des opérations sur les titres de la catégorie à la 
Bourse de Toronto, à La Neo Bourse Aequitas Inc., à la Bourse des valeurs canadiennes 
et à la Bourse de croissance TSX a dépassé le volume total publié des opérations sur les 
titres de la catégorie sur tous les marchés américains pour les périodes suivantes : 
 
  i) au cours des 12 mois précédant le début de la sollicitation de 
procurations, s’il n’y a pas d’autre sollicitation de procurations en cours à l’égard des 
titres de la même catégorie; 
 
  ii) au cours des 12 mois précédant le début de la première sollicitation 
de procurations, s’il y a une autre sollicitation de procurations en cours à l’égard des titres 
de la même catégorie; ». 
 
3. L’article 5.8 de ce règlement est modifié par le remplacement du 
sous-paragraphe a du paragraphe 2 par le suivant : 
 
 « a) le volume total publié des opérations sur les titres de la catégorie à la 
Bourse de Toronto, à La Neo Bourse Aequitas Inc., à la Bourse des valeurs canadiennes 
et à la Bourse de croissance TSX a dépassé le volume total publié des opérations sur les 
titres de la catégorie sur les marchés à l'extérieur du Canada pour les périodes suivantes : 
 
  i) au cours des 12 mois précédant le début de la sollicitation de 
procurations, s’il n’y a pas d’autre sollicitation de procurations en cours à l’égard des 
titres de la même catégorie; 
 
  ii) au cours des 12 mois précédant le début de la première sollicitation 
de procurations, s’il y a une autre sollicitation de procurations en cours à l’égard des titres 
de la même catégorie; ». 
 
4. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 81-101 SUR LE RÉGIME DE 
PROSPECTUS DES ORGANISMES DE PLACEMENT COLLECTIF  
 
 
Loi sur les valeurs mobilières 
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 34°) 
 
 
1. L’article 1.1 du Règlement 81-101 sur le régime de prospectus des organismes de 
placement collectif est modifié : 

 1o par le remplacement de la définition de l’expression « formulaire de 
renseignements personnels », de la suivante : 

  « « formulaire de renseignements personnels » : l’un des formulaires remplis 
suivants : 

  a) le formulaire prévu à l’Appendice 1 de l’Annexe A du Règlement 
41-101 sur les obligations générales relatives au prospectus (chapitre V-1.1, r. 14); 

  b) le formulaire de renseignements personnels de la Bourse de Toronto 
ou de la Bourse de croissance TSX présenté par une personne physique à la Bourse de 
Toronto ou à la Bourse de croissance TSX, auquel est annexé un formulaire Attestation et 
consentement établi conformément à la partie B de l’Appendice 1 de l’Annexe A de ce 
règlement; 

  c) le formulaire de renseignements personnels d’Aequitas présenté par 
une personne physique à La Neo Bourse Aequitas Inc., auquel est annexé un formulaire 
Attestation et consentement établi conformément à la partie B de l’Appendice 1 de l’Annexe 
A de ce règlement; »; 

 2o par l’insertion, après la définition de l’expression « formulaire de 
renseignements personnels antérieurs », de la suivante : 

  « « formulaire de renseignements personnels d’Aequitas » : le formulaire de 
renseignements personnels d’une personne physique établi conformément au formulaire 3 de 
La Neo Bourse Aequitas Inc. et ses modifications; ».  

2. Le présent règlement entre en vigueur le 17 novembre 2015. 

1 
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Amendments to Certain Regulations Related to the Recognition of Aequitas Neo Exchange 
Inc. 

The Autorité des marchés financiers (the “Authority”) is publishing amended text, in English and 
French, of the following Regulations: 

 - Regulation to amend Regulation 41-101 respecting General Prospectus 
Requirements;  

 - Regulation to amend Regulation 44-101 respecting Short Form Prospectus 
Distributions; 

 - Regulation to amend Regulation 45-106 respecting Prospectus Exemptions; 

 - Regulation to amend National Policy 46-201: Escrow for Initial Public Offerings; 

 - Regulation to amend Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure 
Obligations; 

 - Regulation to amend Regulation 51-105 respecting Issuers Quoted in the U.S. 
Over-the-Counter Markets; 

 - Regulation to amend Regulation 52-109 respecting Certification of Disclosure in 
Issuers’ Annual and Interim Filings; 

 - Regulation to amend Regulation 52-110 respecting Audit Committees; 

 - Regulation to amend Regulation 58-101 respecting Disclosure of Corporate 
Governance Practices; 

 - Regulation to amend Regulation 61-101 respecting Protection of Minority 
Security Holders in Special Transactions; 

 - Regulation to amend Regulation 71-102 respecting Continuous Disclosure and 
Other Exemptions Relating to Foreign Issuers; and 

 - Regulation to amend Regulation 81-101 respecting Mutual Fund Prospectus 
Disclosure. 

In Québec, the Regulations will be made under section 331.1 of the Securities Act and will be 
submitted to the Minister of Finance for approval, with or without amendment.  The Regulations 
will come into force on the date of their publication in the Gazette officielle du Québec or on a 
later date indicated in the Regulations. 
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Additional Information 

Further information is available from: 

Andrée-Anne Arbour-Boucher  
Senior Securities Analyst, Corporate Finance  
Autorité des marchés financiers  
514 395-0337, ext. 4394  
Toll-free: 1 877 525-0337 
andree-anne.arbour-boucher@lautorite.qc.ca 

September 3, 2015 
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CSA Notice of Amendments  

Related to the Recognition of Aequitas NEO Exchange Inc. 
 
September 3, 2015 

Introduction 

The Canadian Securities Administrators (the CSA or we) are implementing amendments 
to: 

• Regulation 41-101 respecting General Prospectus Requirements (Regulation 
41-101);  

 
• Regulation 44-101 respecting Short Form Prospectus Distributions (Regulation 

44-101); 
 

• Regulation 45-106 respecting Prospectus Exemptions (Regulation 45-106); 
 

• National Policy 46-201 : Escrow for Initial Public Offerings (National Policy 
46-201) 

 
• Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure Obligations (Regulation 

51-102); 
 

• Regulation 51-105 respecting Issuers Quoted in the U.S. Over-the-Counter 
Markets (Regulation 51-105); 

 
• Regulation 52-109 respecting Certification of Disclosure in Issuers’ Annual and 

Interim Filings (Regulation 52-109); 
 

• Regulation 52-110 respecting Audit Committees (Regulation 52-110); 
 

• Regulation 58-101 respecting Disclosure of Corporate Governance Practices 
(Regulation 58-101); 

 
• Regulation 61-101 respecting Protection of Minority Security Holders in Special 

Transactions (Regulation 61-101); 
 

• Regulation 71-102 respecting Continuous Disclosure and Other Exemptions 
Relating to Foreign Issuers (Regulation 71-102); and 
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• Regulation 81-101 respecting Mutual Fund Prospectus Disclosure (Regulation 
81-101). 

The amendments to Regulation 41-101, Regulation 44-101, Regulation 45-106, National 
Policy 46-201, Regulation 51-102, Regulation 51-105, Regulation 52-109, Regulation 
52-110, Regulation 58-101, Regulation 61-101, Regulation 71-102 and Regulation 
81-101 are collectively referred to in this Notice as the “Amendments”. 
The Amendments are expected to be adopted by each member of the CSA, where 
applicable, and provided all necessary ministerial approvals are obtained, will be 
effective November 17, 2015.  

Substance and Purpose of the Amendments  

The Amendments are intended to address the differences in treatment of certain reporting 
issuers under current securities legislation that have arisen as a result of references to 
specific exchanges under current securities legislation and the recognition of Aequitas 
NEO Exchange Inc. (Aequitas NEO Exchange) as an exchange pursuant to section 21 of 
the Securities Act (Ontario) and the exemption from the requirement to be recognized in 
other jurisdictions, namely British Columbia, Alberta, Saskatchewan, Manitoba, Québec, 
New Brunswick, Prince Edward Island, Nova Scotia, Newfoundland and Labrador, 
Yukon, Northwest Territories and Nunavut.  These changes aim to ensure that securities 
legislation applies consistently to issuers listed on Aequitas NEO Exchange and issuers 
listed on other senior recognized exchanges.  Investors will benefit directly from the 
Amendments as issuers listed on Aequitas NEO Exchange will be subject to the same 
regulatory requirements as issuers listed on other senior recognized exchanges and the 
industry will benefit from a harmonized regulatory regime. 

Background 

The CSA previously requested comment on proposals reflected in the Amendments.  On 
December 11, 2014, we published a Notice and Request for Comment relating to the 
amended documents (the December 11 Materials).  Please refer to the December 11 
Materials for further background.  

Summary of Written Comments Received by the CSA  

We did not receive any comments during the comment period.  

Local Matters 

An annex is being published in any local jurisdiction that is making related changes to 
local securities laws, including local notices or other policy instruments in that 
jurisdiction.  It also includes any additional information that is relevant to that jurisdiction 
only. 
 
Questions 
 
Please refer your questions to any of the following: 
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Québec 
Andrée-Anne Arbour-Boucher  
Senior Securities Analyst, Corporate 
Finance  
Autorité des marchés financiers  
514 395-0337, ext. 4394  
andree-anne.arbour-
boucher@lautorite.qc.ca 
 
British Columbia 
Victoria Steeves 
Senior Legal Counsel 
British Columbia Securities Commission  
604 899-6791 
vsteeves@bcsc.bc.ca 
 
Alberta 
Rajeeve Thakur 
Legal Counsel 
Alberta Securities Commission 
403 355-9032 
rajeeve.thakur@asc.ca 
 
 
Manitoba 
Chris Besko  
Acting General Counsel and Acting 
Director  
The Manitoba Securities Commission 
204 945-2561  
chris.besko@gov.mb.ca 

 Ontario 
Steven Oh 
Legal Counsel, Corporate Finance 
Ontario Securities Commission 
416 595-8778 
soh@osc.gov.on.ca 
 
 
 
Alberta  
Lanion Beck 
Senior Legal Counsel 
Alberta Securities Commission 
403 355-3884 
lanion.beck@asc.ca  
 
New Brunswick 
Ella-Jane Loomis 
Legal Counsel 
Financial and Consumer Services 
Commission (New Brunswick) 
506 658-2602 
ella-jane.loomis@fcnb.ca 
 
Saskatchewan 
Sonne Udemgba 
Deputy Director 
Financial and Consumer Affairs 
Authority of Saskatchewan 
306 787-5879 
sonne.udemgba@gov.sk.ca 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 41-101 RESPECTING GENERAL 
PROSPECTUS REQUIREMENTS 
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (34)) 
 
 
1. Section 1.1 of Regulation 41-101 respecting General Prospectus Requirements is 
amended: 

 (1) by inserting, after the definition of the expression “acquisition of related 
businesses”, the following: 

  ““Aequitas personal information form” means a personal information form 
for an individual prepared pursuant to Aequitas NEO Exchange Inc. Form 3, as amended 
from time to time;”; 

 (2) by inserting, in paragraph (c) of the definition of the expression “IPO 
venture issuer” and after subparagraph (i), the following: 

  “(i.1) Aequitas NEO Exchange Inc.;”; 

 (3) by replacing the definition of the expression “personal information form” 
with the following: 

 ““personal information form” means one of the following: 

(a) a completed Schedule 1 of Appendix A;  

(b) a completed TSX/TSXV personal information form submitted by an 
individual to the Toronto Stock Exchange or to the TSX Venture Exchange to which is 
attached a completed certificate and consent in the form set out in Schedule 1 — Part B of 
Appendix A; 

  (c) a completed Aequitas personal information form submitted by an 
individual to Aequitas NEO Exchange Inc., to which is attached a completed certificate and 
consent in the form set out in Schedule 1 – Part B of Appendix A;”. 

2. Form 41-101F1 of the Regulation is amended : 

 (1) by inserting, in paragraph (4) of Item 1.9 and after the words “on the 
Toronto Stock Exchange,”, the words “Aequitas NEO Exchange Inc.,”; 

 (2) by inserting, in Item 20.11 and after the words “on the Toronto Stock 
Exchange,”, the words “Aequitas NEO Exchange Inc.,”. 

3. This Regulation comes into force on Novembre 17, 2015. 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 44-101 RESPECTING SHORT FORM 
PROSPECTUS DISTRIBUTIONS 
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (34)) 
 
 
1. Section 1.1 of Regulation 44-101 respecting Short Form Prospectus Distributions is 
amended by replacing the definition of the expression “short form eligible exchange” with 
the following: 
 
 ““short form eligible exchange” means each of the Toronto Stock Exchange, Tier 1 
and Tier 2 of the TSX Venture Exchange, Aequitas NEO Exchange Inc., and the Canadian 
Securities Exchange;””. 
 
2. This Regulation comes into force on November 17, 2015. 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 45-106 RESPECTING PROSPECTUS 
EXEMPTIONS 
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (34)) 
 
 
1. Section 2.22 of Regulation 45-106 respecting Prospectus Exemptions is amended by 
inserting, in paragraph (a) of the definition of the expression “listed issuer” and after 
subparagraph (ii), the following: 
 
 “(ii.1) Aequitas NEO Exchange Inc.;”. 
 
2. This Regulation comes into force on November 17, 2015. 
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REGULATION TO AMEND NATIONAL POLICY 46-201 : ESCROW FOR 
INITIAL PUBLIC OFFERINGS  
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (6)) 
 
 
1. Section 3.2 of National Policy 46-201: Escrow for Initial Public Offerings is 
amended by inserting, after paragraph (a), the following, with the necessary changes: 
 
 “(a.i) has securities listed on Aequitas NEO Exchange Inc. and is a Closed End 
Fund, Exchange Traded Fund or Exchange Traded Product (as defined in the Aequitas 
NEO Exchange Inc. Listing Manual as amended from time to time); or”. 
 
2. Section 3.3 of the National Policy is amended by replacing paragraph (2) with the 
following: 
 
 “(2) An established issuer is an issuer that, after its IPO: 
 
  (a) has securities listed on the TSX and is not classified by the TSX as an 
exempt issuer; 
 
  (b) has securities listed on the TSX Venture and is a TSX Venture Tier 1 
issuer; or 
 
  (c) has securities listed on Aequitas NEO Exchange Inc. and is not an 
exempt issuer.”. 
 
3. Section 4.4 of the National Policy is amended by replacing subparagraph (a) of 
paragraph (1) with the following: 
 
 “(a) lists its securities on the TSX or Aequitas NEO Exchange Inc.;”. 
 
4. Form 46-201F1 of the National Policy is amended by replacing paragraph (a) of 
Item 3.1 with the following: 
 
 “(a) lists its securities on the Toronto Stock Exchange Inc. or Aequitas NEO 
Exchange Inc.;”. 
 
5. This Regulation comes into force on November 17, 2015. 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 51-102 RESPECTING CONTINUOUS 
DISCLOSURE OBLIGATIONS 
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (34)) 
 
 
1. Section 1.1 of Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure Obligations is 
amended by inserting, in the definition of the expression “venture issuer” and after the 
words “Toronto Stock Exchange,”, the words “Aequitas NEO Exchange Inc.,”. 
 
2. This Regulation comes into force on November 17, 2015. 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 51-105 RESPECTING ISSUERS 
QUOTED IN THE U.S. OVER-THE-COUNTER MARKETS 
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (34)) 
 
 
1. Section 1 of Regulation 51-105 respecting Issuers Quoted in the U.S. Over-the-
Counter Markets is amended by inserting, in paragraph (b) of the definition of the 
expression “OTC issuer” and after subparagraph (vii), the following: 
 
 “(viii) Aequitas NEO Exchange Inc.;”. 
 
2. This Regulation comes into force on November 17, 2015. 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 52-109 RESPECTING 
CERTIFICATION OF DISCLOSURE IN ISSUERS’ ANNUAL AND INTERIM 
FILINGS 
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (34)) 
 
 
1. Section 1.1 of Regulation 52-109 respecting Certification of Disclosure in Issuers’ 
Annual and Interim Filings is amended by inserting, in the definition of the expression 
“venture issuer” and after the words “Toronto Stock Exchange,”, the words “Aequitas NEO 
Exchange Inc.,”. 
 
2. This Regulation comes into force on November 17, 2015. 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 52-110 RESPECTING AUDIT 
COMMITTEES 
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (34)) 
 
 
1. Section 1.1 of Regulation 52-110 respecting Audit Committees is amended by 
inserting, in the definition of the expression “venture issuer” and after the words “Toronto 
Stock Exchange,”, the words “Aequitas NEO Exchange Inc.,”. 
 
2. This Regulation comes into force on November 17, 2015. 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 58-101 RESPECTING DISCLOSURE 
OF CORPORATE GOVERNANCE PRACTICES 
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (11), (20) and (34)) 
 
 
1. Section 1.1 of Regulation 58-101 respecting Disclosure of Corporate Governance 
Practices is amended by inserting, in the definition of the expression “venture issuer” and 
after the words “Toronto Stock Exchange,”, the words “Aequitas NEO Exchange Inc.,”. 
 
2. Section 1.3 of the Regulation is amended by replacing paragraph (c) with the 
following: 
 
 “(c) an exchangeable security issuer or credit support issuer that is exempt under 
sections 13.3 and 13.4 of Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure Obligations, 
as applicable; and”. 
 
3. This Regulation comes into force on November 17, 2015. 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 61-101 RESPECTING PROTECTION 
OF MINORITY SECURITY HOLDERS IN SPECIAL TRANSACTIONS 
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (11)) 
 
 
1. Section 4.4 of Regulation 61-101 respecting Protection of Minority Security 
Holders in Special Transactions is amended by inserting, in subparagraph (a) of 
paragraph (1) and after the words “Toronto Stock Exchange,”, the words “Aequitas NEO 
Exchange Inc.,”. 
 
2. Section 5.5 of the Regulation is amended by inserting, in paragraph (b) and after the 
words “Toronto Stock Exchange,”, the words “Aequitas NEO Exchange Inc.,”. 
 
3. Section 5.7 of the Regulation is amended by inserting, in subparagraph (i) of 
subparagraph (b) of paragraph (1) and after the words “Toronto Stock Exchange,”, the 
words “Aequitas NEO Exchange Inc.,”. 
 
4. This Regulation comes into force on November 17, 2015. 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 71-102 RESPECTING CONTINUOUS 
DISCLOSURE AND OTHER EXEMPTIONS RELATING TO FOREIGN ISSUERS  
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (11) and (34)) 
 
 
1. Section 1.1 of Regulation 71-102 respecting Continuous Disclosure and Other 
Exemptions relating to Foreign Issuers is amended by replacing the definition of the 
expression “marketplace” with the following: 
 
 ““marketplace” has the same meaning as in Regulation 21-101 respecting 
Marketplace Operation;”. 
 
2. Section 4.7 of the Regulation is amended by replacing subparagraphs (a) and (b) of 
paragraph (2) with the following: 
 

 “(a)  the aggregate published trading volume of the class on the TSX, Aequitas 
NEO Exchange Inc., the Canadian Securities Exchange and the TSX Venture Exchange 
exceeded the aggregate published trading volume of the class on all U.S. markets 

 (i) for the 12 calendar month period before commencement of the proxy 
solicitation, if there is no other proxy solicitation for securities of the same class in 
progress, or 

 (ii) for the 12 calendar month period before commencement of the first 
proxy solicitation, if another proxy solicitation for securities of the same class is already in 
progress; 

(b) the information disclosed by the SEC foreign issuer in its most recent Form 
10-K or Form 20-F filed with the SEC under the 1934 Act demonstrated that paragraph (a) 
of the definition of “foreign reporting issuer” applied to the SEC foreign issuer; or”. 

3. Section 5.8 of the Regulation is amended by replacing subparagraph (a) of 
paragraph (2) with the following: 

 “(a) the aggregate published trading volume of the class on the TSX, Aequitas 
NEO Exchange Inc., the Canadian Securities Exchange and the TSX Venture Exchange 
exceeded the aggregate trading volume on securities marketplaces outside Canada 

 (i)  for the 12 calendar months before commencement of the proxy 
solicitation, if there is no other proxy solicitation for securities of the same class in 
progress, or 

  (ii)  for the 12 calendar month period before the commencement of the 
first proxy solicitation, if another proxy solicitation for securities of the same class is 
already in progress;”. 

4. This Regulation comes into force on November 17, 2015. 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 81-101 RESPECTING MUTUAL 
FUND PROSPECTUS DISCLOSURE  
 
 
Securities Act 
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (34)) 
 
 
1. Section 1.1 of Regulation 81-101 respecting Mutual Fund Prospectus Disclosure is 
amended: 
 
 (1) by inserting, before the definition of the expression “business day”, the 
following: 

  ““Aequitas personal information form” means a personal information form 
for an individual prepared pursuant to Aequitas NEO Exchange Inc. Form 3, as amended 
from time to time;”; 
 
 (2) by replacing the definition of the expression “personal information form” 
with the following: 
 

 ““personal information form” means one of the following:   

(a) a completed Schedule 1 of Appendix A to Regulation 41-101 
respecting General Prospectus Requirements;  

(b) a completed TSX/TSXV personal information form submitted by an 
individual to the Toronto Stock Exchange or to the TSX Venture Exchange to which is 
attached a completed certificate and consent in the form set out in Schedule 1 — Part B of 
Appendix A to Regulation 41-101 respecting General Prospectus Requirements; 

  (c) a completed Aequitas personal information form submitted by an 
individual to Aequitas NEO Exchange Inc., to which is attached a completed certificate and 
consent in the form set out in Schedule 1 – Part B of Appendix A to Regulation 41-101 
respecting General Prospectus Requirements;”. 

2. This Regulation comes into force on November 17, 2015. 
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6.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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6.4 Sanctions administratives pécuniaires 

L’Autorité des marchés financiers publie dans cette section la liste des sanctions administratives 
pécuniaires. Les décisions de révision des sanctions administratives pécuniaires imposées aux émetteurs 
ainsi qu’aux initiés sont publiées à la section 6.4.3, distinctement des sections 6.4.1 et 6.4.2 qui 
contiennent les décisions initiales imposées à la suite d’un défaut de respecter une disposition prévue au 
titre III de la Loi sur les valeurs mobilières (« LVM ») ou encore, les articles 96 à 98 ou 102 de cette 
même loi.  (274.1 LVM / 271.13, 271.14  Règlement sur les valeurs mobilières (« RVM »)). 

6.4.1 - Émetteurs assujettis 

Le tableau publié dans cette section présente les sanctions administratives pécuniaires imposées aux 
émetteurs assujettis à la suite d’un défaut de respecter une disposition prévue au titre III de la Loi sur les 
valeurs mobilières. (274.1 Loi sur les valeurs mobilières et 271.13 et 271.15 Règlement sur les valeurs 
mobilières (« RVM »)). 

271.13 RVM.  

Tout émetteur assujetti qui contrevient à une disposition du titre III de la Loi, parce qu'il a fait dé-
faut de déposer un document d'information périodique, est tenu au paiement d'une sanction ad-
ministrative pécuniaire de 100 $ par document pour chaque jour ouvrable au cours duquel il est 
en défaut, jusqu'à concurrence d'une somme maximale de 5 000 $ au cours d'un même exercice 
financier de l'Autorité. 

271.15 RVM.  

Une sanction administrative pécuniaire est exigible à compter du moment où l’Autorité en trans-
met avis.   

L’imposition d’une sanction administrative pécuniaire, en application de l’article 271.13 RVM, est sans 
préjudice quant à tout autre recours dont peut se prévaloir l’Autorité des marchés financiers.  

Le tableau produit ci-dessous indique le nom de l’émetteur concerné, la date où a été prise la décision 
d’imposer une sanction administrative pécuniaire ainsi que le montant imposé. 

Émetteur No référence Date de 
décision 

Montant 
imposé 

 

Aucune information 
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6.4.2 - Initiés 

Le tableau publié dans cette section présente les sanctions administratives pécuniaires imposées aux 
initiés suivant leur défaut de respecter l’une des dispositions des articles 96 à 98 ou 102 de la Loi sur les 
valeurs mobilières.  (274.1 Loi sur les valeurs mobilières et 271.14 et 271.15 Règlement sur les valeurs 
mobilières (« RVM »)). 

271.14. 

Tout initié ou dirigeant réputé initié qui contrevient à une disposition des articles 96 à 98 ou 102 
de la Loi, parce qu’il a fait défaut de déclarer son emprise sur des titres ou une modification à cet-
te emprise, est tenu au paiement d’une sanction administrative pécuniaire de 100 $ par omission 
de déclarer pour chaque jour au cours duquel il est en défaut, jusqu’à concurrence d’une somme 
maximale de 5 000 $. 

271.15. 

Une sanction administrative pécuniaire est exigible à compter du moment où l’Autorité en trans-
met avis. 

L’imposition d’une sanction administrative pécuniaire, en application de l’article 271.14 RVM, est sans 
préjudice quant à tout autre recours dont peut se prévaloir l’Autorité des marchés financiers.  

Le tableau ci-dessous indique le nom de l’initié concerné, le nom de l’émetteur à l’égard duquel il n’a pas 
fait la déclaration requise, la date où a été prise la décision d’imposer une sanction administrative 
pécuniaire ainsi que le montant imposé. 

Nom de l’initié Émetteur No référence Date de 
décision 

Montant 
imposé 

DAWSON, CHRISTOPHER 
MACKIE 

BRP INC. 20150015632-1 2015-08-20 1 500,00 $ 

WHITAKER, ANNE VALEANT 
PHARMACEUTICALS 
INTERNATIONAL, INC. 

20150015631-1 2015-08-20 3 600,00 $ 

 

6.4.3 - Décisions de révision 

Les tableaux ci-dessous présentent les informations relatives aux décisions de révision de sanctions 
administratives pécuniaires. 
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Il s’agit plus particulièrement des cas où l’Autorité, dans le cadre d'un processus de révision, a décidé de 
maintenir, de réduire ou encore d'annuler le montant de la sanction administrative pécuniaire précédem-
ment imposée. 

6.4.3.1 - Émetteurs assujettis 

Le tableau publié dans cette section présente les décisions de révision de sanctions administratives 
pécuniaires qui concernent les émetteurs assujettis. 

Émetteur No référence Date de 
décision 

Montant 
imposé 

initialement 

Montant 
révisé 

 

Aucune information 

 

6.4.3.2 - Initiés 

Le tableau publié dans cette section présente les décisions de révision de sanctions administratives 
pécuniaires qui concernent les initiés. 

Nom de l’initié Émetteur No référence Date de 
décision 

Montant 
imposé 

initialement 

Montant 
révisé 

 

Aucune information 
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6.5 INTERDICTIONS 

6.5.1 Interdictions d'effectuer une opération sur valeurs 

Salix Pharmaceuticals, Ltd. 
 
Interdit à Salix Pharmaceuticals, Ltd. et à ses porteurs de titres, aux courtiers et à leurs représentants, ainsi 
qu’à toute autre personne, toute activité reliée à des opérations sur les valeurs de l’émetteur parce que 
celui-ci ne s’est pas conformé aux obligations de dépôt de son rapport financier intermédiaire, son rapport de 
gestion intermédiaire et ses attestations intermédiaires des périodes terminées le 31 mars 2015 et le 30 juin 
2015 prévues au Règlement 51-102 et au Règlement 52-109. 
 
L’interdiction est prononcée le 28 août 2015. 
 
Décision n°: 2015-FIIC-0205 

6.5.2 Révocations d'interdiction 

Aucune information. 
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6.6 PLACEMENTS 

6.6.1 Visas de prospectus 

6.6.1.1 Prospectus provisoires 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé un prospectus provisoire pour lequel un 
visa a été octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par une autre autorité canadienne en valeurs 
mobilières agissant à titre d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas de 
prospectus provisoires sont réputés octroyés par l’Autorité des marchés financiers en vertu du premier 
paragraphe de l’article 3.3 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport : 
 

Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Groupe WSP Global Inc. 31 août 2015 Québec 

- Colombie-Britannique 
- Alberta 
- Saskatchewan 
- Manitoba 
- Ontario 
- Nouveau-Brunswick 
- Nouvelle-Écosse 
- Île-du-Prince-Édouard 
- Terre-Neuve et Labrador 

Fonds d’obligations de sociétés Standard 
Life 

Fonds de revenu diversifié Standard Life 

Fonds de revenu mensuel Standard Life 

Fonds de revenu de dividendes Standard 
Life 

Fonds de revenu tactique Standard Life 

Fonds de revenu mensuel US Standard 
Life 

Fonds de dividendes canadiens de 
croissance Standard Life  

Fonds de dividendes mondiaux de 
croissance Standard Life  

Fonds d’actions mondiales Standard Life 

Fonds immobilier mondial Standard Life 

Fonds de dividendes de marchés 
émergents Standard Life 

Portefeuille conservateur Standard Life 

31 août 2015 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Portefeuille modéré Standard Life 

Portefeuille de croissance Standard Life 

Portefeuille de dividendes de croissance et 
de revenu Standard Life 

Portefeuille audacieux Standard Life 

Fonds des Milliardaires Excel 

Fonds d’action de premier ordre Excel 

Fonds équilibré de premier ordre Excel 

Fonds de revenu élevé Excel 

Fonds du marché monétaire Excel 

Fonds Inde Excel 

Fonds Chine Excel 

Fonds Chinde Excel 

Fonds Amérique latine Excel 

Fonds BRIC Excel 

Fonds des marchés émergents Excel 

1 septembre 2015 Ontario 

Fonds G5|20 2040 T4 CI 28 août 2015 Ontario 

Fonds G5|20i 2035 T4 CI 28 août 2015 Ontario 

Globalance Dividend Growers Corp. 28 août 2015 Alberta 

Keyera Corp. 31 août 2015 Alberta 

Régime d’épargne-études Génération 

Régime d’épargne-études Avancé 

28 août 2015 Ontario 

 
1
 Si l’Autorité des marchés financiers agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les 

autres autorités en valeurs mobilières énumérées sous « Québec ». 
 
Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR à 
l’adresse : www.sedar.com. 

6.6.1.2 Prospectus définitifs 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé un prospectus pour lequel un visa a été 
octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par une autre autorité canadienne en valeurs mobilières 
agissant à titre d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas de prospectus sont 
réputés octroyés par l’Autorité des marchés financiers en vertu du deuxième paragraphe de l’article 3.3 du 
Règlement 11-102 sur le régime du passeport : 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Fiera Capital Fonds d’obligations  
(parts de catégories A, B, F et O) 

Fiera Capital Fonds équilibré  
(parts de catégories A, AV, B, F, FV et O) 

Fiera Capital Fonds de revenu élevé  
(parts de catégories A, B, F et O) 

Fiera Capital Fonds d’actions canadiennes  
(parts de catégories A, B, F et O) 

Fiera Capital Fonds d’actions de 
croissance  
(parts de catégories A, AV, B, F, FV et O) 

Fiera Capital Fonds d’actions mondiales  
(parts de catégories A, AV, B, F, FV et O) 

Fiera Capital Fonds d’actions canadiennes 
de base 
(parts de catégories A, B, F et O) 

Fiera Capital Fonds d’actions américaines  
(parts de catégories A, AV, B, F, FV et O) 

Fiera Capital Fonds défensif d’actions 
américaines  
(parts de catégories A, AV, B, F, FV et O) 

Fiera Capital Fonds défensif d’actions 
mondiales  
(parts de catégories A, AV, B, F, FV et O) 

28 août 2015  Québec 

- Colombie-Britannique 
- Alberta 
- Saskatchewan 
- Manitoba 
- Ontario 
- Nouveau-Brunswick 
- Nouvelle-Écosse 
- Île-du-Prince-Édouard 
- Terre-Neuve et Labrador 
- Territoires du Nord-Ouest 
- Yukon 
- Nunavut 

Catégorie Canadienne Croissance De 
Dividendes Stone & Cie 

Catégorie Ressources Plus Stone & Cie  

Fonds Principal Canadien De Croissance 
Et De Revenu Stone & Cie  

Fonds Principal D’actions Canadiennes 
Stone & Cie 

Fonds Principal De Croissance Mondiale 
Stone & Cie 

Fonds Des Industries De Croissance Stone 
& Cie 

Fonds Europlus Croissance De Dividendes 
Stone & Cie 

28 août 2015 Ontario 

Fiducie de tritisation automobile Ford 27 août 2015 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

FNB Horizons Indice S&P/TSX 60MC 

FNB Horizons Indice S&P 500®  

FNB Horizons Indice S&P/TSX plafonné 
énergie 

FNB Horizons Indice S&P/TSX plafonné 
finance 

FNB Horizons Univers obligations 
canadiennes sélectionnées  

FNB Horizons Obligations du Trésor 
américain de 7 à 10 ans 

26 août 2015 Ontario 

FNB Horizons Rotation saisonnière 26 août 2015 Ontario 

Fonds de répartition flexible de l’actif AGF 27 août 2015 Ontario 

Fonds du marché monétaire Renaissance 

Fonds de bons du Trésor canadiens 

Fonds du marché monétaire américain 
Renaissance 

Fonds de revenu à court terme 
Renaissance 

Fonds d’obligations canadiennes 
Renaissance 

Fonds d’obligations à rendement réel 
Renaissance 

Fonds d’obligations de sociétés 
Renaissance (auparavant Fonds 
d’obligations de sociétés à rendement en 
capital Renaissance) 

Fonds d’obligations de sociétés en dollars 
américains Renaissance 

Fonds d’obligations à haut rendement 
Renaissance 

Fonds de revenu à taux variable 
Renaissance 

Fonds d’obligations mondiales 
Renaissance 

Fonds équilibré canadien Renaissance 

Fonds de revenu diversifié en dollars 
américains Renaissance 

Portefeuille optimal de revenu prudent 

27 août 2015 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Renaissance 

Portefeuille optimal de revenu Renaissance 

Portefeuille optimal de croissance et de 
revenu Renaissance 

Fonds de dividendes canadien 
Renaissance 

Fonds de revenu mensuel canadien 
Renaissance 

Fonds de revenu diversifié Renaissance 

Fonds de revenu élevé Renaissance 
(auparavant, Fonds de revenu élevé 
Millénium Renaissance) 

Fonds de valeur de base canadien 
Renaissance 

Fonds de croissance canadien 
Renaissance 

Fonds d’actions canadiennes toutes 
capitalisations Renaissance 

Fonds de petites capitalisations canadien 
Renaissance 

Fonds de revenu d’actions américaines 
Renaissance 

Fonds d’actions américaines de valeur 
Renaissance 

Fonds d’actions américaines de croissance 
Renaissance 

Fonds d’actions américaines de croissance 
neutre en devises Renaissance 

Fonds d’actions américaines Renaissance 

Fonds de dividendes international 
Renaissance 

Fonds d’actions internationales 
Renaissance 

Fonds d’actions internationales neutre en 
devises Renaissance 

Fonds des marchés mondiaux 
Renaissance 

Portefeuille optimal d’actions mondiales 
Renaissance 

Portefeuille optimal d’actions mondiales 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

neutre en devises Renaissance 

Fonds de valeur mondial Renaissance 

Fonds de croissance mondial Renaissance 

Fonds de croissance mondial neutre en 
devises Renaissance 

Fonds accent mondial Renaissance 

Fonds accent mondial neutre en devises 
Renaissance 

Fonds de petites capitalisations mondial 
Renaissance 

Fonds Chine plus Renaissance 

Fonds de marchés émergents Renaissance 

Portefeuille optimal d’avantages sur 
l’inflation Renaissance 

Fonds d’infrastructure mondial 
Renaissance 

Fonds d’infrastructure mondial neutre en 
devises Renaissance 

Fonds immobilier mondial Renaissance 

Fonds immobilier mondial neutre en 
devises Renaissance 

Fonds de sciences de la santé mondial 
Renaissance 

Fonds de ressources mondial Renaissance 

Fonds de sciences et de technologies 
mondial Renaissance 

Portefeuille équilibré de revenu Axiom 

Portefeuille diversifié de revenu mensuel 
Axiom 

Portefeuille équilibré de croissance Axiom 

Portefeuille de croissance à long terme 
Axiom 

Portefeuille canadien de croissance Axiom 

Portefeuille mondial de croissance Axiom 

Portefeuille de titres étrangers de 
croissance Axiom 

Portefeuille 100 % actions Axiom 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Fonds mondial de crédit ciblé DFA 1 septembre 2015 Colombie-Britannique 

Partners Value Split Corp. 27 août 2015 Ontario 

Régime Familial d’épargne-études collectif 27 août 2015 Ontario 

Régime Familial d’épargne-études pour un 
seul étudiant 

27 août 2015 Ontario 

Régime PremFlex 27 août 2015 Ontario 

The Westaim Corporation 28 août 2015 Ontario 

Vanguard FTSE Developed All Cap ex 
North America Index ETF 

Vanguard FTSE Developed All Cap ex 
North America Index ETF (CAD-hedged) 

26 août 2015 Ontario 

 
1
 Si l’Autorité des marchés financiers agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les 

autres autorités en valeurs mobilières énumérées sous « Québec ». 
 
Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR à 
l’adresse : www.sedar.com. 

6.6.1.3 Modifications de prospectus 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé une modification du prospectus pour 
laquelle un visa a été octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par une autre autorité canadienne 
en valeurs mobilières agissant à titre d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas 
de modifications du prospectus sont réputés octroyés par l’Autorité des marchés financiers en vertu du 
deuxième paragraphe de l’article 3.3 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport : 
 

Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Catégorie d’actions améliorées Sprott 

Catégorie équilibrée améliorée Sprott 

Fonds équilibré amélioré Sprott 

26 août 2015 Ontario 

Fonds d’Actions Internationales Frontières 28 août 2015 Ontario 

Fonds Commun De Revenu D’actions 
Mondiales Impérial  

Fonds Commun D’actions Internationales 

28 août 2015 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Impérial  

Fonds Commun D’actions Outre-Mer 
Impérial 

Mandat privé actif d’obligations de base 
Dynamique 

Mandat privé de stratégies actives de crédit 
Dynamique 

Mandat privé de répartition d’actif 
Dynamique 

Mandat privé Catégorie d’actions 
canadiennes Dynamique 

Mandat privé Catégorie d’actions 
mondiales Dynamique 

Mandat privé de rendement mondial 
Dynamique 

Mandat privé Catégorie d’actions 
américaines Dynamique 

28 août 2015 Ontario 

Mandat privé de rendement prudent 
Dynamique 

Mandat privé de dividendes internationaux 
Dynamique 

Mandat privé de dividendes nord-
américains Dynamique 

Mandat privé tactique d’obligations 
Dynamique 

28 août 2015 Ontario 

iShares Canadian Financial Monthly 
Income ETF 

31 août 2015 Ontario 

 
1
 Si l’Autorité des marchés financiers agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les 

autres autorités en valeurs mobilières énumérées sous « Québec ». 
 
Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR à 
l’adresse : www.sedar.com. 

6.6.1.4 Dépôt de suppléments 

Aucune information. 

6.6.2 Dispenses de prospectus 

Veolia Environnement S.A. 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 553

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

00 

 
 

Le 28 août 2015 
 
 

Dans l’affaire de 
la législation sur les valeurs mobilières 

du Québec et de l’Ontario (les « territoires du dépôt ») 
 

et 
 

du traitement des demandes de dispense dans plusieurs territoires 
 

et 
 

de Veolia Environnement S.A. (le « déposant ») 
 

Décision 
 
Contexte 
 
L’autorité en valeurs mobilières ou l’agent responsable de chaque territoire du dépôt (le « décideur ») a reçu 
du déposant une demande en vue d’obtenir une décision en vertu de la législation sur les valeurs mobilières 
des territoires du dépôt (la « législation ») lui accordant : 
 

1. Une dispense des exigences de prospectus de la législation (la « dispense de prospectus ») afin que 
ces exigences ne s’appliquent pas : 

 
a) aux opérations sur :  
 

i) les parts (les « parts classiques ») de Sequoia Classique International (le « Fonds 
classique »), un fonds commun de placement d’entreprise, ou « FCPE », d’un type 
communément utilisé en France pour la conservation et le dépôt d’actions détenues par des 
employés investisseurs; 

 
ii) les parts (les « parts garanties ») d’un FCPE nommé Sequoia Plus 2015 (le « Fonds 

garanti »); 
 
iii) les parts (les « parts temporaires », et avec les parts classiques et les parts garanties, les 

« parts ») d’un FCPE temporaire nommé Sequoia Relais 2015 (le « Fonds temporaire », et 
avec le Fonds classique et le Fonds garanti, les « Fonds »); 

 
effectuées aux termes du programme d’actionnariat des employés auprès des employés 
admissibles (tel que ce terme est défini ci-dessous) des sociétés canadiennes membres du 
même groupe (tel que ce terme est défini ci-dessous) résidant dans les territoires du dépôt ainsi 
qu’en Colombie-Britannique, en Alberta, au Manitoba et au Nouveau-Brunswick (collectivement, 
les « autres territoires du placement ») qui choisissent de participer au programme d’actionnariat 
des employés (collectivement, les « participants canadiens »); 

 
b) aux opérations sur les actions ordinaires du déposant (les « actions ») effectuées par le Fonds 

garanti auprès des participants canadiens lors du rachat de parts garanties à leur demande; 
 
c) à l’émission de parts classiques aux porteurs de parts garanties au moment d’un transfert des 

actifs des participants canadiens dans le Fonds garanti vers le Fonds classique à la fin de la 
période de blocage (tel que ce terme est défini ci-dessous). 
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2. Une dispense des obligations d’inscription à titre de courtier de la législation (la « dispense 
d’inscription ») afin que ces obligations ne s’appliquent pas au Groupe Veolia (tel que ce terme est 
défini ci-dessous), aux Fonds et à la société de gestion (tel que ce terme est défini ci-dessous) à 
l’égard : 
 
a) des opérations sur les parts des Fonds effectuées aux termes du programme d’actionnariat des 

employés auprès des participants canadiens;  
 
b) des opérations sur les actions effectuées par le Fonds garanti auprès des participants canadiens 

lors du rachat de parts garanties à leur demande;  
 
c) de l’émission de parts classiques aux porteurs de parts garanties au moment d’un transfert des 

actifs des participants canadiens dans le Fonds garanti vers le Fonds classique à la fin de la 
période de blocage;  

 
(la dispense de prospectus et la dispense d’inscription, collectivement, la « dispense relative au 
placement »). 

 
Dans le cadre du traitement des demandes de dispense dans plusieurs territoires (demandes sous régime 
double) : 
 

1. l’Autorité des marchés financiers est l’autorité principale pour la présente demande; 
 
2. le déposant a donné avis qu’il compte se prévaloir du paragraphe 1 de l’article 4.7 du Règlement 

11-102 sur le régime de passeport (le « Règlement 11-102 ») dans les autres territoires du 
placement (les autres territoires du placement et les territoires du dépôt étant collectivement appelés 
les « territoires »); 

 
3. la décision est celle de l’autorité principale et fait foi de la décision de l’autorité en valeurs mobilières 

ou de l’agent responsable en Ontario. 
 
Interprétation 
 
Les expressions définies dans le Règlement 14-101 sur les définitions, le Règlement 45-102 sur la revente 
de titres, le Règlement 45-106 sur les dispenses de prospectus et d’inscription et le Règlement 11-102 ont le 
même sens dans la présente décision lorsqu’elles y sont employées, sauf si elles y reçoivent une autre 
définition. 
 
Déclarations 
 
La présente décision est fondée sur les déclarations de faits suivantes du déposant : 
 

1. Le déposant est une société constituée en vertu du droit français. Il n’est pas et n’a actuellement pas 
l’intention de devenir un émetteur assujetti en vertu de la législation ou en vertu de la législation sur 
les valeurs mobilières des autres territoires du placement. Le siège social du déposant est situé en 
France. Les actions sont inscrites sur Euronext Paris. 

 
2. Le déposant exerce ses activités au Canada par l’entremise des sociétés membres du même groupe 

suivantes : Veolia ES Canada Services Industriels Inc. et Veolia ES Canada Industrial Services Inc., 
Société en Commandite Dalkia Infrastructure Services, Dalkia Santé Service Montréal S.E.C., Veolia 
Services Drummondville, Dalkia Projects Inc., Dalkia Canada Inc., Fort St. James Operations 
Services Limited Partnership, Veolia Water Canada Inc., Veolia Eau Technologies Canada Inc. et 
Pathogen Detection Systems Inc. (collectivement, les « sociétés canadiennes membres du même 
groupe » et, avec le déposant ainsi que d’autres sociétés membres du même groupe que celui-ci, le 
« Groupe Veolia »). Chacune des sociétés canadiennes membres du même groupe est une filiale 
contrôlée directement ou indirectement par le déposant et n’est pas, et n’a pas l’intention de devenir, 
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un émetteur assujetti en vertu de la législation ou en vertu de la législation sur les valeurs mobilières 
des autres territoires du placement. Le siège social de chacune des principales unités d’exploitation 
du Groupe Veolia au Canada est situé à Montréal (Québec), et la majorité des employés des 
sociétés canadiennes membres du même groupe travaillent au Québec. 

 
3. À la date des présentes et en tenant compte du programme d’actionnariat des employés, les 

résidents canadiens ne sont et ne seront pas les propriétaires véritables (laquelle expression, aux 
fins du présent paragraphe, est réputée inclure toutes les actions détenues par les Fonds pour le 
compte des participants canadiens) de plus de 10 % des actions et ne représentent et ne 
représenteront pas en nombre plus de 10 % du nombre total de porteurs d’actions selon les registres 
du déposant. 

 
4. Le déposant a élaboré un programme mondial d’actionnariat des employés du Groupe Veolia (le 

« programme d’actionnariat des employés »). Seules les personnes qui sont des employés d’un 
membre du Groupe Veolia pendant la période de souscription du programme d’actionnariat des 
employés et qui satisfont à d’autres critères d’emploi (les « employés admissibles ») pourront 
participer au programme d’actionnariat des employés. 

 
5. L’investissement en actions d’un employé admissible sera initialement détenu par l’entremise du 

Fonds temporaire, lequel sera subséquemment divisé, sous réserve de l’approbation de l’Autorité 
des marchés financiers en France (l’« AMF de France ») pour créer le Fonds garanti et le Fonds 
classique au terme du programme d’actionnariat des employés. 

 
6. Les Fonds ont été élaborés en vue de la mise en place du programme d’actionnariat des employés. 

Aucun Fonds n’a l’intention de devenir un émetteur assujetti en vertu de la législation ou de la 
législation sur les valeurs mobilières des autres territoires du placement. 

 
7. Chacun des Fonds est un FCPE, soit un fonds commun de placement d’entreprise d’un type 

communément utilisé en France pour la conservation et le dépôt d’actions détenues par des 
employés investisseurs. Les Fonds seront inscrits auprès de l’AMF de France, et approuvés par 
celle-ci, avant le début de la période de souscription relative au programme d’actionnariat des 
employés. 

 
8. Toutes les parts seront assujetties à une période de blocage d’environ cinq ans (la « période de 

blocage »), sous réserve de certaines exceptions prévues par le droit français (comme une cession 
lors du décès, de l’invalidité ou de la cessation de l’emploi). 

 
9. Aux termes du Fonds garanti : 
 

a) Au terme du programme d’actionnariat des employés, le Fonds temporaire sera divisé pour créer 
le Fonds garanti (sous réserve de l’approbation de l’AMF de France) pour la tranche de 
l’investissement des participants canadiens jusqu’à concurrence de 300 euros. Les parts 
temporaires détenues par des participants canadiens, pour la tranche de l’investissement des 
participants canadiens jusqu’à concurrence de 300 euros, seront remplacées par des parts 
garanties au pro rata, et les actions ainsi souscrites seront détenues dans le Fonds garanti. 

 
b) Le Fonds garanti souscrira ensuite des actions pour le compte des participants canadiens à un 

prix de souscription correspondant au prix calculé comme étant la moyenne arithmétique du 
cours d’ouverture de l’action sur Euronext Paris pendant les 20 jours de bourse précédant la 
date à laquelle le prix de souscription est établi par le conseil d’administration du déposant (le 
« prix de référence »), moins une décote de 20 % (le « prix de souscription »). 

 
c) Les participants canadiens peuvent investir au maximum l’équivalent en dollars canadiens de 

300 euros (la « cotisation d’employé au Fonds garanti »). Le Fonds garanti souscrira des actions 
pour le compte des participants canadiens et conclura un contrat (le « contrat de garantie ») 
avec Crédit Agricole CIB (la « banque »). En vertu du contrat de garantie, les participants 
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canadiens auront un rendement garanti correspondant à la somme i) de 100 % de leur cotisation 
d’employé au Fonds garanti, et ii) de 120 % du montant de l’augmentation du cours de l’action 
au cours de la période de cinq ans par rapport au prix de référence, calculé selon une moyenne 
mensuelle. 

 
d) La société canadienne membre du même groupe qui emploie un participant canadien cotisera 

un montant équivalent à la cotisation d’employé au Fonds garanti. Le Fonds classique (et non le 
Fonds garanti) affectera la cotisation équivalente reçue de cet employeur à la souscription 
d’actions supplémentaires au prix de souscription. Ces actions supplémentaires devront être 
acquises au profit du participant canadien, et sans frais pour celui-ci. Elles seront détenues par 
le Fonds classique, et non par le Fonds garanti, et le participant canadien recevra des parts 
classiques. La cotisation maximale que l’employeur peut effectuer par jumelage pour chaque 
participant canadien est l’équivalent en dollars canadiens de 300 euros. 

 
e) Le Fonds garanti affectera le montant reçu au titre de la cotisation d’employé au Fonds garanti à 

la souscription d’actions du déposant et les participants canadiens recevront des parts dans le 
Fonds garanti représentant les actions souscrites avec la cotisation d’employé au Fonds garanti. 

 
f) Selon les modalités du contrat de garantie, le Fonds garanti remettra à la banque un montant 

correspondant aux montants nets de tout dividende versé sur les actions détenues dans le 
Fonds garanti. 

 
g) En vertu du contrat de garantie, à la fin de la période de blocage, le Fonds garanti devra verser à 

la banque un montant correspondant à A - [B+C], où 
 
i) « A » est la valeur marchande de toutes les actions à la fin de la période de blocage qui sont 

détenues dans le Fonds garanti (selon ce qui est prévu au contrat de garantie); 
 
ii) « B » est le montant global de toutes les cotisations d’employé au Fonds garanti; 
 
iii) « C » est un montant (le « montant de l’augmentation ») correspondant au produit de : 
 

1) « P » multiplié par la différence (si positive) entre le cours moyen et le prix de référence, 
où 

 
(A) « P » correspond à 120 %, et 
 
(B) le « cours moyen » est le cours moyen des actions établi en fonction du cours de 

clôture des actions le dernier jour de bourse de chaque mois au cours de la période 
de blocage (c’est-à-dire un total de 60 lectures du cours des actions à la bourse 
durant la période de blocage). Dans l’éventualité où un cours de clôture est inférieur 
au prix de référence, il est remplacé par le prix de référence aux fins du calcul du 
cours moyen, 

 
multiplié par  

 
2) le nombre d’actions souscrites avec les cotisations d’employé au Fonds garanti 

détenues dans le Fonds garanti. 
 
h) En plus de ce qui précède, si, à la fin de la période de blocage, la valeur marchande des actions 

détenues dans le Fonds garanti (soit l’élément « A » de la formule susmentionnée) est inférieure 
à 100 % des cotisations d’employé au Fonds garanti, la banque effectue, aux termes du contrat 
de garantie, une cotisation au Fonds garanti afin de combler tout déficit et que les participants 
canadiens reçoivent le montant indiqué à l’élément « B » ci-devant. 
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i) À la fin de la période blocage, le contrat de garantie prendra fin à la suite des derniers paiements 
et un participant canadien pourra choisir de faire racheter ses parts garanties en contrepartie 
d’un paiement en espèces ou en actions dont la valeur correspond à : 
 
i) la cotisation d’employé au Fonds garanti du participant canadien; et 
 
ii) la tranche du montant de l’augmentation revenant au participant canadien, le cas échéant 

 
(la « formule de rachat »). 
 
j) Si un participant canadien ne demande pas le rachat de ses parts garanties à la fin de la période 

de blocage, son placement dans le Fonds garanti sera transféré vers le Fonds classique (à la 
suite de la décision du conseil de surveillance du Fonds garanti et sous réserve de l’approbation 
de l’AMF de France). De nouvelles parts classiques seront émises aux participants canadiens 
concernés en considération de l’actif transféré au Fonds classique. Les participants canadiens 
peuvent en tout temps demander le rachat des nouvelles parts classiques. Toutefois, à la suite 
d’un transfert au Fonds classique, la cotisation d’employé au Fonds garanti et le montant de 
l'augmentation ne seront plus couverts par le contrat de garantie. 

 
k) Aux termes des modalités du contrat de garantie, un participant canadien au Fonds garanti sera 

en droit de recevoir 100 % de sa cotisation d’employé au Fonds garanti et le montant de 
l’augmentation (le cas échéant) à la fin de la période de blocage ou au moment d’un déblocage 
anticipé découlant du fait qu’un participant canadien se prévaut de l’une des exceptions relatives 
à la période de blocage. Le gestionnaire des Fonds, Natixis Asset Management (la « société de 
gestion ») a le droit d’annuler le contrat de garantie à certaines conditions strictes lorsque cela 
est dans l’intérêt des porteurs de parts garanties. Aux termes du droit français, la société de 
gestion doit agir dans l’intérêt des porteurs de parts garanties. Si la société de gestion annule le 
contrat de garantie et que cette annulation n’est pas dans l’intérêt des porteurs de parts 
garanties, ces derniers auront le droit d’intenter un recours contre la société de gestion en vertu 
du droit français. Un participant canadien au Fonds garanti ne sera en aucun cas tenu de cotiser 
un montant excédant sa cotisation d’employé au Fonds garanti. 

 
l) Dans l’éventualité d’un rachat anticipé découlant du fait qu’un participant canadien se prévaut de 

l’une des exceptions relatives à la période de blocage prévue par le droit français et répond aux 
critères qui s’appliquent, un participant canadien peut demander le rachat de ses parts garanties 
en utilisant la formule de rachat. L’augmentation de la valeur des actions, s’il en est, par rapport 
au prix de référence, sera établie selon des règles semblables à celles appliquées au rachat à la 
fin de la période de blocage, mais en utilisant plutôt la valeur des actions plus près de la date du 
rachat anticipé. 

 
m) Aux termes des modalités du contrat de garantie, le Fonds garanti remettra à la banque un 

montant correspondant aux montants nets des dividendes versés sur les actions détenues dans 
le Fonds garanti en contrepartie partielle des obligations prises en charge par la banque aux 
termes du contrat de garantie. 

 
n) Aux fins fiscales fédérales canadiennes, un participant canadien au Fonds garanti sera réputé 

avoir reçu tous les dividendes versés sur les actions financées au moyen de la tranche lui 
revenant de sa cotisation d’employé au Fonds garanti ainsi que les actions acquises pour leur 
compte au moyen de la cotisation équivalente de l’employeur au moment du versement de ces 
dividendes au Fonds garanti, même si les participants canadiens ne recevront pas réellement 
ces dividendes. 

 
o) Le paiement de dividendes sur les actions (dans le cours normal des affaires ou autrement) est 

strictement déterminé par le conseil d’administration du déposant et approuvé par les 
actionnaires du déposant. Le déposant ne s’est aucunement engagé envers la banque quant à 
un versement minimum de dividendes pendant la période de blocage. 
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p) Au moment du règlement des obligations du Fonds garanti en vertu du contrat de garantie, le 

participant canadien réalisera un gain en capital (ou subira une perte en capital) en raison de sa 
participation au contrat de garantie dans la mesure où les montants reçus par le Fonds garanti 
pour le compte du participant canadien en provenance de la banque sont supérieurs (ou 
inférieurs) aux montants payés à la banque par le Fonds garanti pour le compte du participant 
canadien. Tout montant de dividende payé à la banque en vertu du contrat de garantie servira à 
réduire le montant de tout gain en capital (ou augmentera le montant de toute perte en capital) 
que le participant canadien aurait autrement réalisé (ou subi). Les pertes en capital subies (ou 
les gains en capital réalisés) par un participant canadien peuvent généralement être 
compensées (ou diminuées) par tout gain en capital réalisé (ou toute perte en capital subie) par 
le participant canadien lors de la disposition des actions, conformément aux règles et aux 
conditions de la Loi de l’impôt sur le revenu (Canada) ou de toute loi provinciale comparable 
(selon le cas). 

 
10. Aux termes du Fonds classique : 
 

a) Le prix de souscription des actions aux termes du Fonds classique est le prix de souscription 
(soit le prix de référence moins une décote de 20 %). 

 
b) Après le premier investissement de 300 euros en vertu du Fonds garanti, les fonds 

supplémentaires investis par un participant canadien (y compris les cotisations équivalentes de 
l’employeur) seront automatiquement versés dans le Fonds classique. Les participants 
canadiens n’auront pas le droit de choisir entre le Fonds garanti et le Fonds classique et leur 
investissement sera automatiquement réparti conformément au montant investi. Les actions 
souscrites en vertu de celui-ci ne seront pas jumelées par la société canadienne membre du 
même groupe qui emploie un participant canadien. 

 
c) Le Fonds classique affectera les cotisations des participants canadiens et les sommes 

correspondantes reçues des sociétés canadiennes membres du même groupe en vertu du 
Fonds garanti à la souscription d’actions du déposant. Les actions seront détenues dans le 
Fonds classique et les participants canadiens recevront des parts classiques représentant la 
souscription de toutes les actions détenues dans le Fonds classique, y compris les actions 
souscrites pour leur compte au moyen des cotisations équivalentes de l’employeur. 

 
d) Au terme du programme d’actionnariat des employés, le Fonds temporaire sera divisé pour créer 

le Fonds classique (sous réserve de l’approbation de l’AMF de France) pour la tranche de 
l’investissement des participants canadiens jusqu’à concurrence de 300 euros. Les parts 
temporaires détenues par des participants canadiens, pour la tranche de l’investissement des 
participants canadiens jusqu’à concurrence de 300 euros, seront remplacées par des parts 
classiques au pro rata, et les actions ainsi souscrites seront détenues dans le Fonds classique. 

 
e) Les dividendes versés sur les actions détenues dans le Fonds classique seront utilisés pour 

acheter des actions supplémentaires. Afin de refléter ce réinvestissement, de nouvelles parts 
classiques (ou fractions de celles-ci) seront émises aux participants canadiens concernés. 

 
f) À la fin de la période de blocage, un participant canadien peut (i) demander le rachat de ses 

parts classiques en contrepartie d’un paiement en espèces correspondant au cours alors en 
vigueur des actions détenues dans le Fonds classique, ou (ii) continuer à détenir ses parts 
classiques et en demander le rachat plus tard. 

 
g) Dans l’éventualité d’un rachat anticipé découlant du fait qu’un participant canadien se prévaut de 

l’une des exceptions relatives à la période de blocage prévue par le droit français et répond aux 
critères qui s’appliquent, un participant canadien peut demander le rachat de ses parts 
classiques en contrepartie d’un paiement en espèces correspondant au cours alors en vigueur 
des actions détenues dans le Fonds classique. 
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11. En vertu du droit français, chacun des fonds est un FCPE, qui est une entité à responsabilité limitée. 

Le portefeuille de chaque fonds sera composé presque exclusivement d’actions; cependant, le 
portefeuille du Fonds garanti comprendra également les droits et obligations connexes en vertu du 
contrat de garantie. Les Fonds pourraient également détenir des espèces ou quasi-espèces avant 
d’investir dans les actions et afin de faciliter le rachat de parts. 

 
12. La société de gestion est une société de gestion de portefeuille régie par les lois de France. La 

société de gestion est inscrite auprès de l’AMF de France afin de gérer des fonds d’investissement 
français et se conforme aux règles de l’AMF de France. La société de gestion n’est pas et n’a pas 
l’intention de devenir un émetteur assujetti en vertu de la législation ou de la législation sur les 
valeurs mobilières des autres territoires du placement. 

 
13. Les activités de gestion du portefeuille de la société de gestion relatives au programme 

d’actionnariat des employés et aux Fonds sont limitées à la souscription d’actions, à la vente 
d’actions au besoin afin de financer les demandes de rachat, et aux activités pouvant s’avérer 
nécessaires pour donner effet au contrat de garantie. 

 
14. La société de gestion est également responsable de préparer les documents comptables et de 

publier des documents d’information périodiques. Les activités de la société de gestion n’auront pas 
d’incidence sur la valeur sous-jacente des actions. 

 
15. Le déposant, la société de gestion et les sociétés canadiennes membres du même groupe ou tout 

employé, mandataire ou représentant de celles-ci n’offriront pas de conseils en matière de 
placements aux employés admissibles ou aux participants canadiens à l’égard de leurs 
investissements dans les actions ou les parts. 

 
16. Les actions émises dans le cadre du programme d’actionnariat des employés seront déposées dans 

les comptes du Fonds pertinent auprès de CACEIS Bank en France (le « dépositaire »), une 
importante banque commerciale française assujettie à la législation bancaire française. 

 
17. En vertu du droit français, la société de gestion doit choisir le dépositaire parmi un nombre limité de 

sociétés figurant sur une liste tenue par le ministère français de l’Économie, des Finances et de 
l’Industrie, et l’AMF de France doit approuver la nomination du dépositaire. Le dépositaire exécute 
des ordres concernant l’achat, la négociation et la vente d’actions et prend toutes les mesures 
nécessaires afin de permettre aux Fonds d’exercer les droits relatifs aux actions détenues dans leurs 
portefeuilles respectifs. 

 
18. La participation au programme d’actionnariat des employés se fait sur une base volontaire, et les 

employés admissibles ou les participants canadiens ne seront pas incités à participer au programme 
d’actionnariat des employés en vue d’obtenir un emploi ou de conserver leur emploi. 

 
19. Le montant total qu’un participant canadien peut investir dans le programme d’actionnariat des 

employés ne peut excéder 10 000 euros et 25 % de sa rémunération annuelle brute estimée pour 
l’année civile 2015, à l’exclusion de toute cotisation d’une société canadienne membre du même 
groupe. 

 
20. Les actions ne sont actuellement pas inscrites à la cote d’une bourse au Canada et le déposant n’a 

aucune intention de les y inscrire. Comme il n’existe aucun marché pour les actions au Canada (et 
un tel marché n’est pas susceptible de se développer), les participants canadiens effectueront les 
premières opérations sur les actions par l’entremise de Euronext Paris, conformément aux règles et 
règlements de celle-ci. Les parts ne seront inscrites sur aucun marché et le déposant n’a aucune 
intention de les y inscrire. 

 
21. Les participants canadiens recevront une trousse de renseignements en français ou en anglais 

(selon leur préférence) qui comprendra un résumé des modalités du programme d’actionnariat des 
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employés ainsi qu’un avis décrivant les incidences fiscales canadiennes de la souscription et de la 
détention de parts et de celles du rachat de celles-ci à la fin de la période de blocage, un bulletin 
d’information approuvé par l’AMF de France pour chaque Fonds décrivant ses principales 
caractéristiques ainsi qu’un bulletin de souscription. La trousse de renseignements comprendra 
également une déclaration des risques qui décrira certains risques inhérents à un placement dans 
les parts. 

 
22. Les participants canadiens recevront également un relevé annuel indiquant le nombre de parts qu’ils 

détiennent et la valeur de celles-ci. 
 
23. Les participants canadiens peuvent consulter le rapport annuel du déposant tel qu’il figure sur le 

formulaire intitulé Form 20-F déposé auprès de la Securities and Exchange Commission des États-
Unis ou du Document de référence français du déposant déposé auprès de l’AMF de France 
relativement aux actions ainsi qu’une copie des règles du Fonds pertinent (lesquelles sont analogues 
aux règlements administratifs d’une société par actions dans le contexte corporatif). Les participants 
canadiens auront également accès à des copies des documents d’information continue du déposant 
qui sont par ailleurs fournis à tous ses actionnaires. 

 
24. Environ 1 370 employés admissibles résident au Canada, dont le plus grand nombre (environ 951) 

résident au Québec, suivi de l’Ontario (environ 350). Des employés admissibles résident également 
dans les autres territoires du placement. Le nombre total d’employés admissibles résidant au 
Canada représente moins de 1 % du nombre total d’employés admissibles du Groupe Veolia dans le 
monde. 

 
25. Le déposant, et aucun des membres canadiens du même groupe, n’est en défaut aux termes de la 

législation ou de la législation sur les valeurs mobilières de tout autre territoire de placement. La 
société de gestion ne contrevient pas à la législation ou à la législation sur les valeurs mobilières de 
tout autre territoire de placement. 

 
Décision 
 
Les décideurs estiment que la décision respecte les critères prévus par la législation qui leur permettent de la 
prendre. 
 
La décision des décideurs en vertu de la législation est d’accorder la dispense relative au placement à la 
condition que les exigences de prospectus de la législation s’appliqueront à la première opération visée sur 
les parts ou actions acquises par des participants canadiens aux termes de la présente décision, à moins 
que les conditions ci-dessous ne soient réunies : 

 
1. l’émetteur du titre : 

 
a) soit n’était pas un émetteur assujetti dans un territoire du Canada à la date du placement; 
 
b) soit n’est pas un émetteur assujetti dans un territoire du Canada à la date de l’opération visée; 
 

2. à la date du placement, en tenant compte de l’émission du titre et de tout autre titre de la même 
catégorie ou série émis en même temps que le titre ou dans le cadre de son placement, les 
résidents du Canada : 

 
a) ne détenaient, directement ou indirectement, pas plus de 10 % des titres en circulation de la 

catégorie ou de la série; 
 
b) ne représentaient pas plus de 10 % du nombre total de propriétaires directs ou indirects de titres 

de la catégorie ou de la série; 
 
3. la première opération visée est effectuée : 
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a) soit sur une bourse ou un marché à l’extérieur du Canada; 
 
b) soit avec une personne à l’extérieur du Canada. 

 
 
Lucie J. Roy 
Directrice principale du financement des sociétés 
 
Décision n°: 2015-FS-0130 
 
 
 
 
 
Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de l’article 
4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 
 
Si vous désirez consulter les décisions rendues depuis la publication du dernier numéro du bulletin, vous 
n’avez qu’à suivre les indications suivantes : rendez-vous à l’adresse Internet 
www.canlii.org/fr/advancedsearch.html, à l’étape 3 - Date de décision, inscrivez la date du dernier bulletin et 
la date du jour, à l’étape 4 – Collections, sous la section Compétences, vérifiez que toutes les compétences 
sont sélectionnées, sous la section Législation, cocher le choix « aucune », sous la section Cours, cocher le 
choix « aucune », sous la section Tribunaux administratifs, cocher le choix « valeurs mobilières » et lancer la 
recherche en cliquant le bouton « chercher ». 

6.6.3 Déclarations de placement avec dispense 

L’Autorité publie ci-dessous l’information concernant les placements effectués sous le bénéfice des 
dispenses prévues au Règlement 45-106 sur les dispenses de prospectus et d’inscription (« Règlement 
45-106 ») et au Règlement 45-513 sur la dispense de prospectus pour placement de titres auprès de 
porteurs existants (« Règlement 45-513 »).  
 
Nous rappelons qu’il est de la responsabilité des émetteurs de s’assurer qu’ils bénéficient des dispenses 
prévues au Règlement 45-106 ou au Règlement 45-513, selon le cas, avant d’effectuer un placement. Les 
émetteurs doivent aussi s’assurer du respect des délais impartis pour déclarer les placements et fournir une 
information exacte. Toute contravention aux dispositions législatives et réglementaires pertinentes constitue 
une infraction. 
 
L’information contenue aux déclarations de placement avec dispense déposées conformément au 
Règlement 45-106 ou au Règlement 45-513 est publiée ci-dessous tel qu’elle est fournie par les émetteurs 
concernés. L’Autorité ne saurait être tenue responsable de quelque lacune ou erreur que ce soit dans ces 
déclarations. 
 
 
SECTION RELATIVE AUX SOCIÉTÉS 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106 ou 
Règlement 
45-513*) 

Alere Inc. 2015-06-24 Billets 4 034 875 $ 2 2 2.3 

Apollo Offshore 
Energy Opportunity 
Fund Ltd. 

2015-05-07 Actions 
(engagement) 

121 390 000 $ 1 0 2.3 

Canadian Imperial 
Bank of Commerce 

2015-06-15 30 280 billets 3 028 000 $ 6 0 2.3 

Centurion 
Apartment Real 
Estate Investment 
Trust 

2015-06-30 522 471,08 
unités 

6 243 530 $ 8 137 2.3 / 2.5 / 2.9 

Clear Sky Capital 
Income Portfolio 
Fund - Series I  

2015-06-22 159 858 parts 
de fiducie 

1 598 580 $ 3 74 2.3 / 2.9 

CoolIT Systems Inc. 2015-06-19 Débentures 1 505 000 $ 3 6 2.3 / 2.5 

Crédit VW Canada, 
Inc. 

2015-06-24 Billets 899 003 750 $ 15 59 2.3 

Enercapita Energy 
L.P. 

2015-06-12 762 950 
unités 

763 $ 1 27 2.3 

First Mexican Gold 
Corp. 

2015-06-29 3 509 998 
unités et 
760 000 
actions 
ordinaires 

143 300 $ 1 8 2.3 / 2.5 / 
2.14 

Grafoid Inc. 2015-06-25 40 000 
actions 
ordinaires 

246 940 $ 4 1 2.3 

Kodiak Funding, LP 2005-12-31 2 000 000 
d’unités 

23 142 000 $ 1 0 2.3 

Ressources Explor 
inc. 

2015-06-29 3 750 000 
actions 
accréditives 

300 000 $ 0 2 2.3 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106 ou 
Règlement 
45-513*) 

Ressources Explor 
inc. 

2015-06-30 1 743 750 
actions 
ordinaires 
accréditives, 
193 750 
actions 
ordinaires et 
1 937 500 
bons de 
souscription 

155 000 $ 14 0 2.3 

Ressources 
Géoméga Inc. 

2015-06-19 1 311 112 
unités et 
2 608 000 
actions 
accréditives 

835 840 $ 3 1 2.3 

Société en 
commandite 
Broccolini no.3 

2015-04-17 9 962,30 parts 
de société en 
commandite 

99 623 000 $ 73 0 2.3 

Westboro Mortgage 
Investment Corp 

2014-06-04 
au 
2014-10-31 

941 500 
actions 
privilégiées  

9 415 000 $ 1 30 2.3 / 2.10 

Westboro Mortgage 
Investment Corp 

2015-01-31 224 800 
actions 
privilégiées 

2 248 000 $ 1 8 2.3 / 2.10 

* Dispense en vertu du Règlement 45-513. 
 
 
SECTION RELATIVE AUX FONDS D’INVESTISSEMENT 
 
 

Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106 ou 
Règlement 
45-513*) 

ACM Commercial 
Mortgage Fund 

2015-04-30 200 572,54 
parts 

23 068 911 $ 2 73 2.3 / 2.9 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106 ou 
Règlement 
45-513*) 

Arrowstreet 
(Canada) Global 
World All-Country 
Alpha Extension 
Fund I 

2015-06-15 2 486 234,32 
parts 

248 623 432 $ 1 0 2.3 

ASF VI 
Infrastructure B L.P. 

2015-01-30 Parts 127 170 000 $ 1 0 2.3 

ASF VI 
Infrastructure B L.P. 

2015-05-11 Parts 13 799 700 $ 1 0 2.3 

ASF VII B L.P. 2015-06-15 Parts 135 553 000 $ 2 0 2.3 

ASF VII L.P. 2015-06-15 Parts 73 938 000 $ 1 0 2.3 

Blackstone Tactical 
Opportunities Fund 
II L.P. 

2015-05-04 Parts 6 055 500 $ 1 0 2.3 

Blackstone Tactical 
Opportunities Fund 
II L.P. 

2015-05-29 Parts 31 162 500 $ 1 0 2.3 

Bloom Burton 
Healthcare Lending 
Trust 

2015-07-09 1 593 220 
parts 

15 932 200 $ 37 252 2.3 

Brandywine Global 
Opportunistic Fixed 
Income Fund 

2014-07-01 
au 
2015-06-30 

7 575 590 
parts 

82 363 602 $ 1 13 2.3 

Cevian Capital II 
Co-Investment Amp 
L.P. 

2015-07-17 Parts 135 250 000 $ 1 0 2.3 

Copper Rock 
International Small 
Cap Fund 

2015-06-30 1 part 17 463 600 $ 1 0 2.3 

Fidam Global Fund 
SPC Limited 

2014-06-11, 
2015-01-16 

36 200,21 
actions 

4 819 910 $ 1 0 2.3 

GAM Unconstrained 
Bond Fund 

2015-04-28 175 840,53 
parts 

20 796 330 $ 1 0 2.3 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106 ou 
Règlement 
45-513*) 

Greystone Real 
Estate Fund Inc. 

2015-06-04 584 192 
actions 

64 406 000 $ 6 25 2.3 

GS Core Fixed 
Income Fund 
Institutional Shares 

2014-04-01 
au 
2015-03-31 

236 564 
actions 

2 712 450 $ 1 0 2.3 

GS Strategic 
Income Fund 
Institutional Shares 

2014-04-01 
au 
2015-03-31 

1 322 854 
actions 

15 551 900 $ 2 1 2.3 

GS+A Canadian 
Equity Fund 

2014-07-31 
au 
2015-06-30 

117 755,46 
parts 

13 419 776 $ 8 44 2.3 

GS+A Premium 
Income Fund 

2014-07-31 
au 
2015-06-30 

943 654,36 
parts 

179 374 671 $ 40 943 2.3 

HarbourEdge 
Mortgage 
Investment 
Corporation 

2014-07-07 
au 
2015-06-30 

34 999 414 
actions 

34 999 414 $ 3 232 2.3 / 2.10 

Invesco Small Cap 
Value Fund 

2014-04-02 
au 
2015-03-31 

182 561 
actions 

5 066 224 $ 1 0 2.3 

King Street Capital, 
Ltd. 

2014-02-01, 
2014-05-01 

425 454 
actions 

76 077 270$ 1 5 2.3 

Kingwest High 
Income Portfolio 

2015-07-15 4 853,26 parts 30 000 $ 1 0 2.3 

Large Cap 
Disciplined Equity 
Fund 

2014-10-31 
au 
2015-05-01 

3 986 140 
parts 

48 968 262 $ 1 1 2.3 

Mercer Canada US 
Large Cap Growth 
Fund 

2014-05-28 324 281,32 
parts 

5 003 607 $ 1 7 2.3 

Mercer Canada US 
Passive Equity Fund 

2014-12-03, 
2015-01-23 

616 415,76 
parts 

10 380 504 $ 2 16 2.3 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106 ou 
Règlement 
45-513*) 

Mercer Canadian 
Equity Fund 

2014-04-21 
au 
2015-03-03 

47 642 926,59 
parts 

601 398 514 $ 9 58 2.3 

Mercer Emerging 
Markets Fund 

2014-07-11 
au 
2015-03-30 

11 169 503,74 
parts 

132 086 419 $ 4 32 2.3 

Mercer Global 
Equity Fund 

2014-04-21 
au 
2015-01-30 

16 254 114,97 
parts 

245 087 466 $ 5 32 2.3 

Mercer Global Low 
Volatility Equity 
Fund 

2014-04-21 
au 
2015-01-30 

9 304 946,71 
parts 

132 426 418 $ 4 34 2.3 

Mercer Global Small 
Cap Equity Fund 

2014-06-02 
au 
2015-01-30 

6 951 894,23 
parts 

107 147 501 $ 3 34 2.3 

Mercer International 
Equity Fund 

2014-05-28 
au 
2015-01-15 

17 453 661,91 
parts 

177 481 684 $ 3 18 2.3 

Mercer Long Bond 
Fund 

2014-04-07 
au 
2015-03-30 

26 040 518,38 
parts 

299 402 368 $ 6 48 2.3 

Mercer Long Term 
Bond Index Fund 

2014-04-15 
au 
2015-02-27 

3 893 014,17 
parts 

44 650 900 $ 3 10 2.3 

Mercer Money 
Market Fund 

2014-04-07 
au 
2015-03-25 

5 737 409,15 
parts 

57 374 091 $ 10 6 2.3 

Mercer Real Return 
Bond Fund 

2014-05-05 2 300 878,45 
parts 

29 153 000 $ 1 8 2.3 

Mercer Synthetic 3X 
Long Bond Fund 

2014-06-27, 
2014-12-16 

2 568 139,56 
parts 

51 957 000 $ 1 7 2.3 

Mercer Universe 
Bond Fund 

2014-04-07 
au 
2015-01-30 

34 078 571,89 
parts 

374 999 640 $ 8 35 2.3 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106 ou 
Règlement 
45-513*) 

Mercer Universe 
Bond Index Fund 

2014-04-04 
au 
2014-09-11 

10 397 536,25 
parts 

106 346 700 $ 1 7 2.3 

Neuberger Berman 
High Income Fund 
LLC 

2014-04-01 
au 
2014-11-01 

Parts 219 412 956 $ 2 1 2.3 

Newport Balanced 
Fund 

2015-06-29, 
2015-07-08 

7 716,28 parts 1 006 366 $ 1 30 2.3 

Oaktree 
Opportunities Fund 
Xb Feeder 
(Cayman), L.P. 

2015-05-12 Parts 17 980 500 $ 1 0 2.3 

Oaktree 
Opportunities Fund 
Xb, L.P. 

2015-05-12 Parts 47 948 000 $ 1 0 2.3 

Pier 21 Global Value 
Pool 

2015-01-09 
au 
2015-05-29 

1 160 546,01 
parts 

18 984 020 $ 12 8 2.3 

Roccapina Fund, 
L.P. 

2014-05-08 
au 
2015-03-23 

278 500 parts 306 263 055 $ 1 0 2.3 

Romspen Mortgage 
Investment Fund 

2015-05-01 1 328 181 
parts 

13 281 810 $ 3 37 2.3 

Romspen Mortgage 
Investment Fund 

2015-05-15 418 568 parts 4 185 680 $ 43 1 272 2.3 

Romspen Mortgage 
Investment Fund 

2015-07-01 791 842 parts 7 918 420 $ 2 45 2.3 

Romspen Mortgage 
Investment Fund 

2015-07-15 121 152 parts 1 211 520 $ 15 749 2.3 

SEC Super 
Accreditive 
Ressources 
Minières Marquest 
Québec 2015-1 

2015-06-08 14 010 parts 1 401 000 $ 85 0 2.3 / 2.9 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106 ou 
Règlement 
45-513*) 

SEC Super 
Accreditive 
Ressources 
Minières Marquest 
Québec 2015-1 

2015-06-19 17 000 parts 1 700 000 $ 83 0 2.3 / 2.9 

SEC Super 
Accreditive 
Ressources 
Minières Marquest 
Québec 2015-1 

2015-07-09 22 530 parts 2 253 000 $ 130 0 2.3 / 2.9 

Sun Life Private 
Fixed Income Plus 
Fund 

2015-06-01 4 177 264,54 
parts 

45 000 000 $ 1 0 2.3 

Templeton Global 
Bond Institutional 
Fund 

2015-06-19 600 000 parts 6 000 000 $ 1 0 2.3 

The Baring Asia 
Private Equity Fund 
VI, L.P.2 

2015-02-24 Parts 6 931 650 $ 1 1 2.3 

The Forden Fund 
Ltd. 

2007-09-01 
au 
2014-10-01 

98 079,35 
actions 

125 997 201 $ 21 2 2.3 

TS&W International 
Small Cap Equity 
Fund 

2015-07-09 Parts 17 209 180 $ 1 0 2.3 

Tweedy, Browne 
Value Fund 

2014-04-01 
au 
2015-03-31 

143 629,65 
actions 

3 856 867 $ 1 1 2.3 

VMG Partners III, 
L.P. 

2015-07-10 2 parts 69 850 000 $ 1 1 2.3 

Weslease Income 
Growth Fund 

2015-07-27 118 238 parts 1 182 380 $ 4 39 2.3 / 2.9 

World Equity Ex-US 
Fund 

2014-07-31 
au 
2015-06-30 

19 524 080 
parts 

152 276 357 $ 1 9 2.3 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 569

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

00 

Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106 ou 
Règlement 
45-513*) 

York European 
Focus Unit Trust 

2015-07-01 851 parts 2 199 037 $ 1 1 2.3 

* Dispense en vertu du Règlement 45-513. 
 
Pour de plus amples renseignements relativement aux placements énumérés ci-dessus, veuillez consulter 
les dossiers disponibles à la salle des dossiers de l’Autorité. 

6.6.4 Refus 

Aucune information. 

6.6.5 Divers 

Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de l’article 
4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 
 
Si vous désirez consulter les décisions rendues depuis la publication du dernier numéro du bulletin, vous 
n’avez qu’à suivre les indications suivantes : rendez-vous à l’adresse Internet 
www.canlii.org/fr/advancedsearch.html, à l’étape 3 - Date de décision, inscrivez la date du dernier bulletin et 
la date du jour, à l’étape 4 – Collections, sous la section Compétences, vérifiez que toutes les compétences 
sont sélectionnées, sous la section Législation, cocher le choix « aucune », sous la section Cours, cocher le 
choix « aucune », sous la section Tribunaux administratifs, cocher le choix « valeurs mobilières » et lancer la 
recherche en cliquant le bouton « chercher ». 
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6.7 AGRÉMENTS ET AUTORISATIONS DE MISE EN MARCHÉ DE DÉRIVÉS 

Aucune information. 
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6.8 OFFRES PUBLIQUES 

6.8.1 Avis 

Aucune information. 

6.8.2 Dispenses 

Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de l’article 
4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 
 
Si vous désirez consulter les décisions rendues depuis la publication du dernier numéro du bulletin, vous 
n’avez qu’à suivre les indications suivantes : rendez-vous à l’adresse Internet 
www.canlii.org/fr/advancedsearch.html, à l’étape 3 - Date de décision, inscrivez la date du dernier bulletin et 
la date du jour, à l’étape 4 – Collections, sous la section Compétences, vérifiez que toutes les compétences 
sont sélectionnées, sous la section Législation, cocher le choix « aucune », sous la section Cours, cocher le 
choix « aucune », sous la section Tribunaux administratifs, cocher le choix « valeurs mobilières » et lancer la 
recherche en cliquant le bouton « chercher ». 

6.8.3 Refus 

Aucune information. 

6.8.4 Divers 

Aucune information. 
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6.9 INFORMATION SUR LES VALEURS EN CIRCULATION 

6.9.1 Actions déposées entre les mains d'un tiers 

Aucune information. 

6.9.2 Dispenses 

Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de l’article 
4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 
 
Si vous désirez consulter les décisions rendues depuis la publication du dernier numéro du bulletin, vous 
n’avez qu’à suivre les indications suivantes : rendez-vous à l’adresse Internet 
www.canlii.org/fr/advancedsearch.html, à l’étape 3 - Date de décision, inscrivez la date du dernier bulletin et 
la date du jour, à l’étape 4 – Collections, sous la section Compétences, vérifiez que toutes les compétences 
sont sélectionnées, sous la section Législation, cocher le choix « aucune », sous la section Cours, cocher le 
choix « aucune », sous la section Tribunaux administratifs, cocher le choix « valeurs mobilières » et lancer la 
recherche en cliquant le bouton « chercher ». 

6.9.3 Refus 

Aucune information. 

6.9.4 Révocations de l'état d'émetteur assujetti 

Aucune information. 

6.9.5 Divers 

Aucune information. 
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6.10 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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6.11 ANNEXES ET AUTRES RENSEIGNEMENTS 
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ANNEXE 1   DÉPÔTS DE DOCUMENTS D'INFORMATION 

 

 

RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
A.I.S. RESOURCES LIMITED 2015-06-30 
ACTIVENERGY INCOME FUND 2015-06-30 
AFRICA HYDROCARBONS INC. 2015-06-30 
ALBERTA OILSANDS INC. 2015-06-30 
ALIGNVEST ACQUISITION CORPORATION 2015-07-31 
ALIMENTATION COUCHE-TARD INC. 2015-07-19 
ALLIANCE PIPELINE LIMITED PARTNERSHIP 2015-06-30 
AMERICAN CORE SECTORS DIVIDEND FUND 2015-06-30 
ARGENT NSX INC. 2015-06-30 
ARTEFACTS VIRTUELS INC. 2015-06-30 
ASTON HILL ADVANTAGE BOND FUND (29934) 2015-06-30 
ASTON HILL ADVANTAGE OIL & GAS INCOME FUND (23907) 2015-06-30 
ASTON HILL ADVANTAGE VIP INCOME FUND (25144) 2015-06-30 
ASTON HILL AVIP TRUST (25072) 2015-06-30 
ASTON HILL MBB TRUST (29893) 2015-06-30 
ASTON HILL O&G TRUST (23809) 2015-06-30 
ASTON HILL OIL & GAS INCOME FUND 2015-06-30 
ASTON HILL VIP INCOME FUND 2015-06-30 
ATMANCO INC. 2015-06-30 
AURQUEST RESOURCES INC. 2015-07-31 
AUSTRALIAN REIT INCOME FUND 2015-06-30 
BANQUE CANADIENNE IMPERIALE DE COMMERCE 2015-07-31 
BANQUE DE NOUVELLE-ECOSSE (LA) 2015-07-31 
BANQUE LAURENTIENNE DU CANADA 2015-07-31 
BANQUE PACIFIQUE ET DE L'OUEST DU CANADA 2015-07-31 
BANQUE TORONTO-DOMINION (LA) 2015-07-31 
BAYMOUNT INCORPORATED 2015-06-30 
BELL COPPER CORPORATION 2015-06-30 
BMG BULLIONFUND (#30221) 2015-06-30 
BMG GOLD BULLIONFUND (#30221) 2015-06-30 
BMO FONDS CANADIEN D'ACTIONS A GRANDE CAPITALISATION 
(#5791) 

2015-06-30 

BMO FONDS CANADIEN DE REVENU MENSUEL DIVERSIFIE (#5791) 2015-06-30 
BMO FONDS D'ACTIONS CANADIENNES SELECTIONNÉES (#5402) 2015-06-30 
BMO FONDS D'ENTREPRISE (#5791) 2015-06-30 
BMO FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE (#5791) 2015-06-30 
BMO FONDS DE CROISSANCE ET DE REVENU (#5791) 2015-06-30 
BMO FONDS DE DIVIDENDES MENSUELS LTEE. (#5791) 2015-06-30 
BMO FONDS DE REVENU A TAUX VARIABLE (#5791) 2015-06-30 
BMO FONDS DE REVENU MENSUEL ELEVE II (#5791) 2015-06-30 
BMO FONDS MONDIAL A PETITE CAPITALISATION (#5791) 2015-06-30 
BMO FONDS MONDIAL DE CROISSANCE ET DE REVENU (#5791) 2015-06-30 
BMO FONDS MONDIAL DIVERSIFIE (#5791) 2015-06-30 
BMO FONDS VALEUR INTERNATIONALE (#5402) 2015-06-30 
BMO PORTEFEUILLE ACTIONS DE CROISSANCE FIDUCIESELECT 
(#5791) 

2015-06-30 

BMO PORTEFEUILLE CONSERVATEUR FIDUCIESELECT (#5791) 2015-06-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
BMO PORTEFEUILLE CROISSANCE FIDUCIESELEC (#5791) 2015-06-30 
BMO PORTEFEUILLE DE REVENU FIDUCIESELECT (#5791) 2015-06-30 
BMO PORTEFEUILLE EQUILIBRE FIDUCIESELECT (#5791) 2015-06-30 
BOREALIS INFRASTRUCTURE TRUST 2015-06-30 
BRAND LEADERS INCOME FUND 2015-06-30 
BRAND LEADERS PLUS INCOME FUND 2015-06-30 
BROOKFIELD GLOBAL INFRASTRUCTURE SECURITIES INCOME FUND 2015-06-30 
BROOKFIELD HIGH YIELD STRATEGIC INCOME FUND (33944) 2015-06-30 
BROOKFIELD INVESTMENTS CORPORATION 2015-06-30 
BROOKFIELD SELECT OPPORTUNITIES INCOME FUND 2015-06-30 
BROOKFIELD SOUNDVEST EQUITY FUND 2015-06-30 
BROOKFIELD SOUNDVEST SPLIT TRUST 2015-06-30 
CALYX BIO-VENTURES INC. 2015-06-30 
CAN-FINANCIALS INCOME CORP. 2015-06-30 
CAN-60 INCOME CORP. 2015-06-30 
CANADIAN ADVANTAGED CONVERTIBLES FUND (31868) 2015-06-30 
CANADIAN CONVERTIBLES FUND (31861) 2015-06-30 
CANADIAN CREDIT CARD TRUST II 2015-06-30 
CANADIAN SPIRIT RESOURCES INC. 2015-06-30 
CANAMEX RESOURCES CORP. 2015-06-30 
CANBANC INCOME CORP. 2015-06-30 
CANBANC 8 INCOME CORP. 2015-06-30 
CANSO CREDIT INCOME FUND (31352) 2015-06-30 
CANSO SELECT OPPORTUNITIES FUND 2015-06-30 
CAPITAL BITUMEN INC. 2015-06-30 
CAPITAL DGMC INC. 2015-06-30 
CAPITAL ELEMENT 79 INC. 2015-06-30 
CAPITAL NX PHASE INC. 2015-06-30 
CAT. DE SOC. EQUILIBREE D'ACT. CANADIEN. DE TOUTES CAP. 
FRANKLIN BISSETT (#9072) 

2015-06-30 

CAT. DE SOCIETE DE SOCIETES A PETITE CAPITALISATION FRANKLIN 
BISSETT (#9072) 

2015-06-30 

CATÉGORIE PRUDENTE GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE ACTIONS DE CROISSANCE REDWOOD (#28493) 2015-06-30 
CATEGORIE AMERICAINE DE REVENU D'ACTIONS CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE AURIFERE ET DE MINERAUX PRECIEUX SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE CANADIENNE CROISSANCE DE DIVIDENDES STONE & CIE 
(#14055) 

2015-06-30 

CATEGORIE CANADIENNE DE REPARTITION D'ACTIFS CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE CANADIENNE DE REVENU MENSUEL CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE COUVERTE DE SOC. AMERICAINE DE CROISSANCE DES 
DIV. FRANKLIN (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE COUVERTE DE SOCIETE AMERICAINE DE REVENU 
MENSUEL FRANKLIN (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE CROISSANCE AMERICAINE ASTON HILL (#33274) 2015-06-30 
CATEGORIE CROISSANCE AMERICAINE MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE CROISSANCE DU CAPITAL ASTON HILL (#33274) 2015-06-30 
CATEGORIE CROISSANCE DU REVENU REDWOOD (#28493) 2015-06-30 
CATEGORIE CROISSANCE ENERGETIQUE ASTON HILL (#33274) 2015-06-30 
CATEGORIE CROISSANCE EQUILIBREE GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE CROISSANCE ET REVENU ASTON HILL (#33274) 2015-06-30 
CATEGORIE CROISSANCE GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
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  Date du document 
CATEGORIE CROISSANCE INTERNATIONALE MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE CROISSANCE MONDIALE MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE D'ACTIFS TANGIBLES SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE D'ACTIONS AMELIOREES SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE D'ACTIONS ARGENTIFERES SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES BLACKROCK SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES A FAIBLE CAPITALISATION 
STANDARD LIFE (#11633) 

2015-06-30 

CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES A PETITE CAPITALISATION 
SIONNA SUN LIFE (#31470) 

2015-06-30 

CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES COMPOSEE BLACKROCK SUN 
LIFE (#31470) 

2015-06-30 

CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES DE CROISSANCE STANDARD 
LIFE (#11633) 

2015-06-30 

CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES DE VALEUR STANDARD LIFE 
(#11633) 

2015-06-30 

CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES FRANKLIN BISSETT SUN LIFE 
(#31470) 

2015-06-30 

CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE D'ACTIONS CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE D'ACTIONS INTERNATIONALES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE D'ACTIONS MONDIALES DE VALEUR STANDARD LIFE 
(#11633) 

2015-06-30 

CATEGORIE D'ACTIONS MONDIALES R.E.G.A.R. GESTION PRIVEE 
(#36145) 

2015-06-30 

CATEGORIE D'ACTIONS MONDIALES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE D'ACTIONS PRODUCTIVES DE REVENUS DYNAMIQUE SUN 
LIFE (#31470) 

2015-06-30 

CATEGORIE D'ACTIONS US DE VALEUR STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE D'INNOVATIONS MONDIALES REDWOOD (#28493) 2015-06-30 
CATEGORIE D'OBLIGATIONS A COURT TERME SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE D'OBLIGATIONS AVANTAGE CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE D'OBLIGATIONS CANADIENNES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE D'OBLIGATIONS DE SOCIETES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE D'OBLIGATIONS DIVERSIFIE SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE D'OBLIGATIONS SANS CONTRAINTES REDWOOD (#28493) 2015-06-30 
CATEGORIE DE CROISSANCE DU REVENU DE DIVIDENDES 
ALPHADELTA (#31686) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE DIVIDENDES CANADIENS DE CROISSANCE STANDARD 
LIFE (#11633) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE DIVIDENDES DE MARCHES EMERGENTS STANDARD 
LIFE (#11633) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE DIVIDENDES MONDIAUX DE CROISSANCE STANDARD 
LIFE (#11633) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE DIVIDENDES US DE CROISSANCE STANDARD LIFE 
(#11633) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE L'ENERGIE CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE DE LINGOTS D'ARGENT SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE DE LINGOTS D'OR SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE DE PENSION REDWOOD (#28493) 2015-06-30 
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  Date du document 
CATEGORIE DE PROSPERITE CANADIENNE ALPHADELTA (#31686) 2015-06-30 
CATEGORIE DE RENDEMENT ELEVE STRATEGIQUE CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE DE RENDEMENT STRATEGIQUE DYNAMIQUE SUN LIFE 
(#31470) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE RESSOURCES CANADIENNES QWEST ENERGY DE QE 
FUNDS CORP. (#31686) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE REVENU AMELIORE CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE DE REVENU D'ACTIONS CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE DE REVENU D'ENERGIE CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE DE REVENU DE DIVIDENDES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE DE REVENU MENSUEL STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE DE SOCIETE AMERICAINE D'ACTIONS FRANKLIN MUTUAL 
(#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE AMERICAINE DE REVENU MENSUEL 
FRANKLIN (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE AMERICAINE DE CROIS SANCE DES 
DIVIDENDES FRANKLIN (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE BRIC TEMPLETON (#9072) 2015-06-30 
CATEGORIE DE SOCIETE CANADIENNE A DIVIDENDE ELEVES 
FRANKLIN BISSETT(#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE CANADIENNE DE DIVIDENDES FRANKLIN 
BISSETT (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE D'ACTIONS CANADIENNES FRANKLIN 
BISSETT (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE D'ENERGIE FRANKLIN BISSETT (#9072) 2015-06-30 
CATEGORIE DE SOCIETE D'ORIENTATION AMERICAINE FRANKLINI 
BISSETT (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE CONVERGENCE CANADIENNE FRANKLIN 
BISSETT (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE CROISSANCE ASIATIQUE TEMPLETON 
(#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE CROISSANCE MONDIALE FRANKLIN 
(#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE CROISSANCE TEMPLETON (#9072) 2015-06-30 
CATEGORIE DE SOCIETE DE CROISSANCE A CAPITALISATION 
VARIABLE FRANKLIN (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE MARCHES EMERGENTS TEMPLETON 
(#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE MARCHES FRONTALIERS TEMPLETON 
(#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE REVENU STRATEGIQUE FRANKLIN 
BISSETT (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE REVENU DE DIVIDENDES FRANKLIN 
BISSETT (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DU MARCHE MONETAIRE FRANKLIN BISSETT 
(#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE EQUILIBREE CANADIENNE FRANKLIN 
BISSETT (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE INTERNATIONALE D'ACTIONS TEMPLETON 
(#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DE SOCIETE MONDIALE DE PETITES SOCIETES 
TEMPLETON (#9072) 

2015-06-30 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 579

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
CATEGORIE DE SOCIETE MONDIALE DECOUVERTE FRANKLIN 
MUTUAL (#9072) 

2015-06-30 

CATEGORIE DU MARCHE MONETAIRE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE EQUILIBREE AMELIOREE SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE EQUILIBREE CANADIENNE BLACKROCK SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE EQUILIBREE GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE EQUILIBREE TACTIQUE SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE MACRO MONDIALE REDWOOD (#28493) 2015-06-30 
CATEGORIE MODEREE GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE MONDIALE DE REVENU CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE MONDIALE DE REVENU D'ACTIONS CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE MONDIALE DE VALEUR CANOE (#32011) 2015-06-30 
CATEGORIE MONDIALE RESSOURCES ET INFRASTRUCTURES ASTON 
HILL (#33274) 

2015-06-30 

CATEGORIE MONDIALE REVENU ET CROISSANCE ASTON HILL 
(#33274) 

2015-06-30 

CATEGORIE NORD-AMERICAINE DE REVENU MENSUEL CANOE 
(#32011) 

2015-06-30 

CATEGORIE PORTEFEUILLE AUDACIEUX STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE PORTEFEUILLE CONSERVATEUR STANDARD LIFE 
(#11633) 

2015-06-30 

CATEGORIE PORTEFEUILLE DE CROISSANCE EQUILIBREE INNOVA 
SCOTIA (#8827) 

2015-06-30 

CATEGORIE PORTEFEUILLE DE CROISSANCE INNOVA SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
CATEGORIE PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MAXIMALE INNOVA 
SCOTIA (#8827) 

2015-06-30 

CATEGORIE PORTEFEUILLE DE CROISSANCE STANDARD LIFE 
(#11633) 

2015-06-30 

CATEGORIE PORTEFEUILLE DE DIVIDENDES DE CR. ET DE REVENU 
STANDARD LIFE (#11633) 

2015-06-30 

CATEGORIE PORTEFEUILLE DE REVENU EQUILIBRE INNOVA SCOTIA 
(#8827) 

2015-06-30 

CATEGORIE PORTEFEUILLE DE REVENU INNOVA SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
CATEGORIE PORTEFEUILLE MODERE STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE PORTEFEUILLE MONDIAL STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE PRIVEE SCOTIA D'ACTIONS AMERICAINES (#8827) 2015-06-30 
CATEGORIE PRIVEE SCOTIA D'ACTIONS CANADIENNES (#8827) 2015-06-30 
CATEGORIE PRIVEE SCOTIA DE DIVIDENDES AMERICAINS (#8827) 2015-06-30 
CATEGORIE RENDEMENT A COURT TERME STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
CATEGORIE RENDEMENT STRATEGIQUE ASTON HILL (#33274) 2015-06-30 
CATEGORIE RENDEMENT TOTAL CANADIEN ASTON HILL (#33274) 2015-06-30 
CATEGORIE RESOURCES PLUS STONE & CIE (#14055) 2015-06-30 
CATEGORIE RESSOURCES SPROTT (#32947) 2015-06-30 
CATEGORIE REVENU DE DIVIDENDES MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE SCOTIA D'OBLIGATIONS DE SOC. CANADIENNES A REND. 
EN CAPITAL (#8827) 

2015-06-30 

CATEGORIE SCOTIA D'OBLIGATIONS GOUVERN. A RENDEMENT EN 
CAPITAL MODERE (#8827) 

2015-06-30 

CATEGORIE SCOTIA DE DIVIDENDES CANADIENS (#8827) 2015-06-30 
CATEGORIE SCOTIA DE DIVIDENDES MONDIAUX (#8827) 2015-06-30 
CATEGORIE SCOTIA MIXTE ACTIONS AMERICAINES (#8827) 2015-06-30 
CATEGORIE SCOTIA MIXTE ACTIONS CANADIENNES (#8827) 2015-06-30 
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  Date du document 
CATEGORIE SCOTIA MIXTE ACTIONS INTERNATIONALES (#8827) 2015-06-30 
CATEGORIE SCOTIA MIXTE TITRES A REVENU FIXE (#8827) 2015-06-30 
CATEGORIE STRATEGIE D'ACTIONS MONDIALES REDWOOD (#28493) 2015-06-30 
CATEGORIE TRIMARK CANADIENNE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE VALEUR SENTRY SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
CATEGORIE VALEUR TRAPEZE (#28493) 2015-06-30 
CC&L CORE INCOME & GROWTH FUND (#34040) 2015-06-30 
CERRO GRANDE MINING CORPORATION 2015-06-30 
CHINOOK TYEE INDUSTRY LIMITED 2015-06-30 
CHOU ASIA FUND (#24631) 2015-06-30 
CHOU ASSOCIATES FUND (#24631) 2015-06-30 
CHOU BOND FUND (#24631) 2015-06-30 
CHOU EUROPE FUND (#24631) 2015-06-30 
CHOU RRSP FUND (#24631) 2015-06-30 
CITADEL INCOME FUND 2015-06-30 
COMPASS INCOME FUND 2015-06-30 
CONSOLIDATED FIRSTFUND CAPITAL CORP. 2015-06-30 
CONVERTIBLES PORTFOLIO FUND 2015-06-30 
CORPORATION D'INVESTISSEMENTS ONECAP 2015-06-30 
CORPORATION MARICULTURE GLOBAL 2015-06-30 
CORPORATION MINIERE CYPRIUM 2015-06-30 
CORPORATION MINIERE GOLDEN SHARE 2015-06-30 
CORPORATION PETROLIERE PERISSON 2015-06-30 
CORPORATION RESSOURCES NEVADO 2015-06-30 
COXE GLOBAL AGRIBUSINESS INCOME FUND 2015-06-30 
CYMBRIA CORPORATION 2015-06-30 
DDJ HIGH YIELD FUND 2015-06-30 
DIAMEDICA INC. 2015-06-30 
DISCOVERY 2013 FLOW-THROUGH LIMITED PARTNERSHIP 2015-06-30 
DISCOVERY 2014 FLOW-THROUGH LIMITED PARTNERSHIP 2015-06-30 
DIVESTCO INC. 2015-06-30 
DREYFUS FUND INCORPORATED (THE) 2015-06-30 
DUALEX ENERGY INTERNATIONAL INC. 2015-06-30 
EARTH ALIVE CLEAN TECHNOLOGIES INC. 2015-06-30 
EAST AFRICA METALS INC. 2015-06-30 
EAST COAST INVESTMENT GRADE INCOME FUND 2015-06-30 
ECIGIF TRUST 2015-06-30 
EMGOLD MINING CORPORATION 2015-06-30 
ENERGY INCOME FUND 2015-06-30 
ENERGY LEADERS INCOME FUND 2015-06-30 
ENERGY LEADERS PLUS INCOME FUND 2015-06-30 
ENTREPRISES MINIERES DU NOUVEAU-MONDE INC. 2015-06-30 
EPIC FUSION CORP. 2015-06-30 
EQ INC. 2015-06-30 
EROS RESOURCES CORP. 2015-06-30 
EXEMPLAR CANADIAN FOCUS PORTFOLIO (#29294) 2015-06-30 
EXO U INC. 2015-06-30 
EXPLORATION DIOS INC. 2015-06-30 
EXPLORATION FIELDEX INC. 2015-06-30 
EXPLORATION KNICK INC. 2015-06-30 
FAIRCOURT GOLD INCOME CORP. 2015-06-30 
FAIRCOURT SPLIT TRUST 2015-06-30 
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  Date du document 
FIDUCIE A TERME DE CREANCES HOLLIS II 2015-06-30 
FIDUCIE CARTES DE CREDIT EAGLE 2015-06-30 
FIDUCIE CHRF (32592) 2015-06-30 
FIDUCIE DE BANQUES REGIONALES AMERICAINES MANUVIE 2015-06-30 
FIDUCIE DE CAPITAL BANQUE SCOTIA 2015-07-31 
FIDUCIE DE CAPITAL CIBC 2015-07-31 
FIDUCIE DE CAPITAL TD III 2015-07-31 
FIDUCIE DE CAPITAL TD IV 2015-07-31 
FIDUCIE DE CATEGORIE 1 (TIER 1) BANQUE SCOTIA 2015-07-31 
FIDUCIE DE PORTEFEUILLE A TAUX VARIABLE O'LEARY (32666) 
(#32761) 

2015-06-30 

FIDUCIE DE PORTEFEUILLE AMERICAIN O'LEARY (32497)(#32761) 2015-06-30 
FIDUCIE DE SOLUTIONS DE REVENU DOUBLELINE 2015-06-30 
FIDUCIE DE TITRES DE CAPITAL BANCAIRE CANADIEN (30034) 2015-06-30 
FIDUCIE DE TITRES DE CAPITAL DE FINANCIERES NORD-
AMERICAINES (30336) 

2015-06-30 

FIDUCIE INCOME STRATEGIES (34316) 2015-06-30 
FIDUCIE MLF (33933) 2015-06-30 
FIDUCIE PRIVEE EQUILIBRE A REVENU MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FIDUCIE PRIVEE EQUILIBRE AMERICAIN MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FIDUCIE PRIVEE EQUILIBRE MONDIAL MANUVIE (#34500) 2015-06-30 
FIDUCIE PRIVEE MARCHE MONETAIRE MANUVIE (#34500) 2015-06-30 
FIDUCIE PRIVEE REVENU FIXE AMERICAIN MANUVIE (#34500) 2015-06-30 
FIDUCIE PRIVEE REVENU FIXE CANADIEN MANUVIE (#34500) 2015-06-30 
FIDUCIE PRIVEE REVENU FIXE DE SOCIETES MANUVIE (#34500) 2015-06-30 
FIDUCIE PRIVEE REVENU FIXE MONDIAL MANUVIE (#34500) 2015-06-30 
FIDUCIE PRIVEE VALEUR EQUILIBRE AMERICAIN MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FIDUCIE RRS (33526) 2015-06-30 
FIERA CAPITAL FONDS D'ACTIONS AMERICAINES (#3100) 2015-06-30 
FIERA CAPITAL FONDS D'ACTIONS CANADIENNES (#3100) 2015-06-30 
FIERA CAPITAL FONDS D'ACTIONS CANADIENNES DE BASE (#3100) 2015-06-30 
FIERA CAPITAL FONDS D'ACTIONS DE CROISSANCE (#3100) 2015-06-30 
FIERA CAPITAL FONDS D'ACTIONS MONDIALES (#3100) 2015-06-30 
FIERA CAPITAL FONDS D'OBLIGATIONS (#3100) 2015-06-30 
FIERA CAPITAL FONDS DE REVENU ELEVE (#3100) 2015-06-30 
FIERA CAPITAL FONDS DEFENSIF D'ACTIONS AMERICAINES (#3100) 2015-06-30 
FIERA CAPITAL FONDS DEFENSIF D'ACTIONS MONDIALES (#3100) 2015-06-30 
FIERA CAPITAL FONDS EQUILIBRE (#3100) 2015-06-30 
FINB BMO ACTIONS CHINOISES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO ACTIONS DU NASDAQ 100 COUVERTES EN DOLLARS 
CANADIENS (#29878) 

2015-06-30 

FINB BMO ACTIONS INDIENNES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO ECHELONNE S&P/TSX ACTIONS PRIVILEGIEES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO EQUIPONDERE AMERICAIN DE LA SANTE COUVERT EN 
DOL. CANADIENS (#29878) 

2015-06-30 

FINB BMO EQUIPONDERE BANQUES AMERICAINES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO EQUIPONDERE BANQUES AMERICAINES COUVERT EN 
DOLLARS CANADIENS (#29878) 

2015-06-30 

FINB BMO EQUIPONDERE DE FPI (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO EQUIPONDERE S&P/TSX AURIFERES MONDIALES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO EQUIPONDERE S&P/TSX BANQUES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO EQUIPONDERE S&P/TSX METAUX DE BASE MON. COUV. EN 2015-06-30 
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DOL. CAN. (#29878) 
FINB BMO EQUIPONDERE S&P/TSX PETROLE ET GAZ (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO EQUIPONDERE S&P/TSX PRODUITS INDUSTRIELS (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO EQUIPONDERE SERVICES AUX COLLECTIVITES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO INFRASTRUCTURES MONDIALES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO MOYENNE INDUSTRIELLE DOW JONES COUVERTE EN 
DOLLARS CANADIENS (#29878) 

2015-06-30 

FINB BMO MSCI EAFE (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO MSCI EAFE COUVERT EN DOLLARS CANADIENS (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO MSCI EUROPE DE HAUTE QUALITE COUVERT EN DOLLARS 
CANADIENS (#29878) 

2015-06-30 

FINB BMO MSCI MARCHES EMERGENTS (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIG. DE SOC. AMER. DE QUALITE A MOY.TERME COUV. 
EN DOL. CANAD.(#29878 

2015-06-30 

FINB BMO OBLIG.DE SOC. AMER. DE QUALITE A COURT TERME COUV. 
EN DOL. CAN.(#29878) 

2015-06-30 

FINB BMO OBLIGATIONS A ESCOMPTE (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIGATIONS A RENDEMENT REEL (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIGATIONS DE MARCHES EMERGENT COUVERT EN 
DOLLARS CANADIENS (#29878) 

2015-06-30 

FINB BMO OBLIGATIONS DE SOC. AMERICAINES A HAUT REND. COUV. 
EN DOL. CAN. (#29878 

2015-06-30 

FINB BMO OBLIGATIONS DE SOCIETES AMER. DE QUAL. A MOYEN 
TERME (#29878) 

2015-06-30 

FINB BMO OBLIGATIONS DE SOCIETES A COURT TERME (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIGATIONS DE SOCIETES A LONG TERME (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIGATIONS DE SOCIETES A MOYEN TERME (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIGATIONS FEDERALES A COURT TERME (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIGATIONS FEDERALES A LONG TERME (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIGATIONS FEDERALES A MOYEN TERME (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIGATIONS PROVINCIALES A MOYEN TERME (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIGATIONS PROVINCIALES A COURT TERME (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIGATIONS PROVINCIALES A LONG TERME (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO OBLIGATIONS TOTALES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO PETITES AURIFERES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO PETITES GAZIERES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO PETITES PETROLIERES (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO S&P 500 (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO S&P 500 COUVERT EN DOLLARS CANADIENS (#29878) 2015-06-30 
FINB BMO S&P/TSX COMPOSE PLAFONNE (#29878) 2015-06-30 
FINB DE REVENU MONDIAL GERE EN FONCTION DU RISQUE FIRST 
TRUST (#35140) 

2015-06-30 

FINB DU SECTEUR DE L'ENERGIE DES ETATS-UNIS ALPHADEX FIRST 
TRUST (#35140) 

2015-06-30 

FINB DU SECTEUR DE LA SANTE DES ETATS-UNIS ALPHADEX FIRST 
TRUST (#35140) 

2015-06-30 

FINB DU SECTEUR DES BIENS DE CONS.DISCR. DES ETATS-
UN.ALPHADEX FIRST TRUST(#3514 

2015-06-30 

FINB DU SECTEUR DES BIENS ESSENTIELS DES ETATS-UNIS 
ALPHADEX FIRST TRUST (#35140 

2015-06-30 

FINB DU SECTEUR DES MATIERES PREM. DES ETATS-UNIS ALPHADEX 
FIRST TRUST (#35140) 

2015-06-30 
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FINB DU SECTEUR DES PRODUITS INDUST. DES ETATS-UNIS 
ALPHADEX FIRST TRUST (#35140 

2015-06-30 

FINB DU SECTEUR DES SERVICES PUBLIC DES ETATS-UNIS 
ALPHADEX FIRST TRUST (#35140) 

2015-06-30 

FINB DU SECTEUR FINANCIER DES ETATS-UNIS ALPHADEX FIRST 
TRUST (#35140) 

2015-06-30 

FINB DU SECTEUR TECHNOLOGIQUE DES ETATS-UNIS ALPHADEX 
FIRST TRUST (#35140) 

2015-06-30 

FINB FIRST TRUST ALPHADEX DIVIDENDES EUROPEENS (COUVERT 
EN DOLL.CAN) (#35140) 

2015-06-30 

FIRST ASSET ACTIVE CANADIAN DIVIDEND ETF (#25490) 2015-06-30 
FIRST ASSET ACTIVE CREDIT ETF (#25490) 2015-06-30 
FIRST ASSET ACTIVE UTILITY & INFRASTRUCTURE ETF (#25490) 2015-06-30 
FIRST ASSET CAN-ENERGY COVERED CALL ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET CAN-MATERIALS COVERED CALL ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET CANADIAN CONVERTIBLE DEBENTURE FUND (#25490) 2015-06-30 
FIRST ASSET CANADIAN CONVERTIBLE BOND ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET CANADIAN CONVERTIBLE BOND FUND (#25490) 2015-06-30 
FIRST ASSET CANADIAN DIVIDEND OPPORTUNITY FUND (#25490) 2015-06-30 
FIRST ASSET CANADIAN DIVIDEND OPPORTUNITY FUND II 2015-06-30 
FIRST ASSET CANADIAN ENERGY CONVERTIBLE DEBENTURE FUND 
(#25490) 

2015-06-30 

FIRST ASSET CANADIAN REIT ETF 2015-06-30 
FIRST ASSET CANBANC SPLIT CORP. 2015-06-30 
FIRST ASSET CORE BALANCED ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET CORE CANADIAN EQUITY ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET CORE U.S.EQUITY ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET DIVERSIFIED CONVERTIBLE DEBENTURE FUND 2015-06-30 
FIRST ASSET ENERGY & RESOURCE FUND 2015-06-30 
FIRST ASSET ENERGY GIANTS COVERED CALL ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET GLOBAL DIVIDEND FUND (#25490) 2015-06-30 
FIRST ASSET HAMILTON CAPITAL EUROPEAN BANK ETF (#25490) 2015-06-30 
FIRST ASSET HAMILTON CAPITAL EUROPEAN BANK FUND 2015-06-30 
FIRST ASSET MORNINGSTAR EMERGING MARKETS MOMENTUM 
INDEX ETF (#32461) 

2015-06-30 

FIRST ASSET MORNINGSTAR EMERGING MARKETS VALUE INDEX ETF 
(#32461) 

2015-06-30 

FIRST ASSET MORNINGSTAR INTERNATIONAL MOMENTUM INDEX ETF 
(#32461) 

2015-06-30 

FIRST ASSET MORNINGSTAR INTERNATIONAL VALUE INDEX 
ETF(#32461) 

2015-06-30 

FIRST ASSET MORNINGSTAR NATIONAL BANK QUEBEC INDEX ETF 
(#32461) 

2015-06-30 

FIRST ASSET MORNINGSTAR U.S. CONSUMER DEFENSIVE INDEX 
FUND 

2015-06-30 

FIRST ASSET MSCI CANADA LOW RISK WEIGHTED ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET MSCI EUROPE LOW RISK WEIGHTED ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET MSCI USA LOW RISK WEIGHTED ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET MSCI WORLD LOW RISK WEIGHTED ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET PROVINCIAL BOND INDEX ETF (#25490) 2015-06-30 
FIRST ASSET REIT INCOME FUND (#25490) 2015-06-30 
FIRST ASSET RESOURCE FUND INC. 2015-06-30 
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FIRST ASSET TECH GIANTS COVERED CALL ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET U.S. & CANADA LIFECO INCOME ETF (#32461) 2015-06-30 
FIRST ASSET UTILITY PLUS FUND (#25490) 2015-06-30 
FIRST ASSET 1-5 YEAR LADDERED GOVERNMENT STRIP BOND INDEX 
ETF (#32461) 

2015-06-30 

FIRST TRUST GLOBAL DIVIDENDSEEKER FUND 2015-06-30 
FNB BMO AMERICAIN DE DIVIDENDES (#29878) 2015-06-30 
FNB BMO AMERICAIN DE DIVIDENDES COUVERT EN DOLLARS 
CANADIENS (#29878) 

2015-06-30 

FNB BMO CANADIEN DE DIVIDENDES (#29878) 2015-06-30 
FNB BMO D'ACTIONS AMERICAINES A FAIBLE VOLATILITE (#29878) 2015-06-30 
FNB BMO D'ACTIONS CANADIENNES A FAIBLE VOLATILITE (#29878) 2015-06-30 
FNB BMO INTERNATIONALES DE DIVIDENDES (#29878) 2015-06-30 
FNB BMO MSCI AMERICAINES DE HAUTE QUALITE (#29878) 2015-06-30 
FNB BMO MSCI MONDE DE HAUTE QUALITE (#29878) 2015-06-30 
FNB BMO OBLIGATIONS A TRES COURT TERME (#29878) 2015-06-30 
FNB BMO OBLIGATIONS DE SOCIETES LIEES A DES ACTIONS (#29878) 2015-06-30 
FNB BMO RENDEMENT ELEVE A TAUX VARIABLE (#29878) 2015-06-30 
FNB BMO REVENU MENSUEL (#29878) 2015-06-30 
FNB BMO VENTE D'OPT. D'ACH. COUVERTES DE DIV. ELEVES DE SOC. 
AMERICAINES (#29878 

2015-06-30 

FNB BMO VENTE D'OPT.D'ACHAT COUV.MOY.IND DOW JONES 
COUV.EN DOLLARS CAN.(#29878) 

2015-06-30 

FNB BMO VENTE D'OPTIONS D'ACHAT COUVERTES DE BANQUE 
CANADIENNES (#29878) 

2015-06-30 

FNB BMO VENTE D'OPTIONS D'ACHAT COUV. DE SERVICES AUX 
COLLECTIVITES (#29878) 

2015-06-30 

FNB D'EPARGNE A INTERET ELEVE PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FNB D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE A COURT TERME FIRST 
TRUST (#35140) 

2015-06-30 

FNB D'OBLIGATIONS DE SOCIETES ECHELONNEES 1-5 ANS RBC 
(#32845) 

2015-06-30 

FNB FIRST TRUST ALPHADEX DIVIDEND. DE MARCHES 
EMERG.(COUVERT DOL.CAN.)(#35140) 

2015-06-30 

FNB FIRST TRUST ALPHADEX DIVIDENDES AMERICAINS 
PLUS(COUVERT DOL.CAN)(#35140) 

2015-06-30 

FNB FIRST TRUST ALPHADEX DIVIDENDES CANADIENS PLUS (#35140) 2015-06-30 
FNB FIRST TRUST PRETS DE RANG SUPERIEUR (COUVERT EN 
DOLLARS CANADIENS)(#35140) 

2015-06-30 

FNB INDICIEL D'OBLIGATIONS DE SOCIETES OBJECTIF 2015 RBC 
(#32845) 

2015-06-30 

FNB INDICIEL D'OBLIGATIONS DE SOCIETES OBJECTIF 2016 RBC 
(#32845) 

2015-06-30 

FNB INDICIEL D'OBLIGATIONS DE SOCIETES OBJECTIF 2017 RBC 
(#32845) 

2015-06-30 

FNB INDICIEL D'OBLIGATIONS DE SOCIETES OBJECTIF 2018 RBC 
(#32845) 

2015-06-30 

FNB INDICIEL D'OBLIGATIONS DE SOCIETES OBJECTIF 2019 RBC 
(#32845) 

2015-06-30 

FNB INDICIEL D'OBLIGATIONS DE SOCIETES OBJECTIF 2020 RBC 
(#32845) 

2015-06-30 

FNB INDICIEL D'OBLIGATIONS DE SOCIETES OBJECTIF 2021 RBC 2015-06-30 
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(#32845) 
FNB QUANTITATIF LEADERS DE DIVIDENDES AMERICAINS RBC 
(#32845) 

2015-06-30 

FNB QUANTITATIF LEADERS DE DIVIDENDES AMERICAINS RBC (CAD 
COUVERT) (#32845) 

2015-06-30 

FNB QUANTITATIF LEADERS DE DIVIDENDES CANADIENS RBC 
(#32845) 

2015-06-30 

FNB QUANTITATIF LEADERS DE DIVIDENDES EAEO RBC (#32845) 2015-06-30 
FNB QUANTITATIF LEADERS DE DIVIDENDES EAEO RBC (CAD 
COUVERT) (#32845) 

2015-06-30 

FNB QUANTITATIF LEADERS DE DIVIDENDES EUROPEENS RBC 
(#32845) 

2015-06-30 

FNB QUANTITATIF LEADERS DE DIVIDENDES EUROPEENS RBC (CAD 
COUVERT) (#32845) 

2015-06-30 

FNB QUANTITATIF LEADERS DE DIVIDENDES DE MARCHES 
EMERGENTS RBC (#32845) 

2015-06-30 

FOCUS GRAPHITE INC. 2015-06-30 
FONDS A GESTION FISCALE D'ACTIONS PRIVILEGIEES CANADIENNES 
NEXGEN (#24887) 

2015-06-30 

FONDS A GESTION FISCALE D'OBLIGATIONS CANADIEN NEXGEN 
(#24887) 

2015-06-30 

FONDS A GESTION FISCALE D'OBLIGATIONS DE SOCIETES NEXGEN 
(#24887) 

2015-06-30 

FONDS A GESTION FISCALE DE CROISSANCE AMERICAINE NEXGEN 
(#24887) 

2015-06-30 

FONDS A GESTION FISCALE DE CROISSANCE A VALEUR 
INTRINSEQUE NEXGEN (#24887) 

2015-06-30 

FONDS A GESTION FISCALE DE DIVIDENDES AMERICAIN NEXGEN 
PLUS (#24887) 

2015-06-30 

FONDS A GESTION FISCALE DE DIVIDENDES CANADIENS NEXGEN 
(#24887) 

2015-06-30 

FONDS A GESTION FISCALE DE REVENU DIVERSIFIE CANADIEN 
NEXGEN (#24887) 

2015-06-30 

FONDS A GESTION FISCALE DE TITRES MONDIAUX NEXGEN (#24887) 2015-06-30 
FONDS A GESTION FISCALE DU MARCHE MONETAIRE CANADIEN 
NEXGEN (#24887) 

2015-06-30 

FONDS A GESTION FISCALE EQUILIBRE CANADIEN TORTUE NEXGEN 
(#24887) 

2015-06-30 

FONDS A GESTION FISCALE EQUILIBREE A VALEUR INTRINSEQUE 
NEXGEN (#24887) 

2015-06-30 

FONDS A RENDEMENT TOTAL CANADIEN ASTON HILL (#33274) 2015-06-30 
FONDS A REVENU CANADIEN PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS A REVENU DE DIVIDENDES AMERICAIN PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS A REVENU DE DIVIDENDES PHILLIPS, HAGER & NORTH 
(#15304) 

2015-06-30 

FONDS A REVENU MENSUEL CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS A REVENU MENSUEL ELEVE AMERICAIN MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS A REVENU MENSUEL ELEVE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS A REVENU MENSUEL PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS A REVENU STRATEGIQUE EN DOLLARS US MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS A REVENU STRATEGIQUE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 586

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FONDS A VERSEMENT MENSUEL MARQUEST (#6714) 2015-06-30 
FONDS A VERSEMENT MENSUEL MARQUEST (CATEGORIE DE 
SOCIETES) (#6714) 

2015-06-30 

FONDS ACTIONS CANADIENNES JANTZI RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS ACTIONS MONDIALES JANTZI RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS AMELIORE D'ACTIONS AMERICAINES PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FONDS AMERICAIN D'ACTIONS FRANKLIN MUTUAL (#9072) 2015-06-30 
FONDS AMERICAIN DE CREDIT LYSANDER (#33222) 2015-06-30 
FONDS AMERICAIN DE CROISSANCE DES DIVIDENDES FRANKLIN 
(#9072) 

2015-06-30 

FONDS AMERICAIN DE CROISSANCE DES DIVIDENDES MARQUEST 
(#6714) 

2015-06-30 

FONDS AMERICAIN DE CROISSANCE DES DIVID. MARQUEST (CAT. DE 
SOCIETES) (#6714) 

2015-06-30 

FONDS AMERICAIN DE CROISSANCE MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS AMERICAIN DE DIVIDENDES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS AMERICAIN DE REVENU MENSUEL FRANKLIN (#9072) 2015-06-30 
FONDS AMERICAIN DE VALEUR MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS AMERICAIN INDICIEL NEUTRE EN DEVISES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS AMERIQUE LATINE CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS ANCHOR GERE DE CROISSANCE DES DIVIDENDES (#34141) 2015-06-30 
FONDS ANCHOR GERE DE REVENU DEFENSIF (#34141) 2015-06-30 
FONDS ANCHOR GERE DE REVENU ELEVE (#34141) 2015-06-30 
FONDS ARISTOCRATES DE DIVIDENDES CAN.S&P/TSX MARQUEST 
(CAT.SOC.) (#6714) 

2015-06-30 

FONDS ASIATIQUE DE CROISSANCE ET DE REVENU (#5791) 2015-06-30 
FONDS ASIE-PACIFIQUE CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS AU FLOTTANT FAIBLE PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS AURIFERE ET DE MINERAUX PRECIEUX SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN A HAUT RENDEMENT FOCUS (32593) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN A REVENU FIXE SEI (#14488) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN A VERSEMENT FIXE IMAXX (#20225) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN D'OBLIGATIONS CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN DE DIVIDENDES ELEVES FRANKLIN BISSETT 
(#9072) 

2015-06-30 

FONDS CANADIEN DE DIVIDENDES FRANKLIN BISETT (#9072) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN DE DIVIDENDES IMAXX (#20225) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN DE DIVIDENDES O'LEARY (#30617) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN DE DIVIDENDES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN DE REVENU A COURT TERME RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN DE REVENU DIVERSIFIE O'LEARY (#32761) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN DE REVENU FIXE MARQUEST (#6714) 2015-06-30 
FONDS CANADIEN EQUILIBRE FRANKLIN BISETT (#9072) 2015-06-30 
FONDS CIBLE CANADIEN MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS CIBLE INTERNATIONAL MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS CIBLE MONDIAL MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS CIBLE MONDIAL TOUTES CAPITALISATIONS MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS COLLECTIF D'ACTIONS INTERNATIONALES GPPMD (#5407) 2015-06-30 
FONDS COLLECTIF D'ACTIONS AMERICAINES GPPMD (#5407) 2015-06-30 
FONDS COLLECTIF D'ACTIONS CANADIENNES GPPMD (#5407) 2015-06-30 
FONDS COLLECTIF D'ACTIONS DE MARCHES EMERGENTS GPPMD 
(#5407) 

2015-06-30 
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FONDS COLLECTIF D'OBLIGATIONS CANADIENNES GPPMD (#5407) 2015-06-30 
FONDS COLLECTIF D'OBLIGATIONS CANADIENNE A LONG TERME 
GPPMD (#5407) 

2015-06-30 

FONDS COLLECTIF D'OCCASIONS STRATEGIQUES GPPMD (#5407) 2015-06-30 
FONDS COLLECTIF DE DIVIDENDES GPPMD (#5407) 2015-06-30 
FONDS COLLECTIF STRATEGIQUE DE RENDEMENT GPPMD (#5407) 2015-06-30 
FONDS COMMUN D'ACTIONS A REVENU ELEVE IMPERIAL (#21034) 2015-06-30 
FONDS COMMUN D'ACTIONS CANADIENNES EMPIRE VIE (#33246) 2015-06-30 
FONDS COMMUN D'ACTIONS CANADIENNES IMPERIAL (#21034) 2015-06-30 
FONDS COMMUN D'ACTIONS DE PETITES SOCIETES EMPIRE VIE 
(#33246) 

2015-06-30 

FONDS COMMUN D'ACTIONS INTERNATIONALES IMPERIAL (#21034) 2015-06-30 
FONDS COMMUN D'ACTIONS OUTRE-MER IMPERIAL (#21034) 2015-06-30 
FONDS COMMUN D'ACTIONS US IMPERIAL (#21034) 2015-06-30 
FONDS COMMUN D'OBLIGATIONS INTERNATIONALES IMPERIAL 
(#21034) 

2015-06-30 

FONDS COMMUN D'OBLIGATIONS A COURT TERME IMPERIAL (#21034) 2015-06-30 
FONDS COMMUN D'OBLIGATIONS CANADIENNES IMPERIAL (#21034) 2015-06-30 
FONDS COMMUN DE CROISSANCE DE DIVIDENDES EMPIRE VIE 
(#33246) 

2015-06-30 

FONDS COMMUN DE PLACEMENT FORMULA GROWTH 2015-06-30 
FONDS COMMUN DE REVENU D'ACTIONS MONDIALES IMPERIAL 
(#21034) 

2015-06-30 

FONDS COMMUN DE REVENU DE DIVIDENDES CANADIENS IMPERIAL 
(#21034) 

2015-06-30 

FONDS COMMUN DE REVENU DIVERSIFIE CANADIEN IMPERIAL 
(#21034) 

2015-06-30 

FONDS COMMUN DE REVENU MENSUEL EMPIRE VIE (#33246) 2015-06-30 
FONDS COMMUN DU MARCHE MONETAIRE EMPIRE VIE (#33246) 2015-06-30 
FONDS COMMUN ECONOMIES EMERGENTES IMPERIAL (#21034) 2015-06-30 
FONDS COMMUN MARCHE MONETAIRE IMPERIAL (#21034) 2015-06-30 
FONDS COMMUNS DE PLACEMENTS MARQUEST INC - ENERGY 
SERIES FUND (#28440) 

2015-06-30 

FONDS COMMUNS DE PLACEMENTS MARQUEST INC. - EXPLORER 
SERIES FUND (#28440) 

2015-06-30 

FONDS COMMUNS DE PLACEMENTS MARQUEST INC.- CANADIAN 
FLEX SERIES FUND (#28440) 

2015-06-30 

FONDS COMMUNS DE PLACEMENTS MARQUEST INC.- RESOURCE 
FLEX SERIES FUND (#28440) 

2015-06-30 

FONDS COMMUNS DE PLACEMENTS MARQUEST INC FLEX DIV. & 
INC.GROWTH SER.FUND (#28440 

2015-06-30 

FONDS COTE 100 EXCEL (#10561) 2015-06-30 
FONDS COTE 100 GRANDES SOCIETES CANADIENNES (#10561) 2015-06-30 
FONDS COTE 100 PREMIER (#10561) 2015-06-30 
FONDS COTE 100 REA II (#10561) 2015-06-30 
FONDS COTE 100 REVENU (#10561) 2015-06-30 
FONDS COTE 100 US (#10561) 2015-06-30 
FONDS CROISSANCE ACTIONS CANADIENNES MFS SUN LIFE (#6039) 2015-06-30 
FONDS CROISSANCE AMERICAIN MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS CROISSANCE DE DIVIDENDES MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS CROISSANCE EQUILIBRE MFS SUN LIFE (#6039) 2015-06-30 
FONDS CROISSANCE INTERNATIONAL MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
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FONDS CROISSANCE MONDIAL MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS D'ACHATS PERIODIQUES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES A FAIBLE VOLATILITE QUBE RBC 
(#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS AMERICAINES A GRANDE CAPITALISATION 
MANUVIE (#6814) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS AMERICAINES AVEC COUV. DE CH. PHILLIPS, 
HAGER & NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS AMERICAINES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES DE BASE DE SOC. A PETITE 
CAPITALISATION RBC (#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS AMERICAINES DE BASE DFA (#22015) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES LANDRY (#32113) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES MERITAS (#18949) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES MFS SUN LIFE (#6039) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES MULT. TOUTES CAP. PHILLIPS, 
HAGER & NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS AMERICAINES OCEANROCK (#31045) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES QUBE RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES TOUTES CAPITALISA. EN DOLLARS 
US MANUVIE(#6814) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS AMERICAINES TOUTES CAPITALIZATIONS MANUVIE 
(#6814) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS ASIATIQUES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS ASIE-PACIFIQUE HORS JAPON RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNE A FAIBLE VOLATILITE QUBE RBC 
(#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS CANADIENNES O'SHAUGHNESSY RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES A FAIBLE CAPITALISATION 
STANDARD LIFE (#11633) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS CANADIENNES BLACKROCK SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES COMPOSE BLACKROCK SUN LIFE 
(#31470) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS CANADIENNES DE CROISSANCE IMAXX (#20225) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES DE CROISSANCE STANDARD LIFE 
(#11633) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS CANADIENNES DE BASE DFA (#22015) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES DE VALEUR STANDARD LIFE 
(#11633) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS CANADIENNES FRANKLIN BISSETT (#9072) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES LANDRY (#32113) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES LYSANDER-18 ASSET 
MANAGEMENT (#33222) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS CANADIENNES MFS SUN LIFE (#6039) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES OCEANROCK (#31045) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES QUBE RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES RBC (#3713) 2015-06-30 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 589

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



RAPPORTS TRIMESTRIELS 
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FONDS D'ACTIONS CANADIENNES SEI (#14488) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES VALEURS COMMU. PHILLIPS, 
HAGER & NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS DE GRANDES SOCIETES AMERICAINE SEI (#14488) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS DE MARCHES EMERGENTS (#13303) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS DE PETITES SOCIETES AMERICAINE SEI (#14488) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS DE PETITES SOCIETES CANADIENNES SEI (#14488) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS DE REVENU ET DE CROISSANCE CC&L (#34040) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS DE SOCIETES A PETITE CAPITAL.DE MARCHES 
EMERGENTS RBC (#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS DE SOCIETES AMERICAINES A PETITE 
CAPITALISATION (#13303) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS DIVERSIFIE REDWOOD (#29523) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS EAEO SEI (#14488) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS ESSENTIELLES AMERICAINES FRANFLIN (#9072) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS ESSENTIELLES CANADIENNES FRANKLIN 
TEMPLETON (#9072) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS EUROPEENNES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS EUROPEENNES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS EUROPEENNES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS INTERNATIONALES O'SHAUGHNESSY RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS INTERNATIONALES OCEANROCK (#31045) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS INTERNATIONALES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS INTERNATIONALES DE BASE DFA (#22015) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS INTERNATIONALES MERITAS (#18949) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS INTERNATIONALES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS INTERNATIONALES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS JAPONAISES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS LYSANDER (#33222) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MARCHES EMERGENTS SEI (#14488) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MONDE TOUS LES PAYS A FAIBLE VOLATILITE 
QUBE RBC (#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS MONDE TOUS LES PAYS QUBE RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIAL LANDRY (#32113) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES A FAIBLE VOLATILITE QUBE RBC 
(#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS MONDIALES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES DE CROISSANCE IMAXX (#20225) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES DE VALEUR STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES QUBE RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES R.E.G.A.R. GESTION PRIVEE (#36145) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES VALEURS COMMU. PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS OUTRE-MER AVEC COUV. DE CHANGE PHILLIPS, 
HAGER & NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS OUTRE-MER PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
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FONDS D'ACTIONS PETITE CAPITALISATION SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS PRIVILEGIEES NORD-AMERICAINES 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS PRODUCTIVES DE REVENUS DYNAMIQUE SUN LIFE 
(#31470) 

2015-06-30 

FONDS D'ACTIONS TOTALES LYSANDER-SEAMARK (#33222) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS US DE VALEUR STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS VALEUR CANADIENNES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS D'ACTIONS 100% CANADIENNES O'SHAUGHNESSY RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'AGRICULTURE MONDIALE SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS D'APPRECIATION A PETITE CAPITALISATION MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'APPRECIATION D'ACTIONS INTERNATIONALES MANUVIE 
(#6814) 

2015-06-30 

FONDS D'EDUCATION OBJECTIF 2020 RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'EDUCATION OBJECTIF 2025 RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'EDUCATION OBJECTIF 2030 RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'EXPLOITATION FORESTIERE SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS D'HYPOTH. ET D'OBLIGATIONS A COURT TERME PHILLIPS, 
HAGER & NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS D'INFRASTRUCTURE MONDIALE SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS D'INFRASTRUCTURES SENTRY SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS D'INVESTISSEMENT A COURT TERME (#14488) 2015-06-30 
FONDS D'INVESTISSEMENT A REVENU FIXE CANADIEN RUSSELL 
(#10820) 

2015-06-30 

FONDS D'INVESTISSEMENT CANADIEN DE LIQUIDITES RUSSELL 
(#10820) 

2015-06-30 

FONDS D'INVESTISSEMENT D'ACTIONS AMERICAINES RUSSELL 
(#10820) 

2015-06-30 

FONDS D'INVESTISSEMENT D'ACTIONS CANADIENNES RUSSELL 
(#10820) 

2015-06-30 

FONDS D'INVESTISSEMENT D'ACTIONS MONDIALES RUSSELL (#10820) 2015-06-30 
FONDS D'INVESTISSEMENT D'ACTIONS OUTRE- MER RUSSELL 
(#10820) 

2015-06-30 

FONDS D'INVESTISSEMENT D'OBLIGATIONS INDEXEES SUR 
L'INFLATION RUSSELL(#10820) 

2015-06-30 

FONDS D'INVESTISSEMENT REA II FIERA CAPITAL INC. (LE) 2015-06-30 
FONDS D'OBL. INDEXEES SUR L'INFLATION PHILLIPS, HAGER & NORTH 
(#15304) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGA. VALEURS COMMUNAUTAIRES PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATION A LONG TERME INDEXEES SUR L'INFLATION 
PH&N (#15304) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS A COURT TERME (#14488) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A COURT TERME CANADIENNES PIMCO 
(#31845) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS A COURT TERME MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A COURT TERME STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A COURT TERME MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A COURT TERME SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A HAUT RENDEMENT CC&L (#34040) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A LONG TERME (#14488) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE $US RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
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FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE STANDARD LIFE 
(#11633) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE ET A REVENU 
MENSUEL RBC (#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT GLOBAL PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT REEL (#14488) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT REEL CANADIENNES PIMCO 
(#31845) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT TOTAL CANADIENNES PIMCO 
(#31845) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS A REVENU MENSUEL RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A STRATEGIE AVANT. MONDIALES PIMCO 
(CANADA) (#31845) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS AMERICAINES A HAUT RENDEMENT (#14488) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS ASIATIQUES A RENDEMENT GLOBAL MANUVIE 
(#6814) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS AVANTAGE CANOE (#32011) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES MARQUEST (#6714) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES UNIVERSEL BLACKROCK SUN 
LIFE (#31470) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES A COURT TERME FRANKLIN 
BISSETT (#9072) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES BEUTEL GOODMAN SUN LIFE 
(#31470) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES IMAXX (#20225) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES MERITAS (#18949) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES MFS SUN LIFE (#6039) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES NEXGEN (#24887) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES PLUS MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS DE MARCHES EMERGENTS A COURT TERME 
PURPOSE (#35248) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS DE MARCHES EMERGENTS RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS DE RENDEMENT GLOBAL PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS DE SOCIETES DE CATEGORIE 
INVESTISSEMENT $US RBC (#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS DE SOCIETES DE MARCHES EMERGENTS 
BLUEBAY (#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS DE SOCIETES FRANKLIN BISSETT (#9072) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS DE SOCIETES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS DE SOCIETES NEXGEN (#24887) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS DE SOCIETES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS DIVERSIFIE SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS ESSENTIELLES PLUS FRANKLIN BISSETT 
(#9072) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS ETRANGERES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS LYSANDER (#33222) 2015-06-30 
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FONDS D'OBLIGATIONS MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS MONDIALES CONVERTIBLES $US BLUEBAY 
(CANADA)(#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS MONDIALES CONVERTIBLES BLUEBAY 
(CANADA) (#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS MONDIALES A RENDEMENT ELEVE RBC 
(#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS MONDIALES A COURT TERME PURPOSE 
(#35248) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS MONDIALES A REVENU MENSUEL BLUEBAY 
(#3713) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS MONDIALES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS MONDIALES DE SOCIETES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS MONDIALES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS NON FEDERALES GARANTIES A LONG TERME 
(#14488) 

2015-06-30 

FONDS D'OBLIGATIONS PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS SANS CONTRAINTE PIMCO (CANADA) (#31845) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS SANS CONTRAINTES REDWOOD (#28493) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS TACTIQUE STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS D'OBLIGATIONS UNIVERS CANADIEN MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'OCCASIONS AMERICAINES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'OCCASIONS CANADIENNES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'OCCASIONS DE CROISSANCE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'OCCASIONS DE RENDEMENT MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS D'OCCASIONS STRATEGIQUES MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS D'OPPORTUNITES DE REVENU FIERA QUANTUM 2015-06-30 
FONDS D'OPPORTUNITES DE REVENU MONDIALES PIMCO 2015-06-30 
FONDS D'OPTIONS D'ACHAT COUV. DE BANQUES CAN. PLUS 
MARQUEST (CAT.SOC.)(#6714) 

2015-06-30 

FONDS D'OPTIONS D'ACHAT COUVERTES DE BANQUES 
CANADIENNES PLUS MARQUEST(#6714) 

2015-06-30 

FONDS D'ORIENTATION AMERICAINE FRANKLIN BISSETT (#9072) 2015-06-30 
FONDS DE BONS DU TRESOR CANADIEN RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DE BONS DU TRESOR CANADIENS CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS DE BONS DU TRESOR FRANKLIN BISSETT (#9072) 2015-06-30 
FONDS DE CAPITAL GOODWOOD (LE) 2015-06-30 
FONDS DE CONVERGENCE CANADIENNE FRANKLIN BISETT (#9072) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE (#14488) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE A CAPITALISATION VARIABLE FRANKLIN 
(#9072) 

2015-06-30 

FONDS DE CROISSANCE AMERICAIN O'SHAUGHNESSY RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE AMERICAIN O'SHAUGHNESSY RBC II (#3713) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE AMERICAIN ASTON HILL (#33274) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE AMERICAIN PHILLIPS HAGER & NORTH 
(#15304) 

2015-06-30 

FONDS DE CROISSANCE ASIATIQUE TEMPLETON (#9072) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE CANADIEN PHILLIPS. HAGER & NORTH 
(#15304) 

2015-06-30 

FONDS DE CROISSANCE D'ACTIONS AMERICAINES (#13303) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE D'ACTIONS CANADIENNES (#13303) 2015-06-30 
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FONDS DE CROISSANCE D'ACTIONS INTERNATIONALES (#13303) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE DE DIVIDENDES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE DIVERSIFIE AMERICAIN MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE DU CAPITAL ASTON HILL (#33274) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE ET DE REVENU ASTON HILL (#33274) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE ET DE REVENU GALILEO (#26198) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE GESTION FISCALE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE MONDIALE FRANKLIN (#9072) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE ORIENTE CANADA (#14488) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE 100 (#14488) 2015-06-30 
FONDS DE CROISSANCE 80/20 (#14488) 2015-06-30 
FONDS DE DIVIDENDES AMERICAIN PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FONDS DE DIVIDENDES AMERICAINS MANUVIE - ENREGISTRE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE DIVIDENDES CANADIENS DE CROISSANCE STANDARD LIFE 
(#11633) 

2015-06-30 

FONDS DE DIVIDENDES D'ACTIONS PRIVILEGIEES LYSANDER-SLATER 
(#33222) 

2015-06-30 

FONDS DE DIVIDENDES DE BASE PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FONDS DE DIVIDENDES DE MARCHES EMERGENTS RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DE DIVIDENDES DE MARCHES EMERGENTS STANDARD LIFE 
(#11633) 

2015-06-30 

FONDS DE DIVIDENDES MARCHES EMERGENTS REDWOOD (#28493) 2015-06-30 
FONDS DE DIVIDENDES MONDIAUX DE CROISSANCE STANDARD LIFE 
(#11633) 

2015-06-30 

FONDS DE DIVIDENDES MONDIAUX MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE DIVIDENDES US DE CROISSANCE STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS DE FIDUCIE DE PLACEMENT IMMOBILIER NORD-AMERICAIN 2015-06-30 
FONDS DE LINGOTS D'ARGENT SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS DE LINGOTS D'OR SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS DE MARCHE MONETAIRE AMERICAIN PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS DE MARCHE MONETAIRE CANADIEN PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS DE MARCHE MONETAIRE SEI (#14488) 2015-06-30 
FONDS DE MARCHES DEVELOPPES EAFE TEMPLETON (#9072) 2015-06-30 
FONDS DE MARCHES EMERGENTS CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS DE MARCHES EMERGENTS RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DE MARCHES EMERGENTS TEMPLETON (#9072) 2015-06-30 
FONDS DE MARCHES FRONTALIERS TEMPLETON (#9072) 2015-06-30 
FONDS DE PETITES CAPITALISATIONS CANADIEN CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS DE PETITES SOCIETES MARQUEST (#6714) 2015-06-30 
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER NOBEL 2015-06-30 
FONDS DE PLACEMENT INTERNATIONAL MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE PLACEMENTS CANADIENS MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE PLACEMENTS DIVERSIFIES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE PRETS PRIVILEGIES A TAUX VARIABLE GARANTIS 2015-06-30 
FONDS DE PRETS PRIVILEGIES A TAUX VARIABLE MANUVIE 2015-06-30 
FONDS DE RENDEMENT D'OBLIGATIONS CANADIENNES O'LEARY 
(#30617) 

2015-06-30 

FONDS DE RENDEMENT D'OBLIGATIONS MONDIALES AVANTAGE 
O'LEARY(#30617) 

2015-06-30 

FONDS DE RENDEMENT D'OBLIGATIONS MONDIALES O'LEARY 2015-06-30 
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(#30617) 
FONDS DE RENDEMENT ELEVE STRATEGIQUE CANOE (#32011) 2015-06-30 
FONDS DE RENDEMENT STRATEGIQUE AMERICAIN AVANTAGE 
O'LEARY (32534)(#32761) 

2015-06-30 

FONDS DE RENDEMENT STRATEGIQUE AMERICAIN O'LEARY (#30617) 2015-06-30 
FONDS DE RENDEMENT STRATEGIQUE ASTON HILL (#33274) 2015-06-30 
FONDS DE RENDEMENT STRATEGIQUE DYNAMIQUE SUN LIFE 
(#31470) 

2015-06-30 

FONDS DE REPRISE IMMOBILIERE AMERICAINE 2015-06-30 
FONDS DE RESS. DE SOCIETES CANADIENNES A PETITE ET 
MOYENNE CAPITALIS. RBC (#3713 

2015-06-30 

FONDS DE RESSOURCES CANADIEN MARQUEST (#6714) 2015-06-30 
FONDS DE RESSOURCES CANADIEN MARQUEST (CATEGORIE DE 
SOCIETES) (#6714) 

2015-06-30 

FONDS DE RESSOURCES NATURELLES ENERVEST LTEE (#32011) 2015-06-30 
FONDS DE RETRAITE CANADIEN ROI (#28094) 2015-06-30 
FONDS DE RETRAITE CIBLE 2015 PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS DE RETRAITE CIBLE 2020 PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS DE RETRAITE CIBLE 2025 PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS DE RETRAITE CIBLE 2030 PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS DE RETRAITE CIBLE 2035 PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS DE RETRAITE CIBLE 2040 PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS DE RETRAITE CIBLE 2045 PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS DE RETRAITE CIBLE 2050 PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS DE RETRAITE MONDIAL ROI (#28094) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU A COURT TERME CANADIEN (#13303) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU A COURT TERME CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU A COURT TERME MARQUEST (CATEGORIE DE 
SOCIETES) (#6714) 

2015-06-30 

FONDS DE REVENU A REPARTITION STRATEGIQUE (33527) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU A TAUX VARIABLE (32762) (#32761) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU A TAUX VARIABLE ASTON HILL VOYA (#33274) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU A TAUX VARIABLE EN DOLLARS US MANUVIE 
(#6814) 

2015-06-30 

FONDS DE REVENU A TAUX VARIABLE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU A TAUX VARIABLE O'LEARY (#30617) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU AMELIORE (#13303) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU AMELIORE CANOE (#32011) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU CONSERVATEUR O'LEARY (#30617) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU D'ACTIONS CANADIENNES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU D'ACTIONS LYSANDER- CRUSADER (#33222) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU D'ACTIONS PRUDENT PHILLIPS, HAGER & NORTH 
(#15304) 

2015-06-30 

FONDS DE REVENU DE DEBENTURES CONVERTIBLES (#32761) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU DE DIVIDENDES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU DE DIVIDENDES FRANKLIN BISSETT (#9072) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU DE DIVIDENDES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU DE DIVIDENDES STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU DES MARCHES EMERGENTS O'LEARY (#30617) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU DIVERSIFIE STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU ELEVE CANADIEN O'LEARY (#30617) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU ELEVE FRANKLIN (#9072) 2015-06-30 
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FONDS DE REVENU ELEVE PLUS GALILEO (#26198) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU EQUILIBRE CANADIEN O'LEARY (#30617) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU ET DE CROISSANCE D'ACTIFS IMMOBILIERS 2015-06-30 
FONDS DE REVENU FIXE CANADIEN (#13303) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU FIXE INTERNATIONAL (#13303) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU FLEXIBLE NWQ SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU MENSUEL AMERICAIN RBC (#3173) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU MENSUEL PIMCO (CANADA) (#31845) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU MENSUEL PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU MENSUEL RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU MENSUEL STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU MENSUEL US STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU STRATEGIQUE FRANKLIN (#9072) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU STRATEGIQUE FRANKLIN BISSETT (#9072) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU STRATEGIQUE MERITAS (#18949) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU TACTIQUE STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU 100 (#14488) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU 20/80 (#14488) 2015-06-30 
FONDS DE REVENU 40/60 (#14488) 2015-06-30 
FONDS DE SCIENCES BIOLOGIQUES ET DE TECHNOLOGIE RBC 
(#3713) 

2015-06-30 

FONDS DE SOC. DE PETITES CAPITALISATIONS D'ACTIONS 
CANADIENNES (#13303) 

2015-06-30 

FONDS DE SOCIETES A MICRO CAPITALISATION FRANKLIN BISSETT 
(#9072) 

2015-06-30 

FONDS DE SOCIETES A PETITE CAPITALISATION FRANKLIN BISSETT 
(#9072) 

2015-06-30 

FONDS DE SOCIETES AMERICAINES A MOYENNE CAPITALISATION 
RBC (#3713) 

2015-06-30 

FONDS DE STRATEGIES DIVERSIFIEES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE SUPERCYCLE MONDIAL ROI (#28094) 2015-06-30 
FONDS DE TITRES A COURT TERME ET A TAUX VARIABLE LYSANDER 
(#33222) 

2015-06-30 

FONDS DE TITRES CANADIENS DE CROISSANCE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE TITRES CANADIENS MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS DE TITRES D'EMPRUNT DE MARCHES EMERGENTS STANDARD 
LIFE (#11633) 

2015-06-30 

FONDS DE TITRES DE CREANCE DES MARCHES EMERGENTS 
MANUVIE (#6814) 

2015-06-30 

FONDS DE TITRES PRIVILEGIES A TAUX VARIABLE REDWOOD (#29523) 2015-06-30 
FONDS DE VALEUR AMERICAIN O'SHAUGHNESSY RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DE VALEUR D'ACTIONS AMERICAINES (#13303) 2015-06-30 
FONDS DE VALEUR D'ACTIONS AMERICAINES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DE VALEUR D'ACTIONS CANADIENNES (#13303) 2015-06-30 
FONDS DE VALEUR D'ACTIONS CANADIENNES BONAVISTA (#15304) 2015-06-30 
FONDS DE VALEUR D'ACTIONS CANADIENNES PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS DE VALEUR D'ACTIONS INTERNATIONALE (#13303) 2015-06-30 
FONDS DE VALEUR EN ACTIONS AMER. DE SOC. A MOYENNE 
CAPITALISATION RBC (#3713) 

2015-06-30 

FONDS DES INDUSTRIES DE CROISSANCE STONE & CIE (#14055) 2015-06-30 
FONDS DIVERSIFIE CONVERTIBLE (32172) 2015-06-30 
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FONDS DIVERSIFIE D'ACTIFS REELS PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FONDS DIVIDENDE PLUS CANADIEN LANDRY (#32113) 2015-06-30 
FONDS DOW JONES CANADA DE 50 TITRES A DIV.ELEVES MARQUEST 
(CAT.SOC.) (#6714) 

2015-06-30 

FONDS DU MARCHE MONETAIRE $US PLUS RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DU MARCHE MONETAIRE AMERICAIN RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DU MARCHE MONETAIRE CANADIEN NEXGEN (#24887) 2015-06-30 
FONDS DU MARCHE MONETAIRE CANADIEN RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DU MARCHE MONETAIRE FRANKLIN BISSETT (#9072) 2015-06-30 
FONDS DU MARCHE MONETAIRE IMAXX (#20225) 2015-06-30 
FONDS DU MARCHE MONETAIRE PLUS PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FONDS DU MARCHE MONETAIRE PLUS RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS DU MARCHE MONETAIRE STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS DU MARCHE MONETAIRE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS EN DEVISES DES MARCHES EMERGENTS RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS ENERGIE CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS ENERGIE SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS ENREGISTRE D'ACTIONS PRIVILEGIEES CANADIENNES 
NEXGEN (#24887) 

2015-06-30 

FONDS ENREGISTRE DE CROISSANCE AMERICAINE NEXGEN (#24887) 2015-06-30 
FONDS ENREGISTRE DE CROISSANCE A VALEUR INTRINSEQUE 
NEXGEN (#24887) 

2015-06-30 

FONDS ENREGISTRE DE DIVIDENDES AMERICAIN NEXGEN PLUS 
(#24887) 

2015-06-30 

FONDS ENREGISTRE DE DIVIDENDES CANADIENS NEXGEN (#24887) 2015-06-30 
FONDS ENREGISTRE DE REVENU DIVERSIFIE CANADIEN NEXGEN 
(#24887) 

2015-06-30 

FONDS ENREGISTRE DE TITRES MONDIAUX NEXGEN (#24887) 2015-06-30 
FONDS ENREGISTRE EQUILIBRE A VALEUR INTRINSEQUE NEXGEN 
(#24887) 

2015-06-30 

FONDS ENREGISTRE EQUILIBRE CANADIEN TORTUE NEXGEN (#24887) 2015-06-30 
FONDS EQUILI. D'ACT. CANADIEN. DE TOUTES CAPITALISATIONS 
FRANKLIN BISSETT (#9072 

2015-06-30 

FONDS EQUILIBRE (#14488) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE A RENDEMENT STRATEGIQUE EN DOLLARS US 
MANUVIE (#6814) 

2015-06-30 

FONDS EQUILIBRE A RENDEMENT STRATEGIQUE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE AMELIORE SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE CANADIEN BLACKROCK SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE CANADIEN MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE CANADIEN MARQUEST (CATEGORIE DE SOCIETES) 
(#6714) 

2015-06-30 

FONDS EQUILIBRE CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE CIBLE MONDIAL MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE D'ACTIONS MONDIALES A PETITE CAPITALIZATION 
MANUVIE (#6814) 

2015-06-30 

FONDS EQUILIBRE D'APPRECIATION MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE D'OCCASIONS CANADIENNES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE DE CROISSANCE ET DE REVENU RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE DE REVENU MENSUEL (#14488) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE JANTZI RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE LINCLUDEN 2015-06-30 
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FONDS EQUILIBRE LYSANDER (#33222) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE LYSANDER-SEAMARK (#33222) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE MONDIAL A RENDEMENT STRATEGIQUE MANUVIE 
(#6814) 

2015-06-30 

FONDS EQUILIBRE MONDIAL BONAVISTA (#15304) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE MONDIAL MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE MONDIAL MARQUEST (#6714) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE MONDIAL RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE ORIENTE CANADA (#14488) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE PRUDENT SENTRY SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE SECURITAIRE CANADIEN MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE STRATEGIQUE DE TITRES EUROPEENS 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE TACTIQUE SPROTT (#19707) 2015-06-30 
FONDS EQUILIBRE VALEURS COMMUNAUTAIRES PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS EQUILIBRE 60/40 (#14488) 2015-06-30 
FONDS EUROPEEN DE DIVIDENDES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS EUROPLUS CROISSANCE DE DIVIDENDES STONE & CIE 
(#14055) 

2015-06-30 

FONDS EXEMPLAR A REVENU (#29294) 2015-06-30 
FONDS EXEMPLAR CROISSANCE ET REVENU (#29294) 2015-06-30 
FONDS EXEMPLAR D'INVESTMENT GRADE (#29294) 2015-06-30 
FONDS EXEMPLAR D'OBLIGATIONS TACTIQUE (#29294) 2015-06-30 
FONDS EXEMPLAR DE PERFORMANCE (#29294) 2015-06-30 
FONDS EXEMPLAR LEADERS (#29294) 2015-06-30 
FONDS FERIQUE ACTIONS (#197) 2015-06-30 
FONDS FERIQUE AMERICAIN (#197) 2015-06-30 
FONDS FERIQUE ASIE (#197) 2015-06-30 
FONDS FERIQUE DIVIDENDES (#197) 2015-06-30 
FONDS FERIQUE EQUILIBRE (#197) 2015-06-30 
FONDS FERIQUE EQUILIBRE CROISSANCE (#197) 2015-06-30 
FONDS FERIQUE EQUILIBRE PONDERE (#197) 2015-06-30 
FONDS FERIQUE EUROPE (#197) 2015-06-30 
FONDS FERIQUE MONDIAL DE DIVIDENDES (#197) 2015-06-30 
FONDS FERIQUE OBLIGATIONS (#197) 2015-06-30 
FONDS FERIQUE REVENU COURT TERME (#197) 2015-06-30 
FONDS FID. DE RETRAITE D'AC. CANADIENNES PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS FID. DE RETRAITE D'AC. CANADIENNES PLUS PHILLIPS, 
HAGER & NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS FID. DE RETRAITE D'ACT. OUTRE-MER PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS FIDUCIAIRE DE RETRAITE EQUILIBRE PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS FIERA DE RENDEMENT OBLIGATAIRE TACTIQUE (32495) 2015-06-30 
FONDS FIERA DE RENDEMENT OBLIGATAIRE TACTIQUE II (32491) 2015-06-30 
FONDS GLOBAL ALPHA CC&L (#34040) 2015-06-30 
FONDS IMMOBILIER (#13303) 2015-06-30 
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FONDS IMMOBILIER A DUREE COUVERTE PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FONDS IMMOBILIER CANADIEN CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS IMMOBILIER MONDIAL MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS IMMOBILIER MONDIAL STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
FONDS INDICE BOURSIER AMERICAIN CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS INDICE BOURSIER AMERICAIN ELARGI CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS INDICE BOURSIER CANADIEN CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS INDICE BOURSIER EUROPEEN CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS INDICE BOURSIER INTERNATIONAL CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS INDICE NASDAQ CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS INDICE OBLIGATAIRE CANADIEN CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS INDICE OBLIGATAIRE MONDIAL CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL AMERICAIN RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL ASIE-PACIFIQUE CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL CANADIEN RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL D'ACTIONS AMERICAINES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL D'ACTIONS CANADIENNES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL D'ACTIONS INTERNATIONALES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL D'OBLIGATIONS CANADIENNES A COURT TERME 
CIBC (#5089) 

2015-06-30 

FONDS INDICIEL DE CONTRATS A TERME PLACEMENTS SEI (#14488) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL DE FORTE CAPITALISATION AMERICAINE (#14488) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL EQUILIBRE CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL JANTZI SOCIAL MERITAS (#18949) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL MARCHES EMERGENTS CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS INDICIEL OBLIGATAIRE DU GOUVERNEMENT CANADIEN RBC 
(#3713) 

2015-06-30 

FONDS INSTITUTIONNEL DE TRESORERIE $US RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS INSTITUTIONNEL DE TRESORERIE A LONG TERME RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS INSTITUTIONNEL DE TRESORERIE RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS INSTITUTIONNEL GOUVERNEMENTAL DE TRESORERIE PLUS 
RBC (#3713) 

2015-06-30 

FONDS INTERNATIONAL D'ACTIONS TEMPLETON (#9072) 2015-06-30 
FONDS INTERNATIONAL DE CROISSANCE DE DIVIDENDES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS INTERNATIONAL DE CROISSANCE MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS INTERNATIONAL DE VALEUR MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS INTERNATIONAL INDICIEL NEUTRE EN DEVISES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS MARCHE MONETAIRE CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS MARCHE MONETAIRE EN DOLLARS AMERICAINS CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS MARCHE MONETAIRE MARQUEST (#6714) 2015-06-30 
FONDS MARCHES EMERGENTS SCHRODER SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS MEILLEURES IDEES PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FONDS MENSUEL DE DIVIDENDES ET DE REVENU MERITAS (#18949) 2015-06-30 
FONDS METAUX PRECIEUX CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS MODERE (#14488) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL A PETITE CAPITALISATION MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL A PETITE CAPITALISATION REDWOOD (#29523) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL A REVENU MENSUEL CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL D'ACTIONS A MOYENNE CAPITALISATION SENTRY 
SUN LIFE (#31470) 

2015-06-30 

FONDS MONDIAL D'ACTIONS O'SHAUGHNESSY RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL D'ENERGIE RBC (#3713) 2015-06-30 
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FONDS MONDIAL D'INFRASTRUCTURES MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL D'OBLIGATIONS TEMPLETON (#9072) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL D'OBLIGATIONS TEMPLETON (COUVERT) (#9072) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL D'OBLIGATIONS TEMPLETON SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE CROISSANCE DE DIVIDENDES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE CROISSANCE ET DE REVENU ASTON HILL 
(#33274) 

2015-06-30 

FONDS MONDIAL DE CROISSANCE ET DE REVENU O'LEARY (#30617) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE DIVIDENDES CLEARPOINT 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE DIVIDENDES O'LEARY (#30617) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE GESTION DE LA VOLATILITE (#14488) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE METAUX PRECIEUX RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE PETITES ET MOYENNES SOCIETES FRANKLIN 
(#9072) 

2015-06-30 

FONDS MONDIAL DE PETITES SOCIETES TEMPLETON (#9072) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE RENDEMENT GLOBAL MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE RESSOURCES ET D'INFRASTRUCTURES ASTON 
HILL (#33274) 

2015-06-30 

FONDS MONDIAL DE RESSOURCES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE REVENU D'INFRASTRUCTURE O'LEARY (#30617) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE REVENU CANOE (#32011) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE TECHNOLOGIE CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE TECHNOLOGIE RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE TITRES A REVENU FIXE DE CINQ ANS DFA 
(#22015) 

2015-06-30 

FONDS MONDIAL DE TITRES A REVENU FIXE DE QUALITE DFA (#22015) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DE TITRES DU SECTEUR IMMOBILIER DFA (#22015) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL DECOUVERTE FRANKLIN MUTUAL (#9072) 2015-06-30 
FONDS MONDIAL EQUILIBRE TEMPLETON (#9072) 2015-06-30 
FONDS MONETAIRE (#13303) 2015-06-30 
FONDS MONETAIRE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS MONETAIRE MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS MULTI-STRATEGIES NEUTRE AU MARCHE PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FONDS NEUTRE EN DEVISES D'ACTIONS AMERICAINES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS NEUTRE EN DEVISES D'ACTIONS INTERNATIONALES RBC 
(#3713) 

2015-06-30 

FONDS NEUTRE EN DEVISES DE SOCIETES AMERICAINES A 
MOYENNE CAP. RBC (#3713) 

2015-06-30 

FONDS NORD-AMERICAIN DE CROISSANCE RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS NORD-AMERICAIN DE VALEUR RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS OBLIGATIONS MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS PETITES SOCIETES AMERICAINES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS PETITES SOCIETES INTERNATIONALES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS PRINCIPAL CANADIEN DE CROISSANCE ET DE REVENU DE 
STONE & CIE (#14055) 

2015-06-30 

FONDS PRINCIPAL D'ACTIONS CANADIENNES STONE & CIE (#14055) 2015-06-30 
FONDS PRINCIPAL DE CROISSANCE MONDIALE STONE & CIE (#14055) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA AMERICAIN D'OBLIGATIONS DE BASE+ (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA AMERICAIN DE CROISS. A GRANDE 
CAPITALISATION (#14334) 

2015-06-30 

FONDS PRIVE SCOTIA AMERICAIN DE CROISS. A MOYENNE 
CAPITALISATION (#14334) 

2015-06-30 
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FONDS PRIVE SCOTIA AMERICAIN DE VALEUR (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA AMERICAIN DE VALEUR A MOYENNE 
CAPITALISATION (#14334) 

2015-06-30 

FONDS PRIVE SCOTIA CANADIEN A MOYENNE CAPITALISATION 
(#14334) 

2015-06-30 

FONDS PRIVE SCOTIA CANADIEN A PETITE CAPITALISATION (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA CANADIEN DE CROISSANCE (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA CANADIEN DE VALEUR (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA D'ACTIONS CANADIENNES (#8827) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA D'ACTIONS INTERNATIONALES (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA D'ACTIONS PRIVILEGIEES CANADIENNES 
(#8827) 

2015-06-30 

FONDS PRIVE SCOTIA D'ACTIONS AMERICAINES (#8827) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA D'ACTIONS MONDIALES (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA D'OBLIGATIONS GOUVERNEMENT. 
COURT&MOYEN TERMES (#8827) 

2015-06-30 

FONDS PRIVE SCOTIA D'OBLIGATIONS DE SOCIETES CANADIENNES 
(#8827) 

2015-06-30 

FONDS PRIVE SCOTIA DE DIVIDENDES AMERICAINS (#8827) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA DE DIVIDENDES NORD-AMERICAINES (#8827) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA DE REVENU (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA DE REVENU A COURT TERME (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA DE REVENU A OPTIONS (#8827) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA DE REVENU A RENDEMENT SUPERIEUR 
(#14334) 

2015-06-30 

FONDS PRIVE SCOTIA DE REVENU DE TITRES IMMOBILIERS (#8827) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA DE TITRES IMMOBILIERS MONDIAUX (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA DES MARCHES EMERGENTS (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA EQUILIBRE STRATEGIQUE (#14334) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA INTERNATIONAL D'ACTIONS DE BASE (#8827) 2015-06-30 
FONDS PRIVE SCOTIA INTERNATIONAL VALEUR PETITE & MOYENNE 
CAPITALISATION (#14334) 

2015-06-30 

FONDS PRUDENT (#14488) 2015-06-30 
FONDS PRUDENT DE CROISSANCE ET DE REVENU RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS PRUDENT DE REVENU MENSUEL (#14488) 2015-06-30 
FONDS REPERE ACTIONS MONDIALES SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS REPERE 2020 SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS REPERE 2025 SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS REPERE 2030 SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS REPERE 2035 SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS RESSOURCES CANADIENNES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS REVENU DE DIVIDENDES MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS REVENU DE DIVIDENDES MFS SUN LIFE (#6039) 2015-06-30 
FONDS REVENU MENSUEL MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS REVENU PLUS CONVERTIBLE CANADIEN (32173) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA CANADIEN EQUILIBRE (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA CANAM INDICIEL (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA D'ACTIONS CANADIENNES A FAIBLE CAPITALISATION 
(#8827) 

2015-06-30 

FONDS SCOTIA D'ACTIONS INTERNATIONALES DE VALEUR (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA D'ACTIONS MONDIALES A FAIBLE CAPITALISATION 
(#8827) 

2015-06-30 
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FONDS SCOTIA D'AMERIQUE LATINE (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA D'OBLIGATIONS (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA D'OBLIGATIONS A COURT TERME (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA D'OBLIGATIONS EN $ US (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA D'OBLIGATIONS MONDIAL (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE CROISSANCE CANADIENNE (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE CROISSANCE MONDIALE (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE DIVIDENDES AMERICAINS (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE DIVIDENDES CANADIENS (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE DIVIDENDES MONDIAUX (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE LA REGION DU PACIFIQUE (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE PERSPECTIVES EQUILIBREES (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE POTENTIEL AMERICAIN (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE REVENU A TAUX VARIABLE (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE REVENU CANADIEN (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE REVENU MENSUEL DIVERSIFIE (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE REVENU MOYEN (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DE VALEURS CANADIENNES DE PREMIER ORDRE 
(#8827) 

2015-06-30 

FONDS SCOTIA DE VALEURS US DE PREMIER ORDRE (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DES BONS DU TRESOR (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DES RESSOURCES (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DU MARCHE MONETAIRE (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA DU MARCHE MONETAIRE EN $ US (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA EQUILIBRE EN $ US (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA EQUILIBRE MONDIAL (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA EQUILIBRES DE DIVIDENDES (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA EUROPEEN (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA HYPOTHECAIRE DE REVENU (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA INDICIEL AMERICAIN (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA INDICIEL CANADIEN (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA INDICIEL INTERNATIONAL (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA INDICIEL NASDAQ (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA INDICIEL OBLIGATAIRE CANADIEN (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA POTENTIEL MONDIAL (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA PRIVILEGIE DES BONS DU TRESOR (#8827) 2015-06-30 
FONDS SCOTIA REVENU AVANTAGE (#8827) 2015-06-30 
FONDS SELECTIF MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS SOCIETES FINANCIERES CIBC (#5089) 2015-06-30 
FONDS SOUS-JACENT D'ACTIONS CANADIENNES II PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS SOUS-JACENT D'ACTIONS CANADIENNES PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#15304) 

2015-06-30 

FONDS SPECIFIQUE D'ACTIONS MONDIALES RBC (#3713) 2015-06-30 
FONDS STRATEGIQUE D'OBLIGATIONS MONDIALE DE PREMIERE 
QUALITE MANUVIE (#6814) 

2015-06-30 

FONDS STRATEGIQUE DE MARCHANDISE COXE 2015-06-30 
FONDS STRATEGIQUE DE RENDEMENT MD (#5407) 2015-06-30 
FONDS TACTIQUE D'ACTIONS COUVERT PURPOSE (#35248) 2015-06-30 
FONDS TACTIQUE D'OBLIGATIONS DE QUALITE PURPOSE(#35248) 2015-06-30 
FONDS TACTIQUE DE REVENU O'LEARY (#30617) 2015-06-30 
FONDS TACTIQUE DE TITRES DE CRÉANCE AMÉRICAINS MANUVIE 2015-06-30 
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(#6814) 
FONDS TACTIQUE DE TITRES DE CREANCE MONDIAUX MANUVIE 
(32603) (#6814) 

2015-06-30 

FONDS TOUT ACTIONS (#14488) 2015-06-30 
FONDS VALEUR ACTIONS CANADIENNES MFS SUN LIFE (#6039) 2015-06-30 
FONDS VALEUR AMERICAIN MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS VALEUR AMERICAINE DYNAMIQUE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS VALEUR D'OBLIGATIONS DE SOCIETES LYSANDER (#33222) 2015-06-30 
FONDS VALEUR EQUILIBRE MFS SUN LIFE (#6039) 2015-06-30 
FONDS VALEUR INTERNATIONAL MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS VALEUR MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
FONDS VALEUR MONDIAL MFS SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS VALEUR SENTRY SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
FONDS VECTEUR D'ACTIONS AMERICAINES DFA (#22015) 2015-06-30 
FONDS VECTEUR D'ACTIONS CANADIENNES DFA (#22015) 2015-06-30 
FONDS VECTEUR D'ACTIONS INTERNATIONAL DFA (#22015) 2015-06-30 
FONDS VINTAGE PHILLIPS, HAGER & NORTH (#15304) 2015-06-30 
FONDS 30 PREMIERES ACTIONS A PETITE CAPITALISATION CANADA 
ROI (#28094) 

2015-06-30 

FORTALEZA ENERGY INC. 2015-06-30 
FOUNTAIN ASSET CORP. 2015-06-30 
GESTION ACE AVIATION INC. 2015-06-30 
GISEMENTS PETROLIERS DE CONTROLE BRITANNIQUE LTEE 2015-06-30 
GLEN EAGLE RESOURCES INC. 2015-06-30 
GLENCORE CANADA CORPORATION 2015-06-30 
GLOBAL ADVANTAGED TELECOM & UTILITIES INCOME FUND (32262) 2015-06-30 
GLOBAL CHAMPIONS SPLIT CORP. 2015-06-30 
GLOBAL DIVIDEND FUND 2015-06-30 
GLOBAL DIVIDEND GROWERS INCOME FUND 2015-06-30 
GLOBAL HEALTHCARE DIVIDEND FUND 2015-06-30 
GLOBAL INFRASTRUCTURE DIVIDEND FUND 2015-06-30 
GLOBAL WATER SOLUTIONS FUND 2015-06-30 
GLOBEVEST CAPITAL FONDS D'OPTIONS DE VENTE COUVERTES 2015-06-30 
GOODMAN GOLD TRUST 2015-06-30 
GRAVITAS FINANCIAL INC. 2015-06-30 
GREENSHIELD EXPLORATIONS LIMITED 2015-06-30 
GRIFFIN SKYE CORPORATION 2015-06-30 
GROUPE DMD CONNEXIONS SANTE NUMERIQUES INC. 2015-06-30 
GROUPE ODESIA INC. 2015-06-30 
GTU PORTFOLIO TRUST (32161) 2015-06-30 
GUARDIAN BALANCED FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN CANADIAN BOND FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN CANADIAN EQUITY FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN CANADIAN GROWTH EQUITY FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN CANADIAN SHORT TERM INVESTMENT FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN CANADIAN SMALL/MID CAP EQUITY FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN EQUITY INCOME FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN GLOBAL DIVIDEND GROWTH FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN GLOBAL EQUITY FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN HIGH YIELD BOND FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN INTERNATIONAL EQUITY FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN PRIVATE WEALTH BOND FUND (#26841) 2015-06-30 
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GUARDIAN PRIVATE WEALTH EQUITY FUND (#26841) 2015-06-30 
GUARDIAN U.S. EQUITY FUND (#26841) 2015-06-30 
GUERRERO VENTURES INC. 2015-06-30 
GUNGNIR RESOURCES INC. 2015-06-30 
HARVEST BANKS & BUILDINGS INCOME FUND (#36759) 2015-06-30 
HARVEST CANADIAN INCOME & GROWTH FUND (#36759) 2015-06-30 
HEALTHCARE LEADERS INCOME FUND 2015-06-30 
HIGH YIELD STRATEGIC TRUST (33908) 2015-06-30 
HUNTINGTON EXPLORATION INC. 2015-06-30 
IMAFLEX INC. 2015-06-30 
INDEXPLUS INCOME FUND 2015-06-30 
INTEMA SOLUTIONS INC. 2015-06-30 
INVENTRONICS LIMITED 2015-06-30 
JFT STRATEGIES FUND 2015-06-30 
JOHN DEERE CANADA FUNDING INC. 2015-07-31 
JOHN DEERE FINANCIAL INC. 2015-07-31 
JUNEX INC. 2015-06-30 
LIMITED DURATION INVESTMENT GRADE PREFERRED SECURITIES 
FUND 

2015-06-30 

LONSDALE APARTMENT PROJECT 2015-06-30 
LONSDALE TACTICAL BALANCED PORTFOLIO (THE) (#36920) 2015-06-30 
LONSDALE TACTICAL GROWTH PORTFOLIO (THE) (#36920) 2015-06-30 
LONSDALE TACTICAL YIELD PORTFOLIO (THE) (#36920) 2015-06-30 
MACKENZIE MASTER LIMITED PARTNERSHIP 2015-06-30 
MACQUARIE EMERGING MARKETS INFRASTRUCTURE INCOME FUND 2015-06-30 
MACQUARIE GLOBAL INFRASTRUCTURE INCOME FUND 2015-06-30 
MAN AHL DP LIMITED (30217) 2015-06-30 
MANGAZEYA MINING LTD. 2015-06-30 
MAPLE LEAF SHORT DURATION 2015 FLOW- THROUGH LIMITED 
PARTNERSHIP-QUEBEC CLASS 

2015-06-30 

MAPLE LEAF SHORT DURATION 2015 FLOW- THROUGH LTD 
PARTNERSHIP-NATIONAL CLASS 

2015-06-30 

MAPLE LEAF 2014-II FLOW-THROUGH LIMITED PARTNERSHIP-
CATEGORIE NATIONALE 

2015-06-30 

MAPLE LEAF 2014-II FLOW-THROUGH LIMITED PARTNERSHIP-
CATEGORIE QUEBEC 

2015-06-30 

MARQUEST CANADIAN EQUITY INCOME FUND 2015-06-30 
MARRET HIGH YIELD STRATEGIES FUND (30037) 2015-06-30 
MARRET INVESTMENT GRADE BOND FUND (30371) 2015-06-30 
MARRET MULTI-STRATEGY INCOME FUND (32286) 2015-06-30 
MASTER CREDIT CARD TRUST II 2015-06-30 
MATAMEC EXPLORATIONS INC. 2015-06-30 
MAYA OR & ARGENT INC. 2015-06-30 
MBN CORPORATION 2015-06-30 
METALS PLUS INCOME CORP. 2015-06-30 
METAUX DNI INC. 2015-06-30 
METAUX HINTERLAND INC. (LES) 2015-06-30 
MIDDLEFIELD CAN-GLOBAL REIT INCOME FUND 2015-06-30 
MIDDLEFIELD CANADIAN DIVIDEND GROWERS CLASS (#5423) 2015-06-30 
MIDDLEFIELD GLOBAL AGRICULTURE CLASS (#5423) 2015-06-30 
MIDDLEFIELD GLOBAL DIVIDEND GROWERS CLASS (#5423) 2015-06-30 
MIDDLEFIELD GLOBAL ENERGY CLASS (#5423) 2015-06-30 
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MIDDLEFIELD GLOBAL HEALTHCARE DIVIDEND FUND (#5423) 2015-06-30 
MIDDLEFIELD GLOBAL INFRASTRUCTURE FUND (#5423) 2015-06-30 
MIDDLEFIELD HIGH YIELD CLASS (#5423) 2015-06-30 
MIDDLEFIELD INCOME PLUS CLASS (#5423) 2015-06-30 
MIDDLEFIELD REAL ESTATE CLASS (#5423) 2015-06-30 
MIDDLEFIELD RESOURCE CLASS (#5423) 2015-06-30 
MIDDLEFIELD SHORT-TERM INCOME CLASS (#5423) 2015-06-30 
MIDDLEFIELD U.S. DIVIDEND GROWERS CLASS (#5423) 2015-06-30 
MILLROCK RESOURCES INC. 2015-06-30 
MINES DE LA VALLEE DE L'OR LTEE 2015-06-30 
MINES J.A.G. LTEE (LES) 2015-06-30 
MINT INCOME FUND 2015-06-30 
MITEC TECHNOLOGIES INC. 2015-06-30 
MOBI724 GLOBAL SOLUTIONS INC. 2015-06-30 
MONEDA LATAM FIXED INCOME FUND (33943) 2015-06-30 
MONEDA LATAM GROWTH FUND 2015-06-30 
MONTANA EXPLORATION CORP. 2015-06-30 
MORNINGSTAR CANADA TARGET DIVIDEND INDEX (#32461) 2015-06-30 
MORNINGSTAR CANADA TARGET MOMENTUM INDEX (#32461) 2015-06-30 
MORNINGSTAR CANADA TARGET VALUE INDEX (#32461) 2015-06-30 
MORNINGSTAR US TARGET DIVIDEND INDEX (#32461) 2015-06-30 
MORNINGSTAR US TARGET MOMENTUM INDEX (#32461) 2015-06-30 
MORNINGSTAR US TARGET VALUE INDEX (#32461) 2015-06-30 
MRF 2014 RESOURCE LIMITED PARTNERSHIP 2015-06-30 
MRF 2015 RESOURCE LIMITED PARTNERSHIP- CDE UNITS 2015-06-30 
MRF 2015 RESOURCE LIMITED PARTNERSHIP- CEE UNITS 2015-06-30 
MULTI-ACTIFS REVENU FIXE RUSSELL (#10820) 2015-06-30 
NEXC PARTNERS CORP. 2015-06-30 
NEXT EDGE AHL FUND (30217) 2015-06-30 
NEXT EDGE BIO-TECH PLUS FUND (#36338) 2015-06-30 
NEXT EDGE THETA YIELD FUND (#36338) 2015-06-30 
NIOCAN INC. 2015-06-30 
NORONT RESOURCES LTD 2015-06-30 
NORTH AMERICAN ADVANTAGED CONVERTIBLES FUND 2015-06-30 
NORTHERN SHIELD RESOURCES INC. 2015-06-30 
NORTHISLE COPPER AND GOLD INC. 2015-06-30 
NOVX21 INC. 2015-06-30 
NUINSCO RESOURCES LIMITED 2015-06-30 
NUNAVIK NICKEL MINES LTD. 2015-06-30 
NXA INC. 2015-06-30 
NYX GAMING GROUP LIMITED 2015-06-30 
OCEANIC IRON ORE CORP. 2015-06-30 
OCP CREDIT STRATEGY FUND (30453) 2015-06-30 
OCP CREDIT TRUST (31691) 2015-06-30 
OCP SENIOR CREDIT FUND (31718) 2015-06-30 
OIL SANDS SECTOR FUND 2015-06-30 
OPAL ENERGY CORP. 2015-06-30 
ORCA GOLD INC. 2015-06-30 
OYSTER OIL AND GAS LTD. 2015-06-30 
PARTNERS VALUE INVESTMENTS INC. 2015-06-30 
PARTNERS VALUE SPLIT CORP. 2015-06-30 
PATHFINDER INCOME FUND (30456) 2015-06-30 
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PATHWAY 2010 GORR LIMITED PARTNERSHIP 2015-06-30 
PATIENT HOME MONITORING CORP. 2015-06-30 
PEDIAPHARM INC. 2015-06-30 
PETRICHOR ENERGY INC. 2015-06-30 
PICTON MAHONEY TACTICAL INCOME FUND (34363) 2015-06-30 
PINEBRIDGE INVESTMENT GRADE PREFERRED SECURITIES FUND 2015-06-30 
PLACEMENTS D'AVENIR MD LIMITEE (#5407) 2015-06-30 
PLAN INDIVIDUEL (#32800) 2015-06-30 
PLAN REEEFLEX (#32800) 2015-06-30 
PLAN UNIVERSITAS (#32800) 2015-06-30 
POR. PRIV. D'ACT. DE BASE DE SOC. AMER. A GRANDE CAP.NEUTRE 
EN DEVIS. RBC(#3713) 

2015-06-30 

PORT. PRIVE D'ACT. DE VAL. DE SOC. AMER. A GRANDE CAP.NEUTRE 
EN DEVIS. RBC(#3713 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE AUDACIEUX STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE BMO PRIVE D'ACTIONS AMERICAINES (#15074) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE BMO PRIVE D'ACTIONS AMERICAINES DE 
CROISSANCE (#15074) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE BMO PRIVE D'ACTIONS CANADIENNES A REVENU 
(#15074) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE BMO PRIVE D'ACTIONS CANADIENNES DE 
CROISSANCE (#15074) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE BMO PRIVE D'ACTIONS CANADIENNES MODERE 
(#15074) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE BMO PRIVE D'ACTIONS INTERNATIONALES (#15074) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE BMO PRIVE D'ACTIONS DES MARCHES EMERGENTS 
(#15074) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE BMO PRIVE D'OBLIGATIONS CANADIENNES A COURT 
TERME (#15074) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE BMO PRIVE D'OBLIGATIONS CANADIENNES A MOYEN 
TERME (#15074) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE BMO PRIVE D'OBLIGATIONS CANADIENNES DE 
SOCIETES (#15074) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE BMO PRIVE DE RENDEMENT DIVERSIFIE (#15074) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE BMO PRIVE DU MARCHE MONETAIRE CANADIEN 
(#15074) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE BMO PRIVE SPECIAL D'ACTIONS AMERICAINES 
(#15074) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE BMO PRIVE SPECIAL D'ACTIONS CANADIENNES 
(#15074) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE CANADIEN DE FONDS DE REVENU ET DE 
CROISSANCE EDGEPOINT (#30578) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE CANADIEN EDGEPOINT (#30578) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE CONSERVATEUR EMBLEME EMPIRE VIE (#33246) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE CONSERVATEUR PRECISION MD (#5407) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE CONSERVATEUR STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE CROISSANCE DYNAMIQUE SOUS GESTION CIBC 
(#5089) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE CROISSANCE EQUILIBRE GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE CROISSANCE EQUILIBRE SOUS GESTION CIBC (#5089) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE CROISSANCE GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE CROISSANCE SIMPLICITE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
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PORTEFEUILLE CROISSANCE SOUS GESTION CIBC (#5089) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE CROISSANCE SOUS GESTION EN DOLLARS 
AMERICAINS CIBC (#5089) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE D'ACTIONS DIVERSIFIEES FRANKLIN QUOTENTIEL 
(#9072) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE D'OBLIGATIONS MONDIALES A RENDEMENT GLOBAL 
REDWOOD (#28493) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE D'OCCASIONS LEADERS MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CAT. DE SOCIETE D'ACTION DIVERSIFIEES 
FRANKLIN QUOTENTIEL (#9072 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CATEGORIE DE SOCIETE DE CROIS. EQUIL. 
FRANKLIN QUOTENTIEL(#9072) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CATEGORIE DE SOCIETE DE CROISSANCE 
FRANKLIN QUOTENTIEL (#9072) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CATEGORIE DE SOCIETE DE REV. DIVERS. 
FRANKLIN QUOTENTIEL(#9072) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CATEGORIE DE SOCIETE DE REV. EQUIL. 
FRANKLIN QUOTENTIEL (#9072) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE A LONG TERME LIFEPOINTS 
RUSSELL (#10820) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE APOGEE (#14334) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE CHOIX SELECT RBC (#3713) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE DYNAMIQUE CHOIX SELECT RBC 
(#3713) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE DYNAMIQUE EMBLEME EMPIRE VIE 
(#33246) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE DYNAMIQUE SELECT RBC (#3713) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE EMBLEME EMPIRE VIE (#33246) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE EQUILIBRE INNOVA SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE EQUILIBREE LEADERS MANUVIE 
(#6814) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE EQUILIBREE PARTENAIRES SCOTIA 
(#8827) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE ET DE REVENU MERITAS (#18949) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE ET DE REVENU OCEANROCK 
(#31045) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE FRANKLIN QUOTENTIEL (#9072) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE INNOVA SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MAXIMALE INNOVA SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MAXIMALE MERITAS (#18949) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MAXIMALE OCEANROCK (#18949) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MAXIMALE PARTENAIRES SCOTIA 
(#8827) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MAXIMALE PRECISION MD (#5407) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MAXIMALE SELECTION SCOTIA 
(#8827) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MERITAS (#18949) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MODEREE EMBLEME EMPIRE VIE 
(#33246) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MODEREE PRECISION MD (#5407) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE OCEANROCK (#31045) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE PARTENAIRES SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
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PORTEFEUILLE DE CROISSANCE SELECT RBC (#3713) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE SELECTION SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE DIVIDENDES DE CROISSANCE ET DE REVENU 
STANDARD LIFE (#11633) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE REVENU APOGEE (#14334) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU DIVERSIFIE EMBLEME EMPIRE VIE 
(#33246) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE REVENU DIVERSIFIE FRANKLIN QUOTENTIEL 
(#9072) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE REVENU DIVERSIFIE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU EQUILIBRE PARTENAIRES SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU EQUILIBRE PRECISION MD (#5407) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU EQUILIBRE SELECTION SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU EQUILIBRE SELECTION SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU EQUILIBRE INNOVA SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU EQUILIBRE LEADERS MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU ET DE CROISSANCE MERITAS (#18949) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU ET DE CROISSANCE OCEANROCK 
(#31045) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE DE REVENU INNOVA SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU MERITAS (#18949) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU OCEANROCK (#18949) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU PARTENAIRES SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU PRUDENT LIFEPOINTS RUSSELL (#10820) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU SELECTION SCOTIA (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DIVERSIFIE A REVENU CC&L (#25019) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE DIVERSIFIE DE CROISSANCE CC&L (#25019) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE A REVENU MENSUEL SOUS GESTION CIBC 
(#5089) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE EQUILIBRE APOGEE (#14334) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE CHOIX SELECT RBC (#3713) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE DE CROISSANCE FRANKLIN QUOTENTIEL 
(#9072) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE EQUILIBRE DE CROISSANCE LIFEPOINTS RUSSELL 
(#10820) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE EQUILIBRE DE CROISSANCE PRECISION MD (#5407) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE DE REVENU FRANKLIN QUOTENTIEL 
(#9072) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE EQUILIBRE DE REVENU LIFEPOINTS RUSSELL (#10820) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE EMBLEME EMPIRE VIE (#33246) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE LIFEPOINTS RUSSELL (#10820) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE MERITAS (#18949) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE MODERE PRECISION MD (#5407) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE MONDIAL SIMPLICITE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE OCEANROCK (#31045) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE SELECT RBC (#3713) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE SIMPLICITE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE SOUS GESTION CIBC (#5089) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE EQUILIBRE SOUS GESTION EN DOLLARS AMERICAINS 
CIBC (#5089) 

2015-06-30 
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PORTEFEUILLE EXEMPLAR DIVERSIFIE(#29294) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP ACTIONS AMERICAINES DIVIDENDE (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP ACTIONS AMERICAINES INDICIEL (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP ACTIONS CANADIENNES (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP ACTIONS CANADIENNES DIVIDENDE (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP ACTIONS GLOBALES (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP ACTIONS PAYS EMERGENTS (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP EQUILIBRE (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP EQUILIBRE CROISSANCE (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP EQUILIBRE REVENU (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP GESTION DES LIQUIDITES (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP OBLIGATIONS CANADIENNES (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP REVENU FIXE COURT TERME (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE FDP REVENU FIXE MONDIAL (#5296) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE MODERE GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE MODERE SIMPLICITE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE MODERE STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE MONDIAL A GESTION DE LA VOLATILITE MANUVIE 
(#6814) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE MONDIAL D'ACTIONS DFA (#22015) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE MONDIAL DE FONDS DE REVENU ET DE CROISSANCE 
EDGEPOINT (#30578) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE MONDIAL EDGEPOINT (#30578) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE MONDIAL STANDARD LIFE (#11633) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE MONDIAL 40AC-60RF DFA (#22015) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE MONDIAL 50AC-50RF DFA (#22015) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE MONDIAL 60AC-40RF DFA (#22015) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE MONDIAL 70AC-30RF DFA (#22015) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE MONDIAL 80AC-20RF DFA (#22015) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRIVE D'ACTIONS INTERNATIONALES RBC (#9528) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRIVE D'ACTIONS AMERICAINES DE CROISSANCE RBC 
(#9528) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE PRIVE D'ACTIONS AMERICAINES RBC (#9528) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRIVE D'ACTIONS CANADIENNES CROISSANCE ET 
REVENU RBC (#9528) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE PRIVE D'ACTIONS CANADIENNES DE CROISSANCE 
RBC (#9528) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE PRIVE D'ACTIONS CANADIENNES RBC (#9528) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRIVE D'ACTIONS DE BASE DE SOC. AMERIC. A 
GRANDE CAP. RBC (#9528) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE PRIVE D'ACTIONS DE VALEUR DE SOC. AMER. À 
GRANDE CAP. RBC (#9528) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE PRIVE D'ACTIONS EAEO RBC (#9528) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRIVE D'ACTIONS MONDIALES RBC (#9528) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRIVE D'ACTIONS OUTRE-MER RBC (#9528) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRIVE D'OBLIGATIONS CANADIENNES RBC (#9528) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRIVE D'OBLIGATIONS DE SOCIETES CANADIENNES 
RBC (#9528) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE PRIVE DE CR. AMERICAIN EN ACTIONS 
O'SHAUGHNESSY RBC (#9528) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE PRIVE DE DIVIDENDES CANADIENS RBC (#9528) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRIVE DE REVENU A COURT TERME RBC (#9528) 2015-06-30 
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PORTEFEUILLE PRIVE DE REVENU RBC (#9528) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRIVE DE SOCIETES AMERICAINES A PETITE CAP. 
RBC (#9528) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE PRIVE DE SOCIETES CANADIENNES A MOYENNE CAP. 
RBC (#9528) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE PRUDENCE CHOIX SELECT RBC (#3713) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRUDENCE ELEVEE SELECT RBC (#3713) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRUDENCE SELECT RBC (#3713) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE PRUDENT GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE REVENU ELEVE GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE REVENU GRANITE SUN LIFE (#31470) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE REVENU PLUS SOUS GESTION CIBC (#5089) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE REVENU SOUS GESTION CIBC (#5089) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE REVENU SOUS GESTION EN DOLLARS AMERICAINS 
CIBC (#5089) 

2015-06-30 

PORTEFEUILLE SCOTIA ARIA MODERE - EVOLUTION (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE SCOTIA ARIA MODERE - PROTECTION (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE SCOTIA ARIA MODERE - VERSEMENT (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE SCOTIA ARIA PROGRESSIF - EVOLUTION (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE SCOTIA ARIA PROGRESSIF - PROTECTION (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE SCOTIA ARIA PROGRESSIF - VERSEMENT (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE SCOTIA ARIA PRUDENT - EVOLUTION (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE SCOTIA ARIA PRUDENT - PROTECTION (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE SCOTIA ARIA PRUDENT - VERSEMENT (#8827) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE SECURITAIRE SIMPLICITE MANUVIE (#6814) 2015-06-30 
PORTEFEUILLE TOUTES ACTIONS LIFEPOINTS RUSSELL (#10820) 2015-06-30 
PREFERRED SHARE INVESTMENT TRUST 2015-06-30 
PRIME MERIDIAN RESOURCES CORP. 2015-06-30 
PRIMELINE ENERGY HOLDINGS INC. 2015-06-30 
PRIVITI OIL & GAS OPPORTUNITIES LIMITED PARTNERSHIP 2013 2015-06-30 
PROPRIETES GENIUS LTEE (LES) 2015-06-30 
PURPOSE INVESTMENT GRADE FOCUS TRUST (34317) 2015-06-30 
PYROGENESIS CANADA INC. 2015-06-30 
QUESTRADE RUSSELL US MIDCAP GROWTH INDEX ETF HEDGED TO 
CAD (#37347) 

2015-06-30 

QUESTRADE RUSSELL US MIDCAP VALUE INDEX ETF HEDGED TO 
CAD (#37347) 

2015-06-30 

QUESTRADE RUSSELL 1000 EQUAL WEIGHT US CONS.DISC.IND.ETF 
HEDGED TO CAD (#37347) 

2015-06-30 

QUESTRADE RUSSELL 1000 EQUAL WEIGHT US HEALTH CARE 
IND.ETF HED.TO CAD (#37347) 

2015-06-30 

QUESTRADE RUSSELL 1000 EQUAL WEIGHT US INDUST.INDEX ETF 
HEDGED TO CAD (#37347) 

2015-06-30 

QUESTRADE RUSSELL 1000 EQUAL WEIGHT US TECHNOL.INDEX ETF 
HEDGED TO CAD (#37347) 

2015-06-30 

RAVEN ROCK STRATEGIC INCOME FUND (34448) 2015-06-30 
RBC FONDS CONSEILLERS - OBLIGATIONS CANADIENNES (#3713) 2015-06-30 
REGIME IMPRESSION 2015-06-30 
REGIMES HERITAGE 2015-06-30 
REIT INDEXPLUS INCOME FUND 2015-06-30 
RESSOURCES ALGOLD LTEE 2015-06-30 
RESSOURCES COLT INC. 2015-06-30 
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RESSOURCES DE LA BAIE D'URAGOLD INC. 2015-06-30 
RESSOURCES GOLDEN TAG LTEE 2015-06-30 
RESSOURCES KOMET INC. (LES) 2015-06-30 
RESSOURCES KWG INC. 2015-06-30 
RESSOURCES MINIERES RADISSON INC. 2015-06-30 
RESSOURCES NIPPON DRAGON INC. 2015-06-30 
RESSOURCES ROBEX INC. 2015-06-30 
RESSOURCES THUNDERMIN INC. 2015-06-30 
REX OPPORTUNITY CORP. 2015-06-30 
RRF TRUST (34119) 2015-06-30 
RUSORO MINING LTD. 2015-06-30 
SAVANT EXPLORATIONS LTD. 2015-06-30 
SCOTIA SCHOOLS TRUST 2015-06-30 
SECTION ROUGE MEDIA INC. 2015-06-30 
SELWYN RESOURCES LTD. 2015-06-30 
SHORELINE ENERGY CORP. 2015-06-30 
SKYLON GROWTH & INCOME TRUST 2015-06-30 
SMC VENTURES INC. 2015-06-30 
SOCIETE EN COMMANDITE ACCREDITIVE SPROTT 2015-PARTS FAC 2015-06-30 
SOCIETE EN COMMANDITE ACCREDITIVE SPROTT 2015-PARTS FEC 2015-06-30 
SOCIETE EN COMMANDITE DE RESSOURCES CMP 2014 2015-06-30 
SOCIETE MINIERE AURVISTA 2015-06-30 
SOLUTION DE VERSEMENT GERE RBC (#3713) 2015-06-30 
SOLUTION DE VERSEMENT GERE RBC - EVOLUE (#3713) 2015-06-30 
SOLUTION DE VERSEMENT GERE RBC - EVOLUE PLUS (#3713) 2015-06-30 
SPACKMAN EQUITIES GROUP INC. 2015-06-30 
SPROTT SFIF TRUST (32731) 2015-06-30 
SPROTT STRATEGIC FIXED INCOME FUND (32732) 2015-06-30 
SPROTT 2014 FLOW-THROUGH LIMITED PARTNERSHIP 2015-06-30 
SPROTT 2014-II FLOW-THROUGH LIMITED PARTNERSHIP 2015-06-30 
SRAI CAPITAL CORP. (23229) 2015-06-30 
STONE AGRIBUSINESS FUND 2015-06-30 
SUNSTONE OPPORTUNITY (2006) DEBENTURE FUND (26113) (26114) 2015-06-30 
SUNSTONE OPPORTUNITY (2006) REALTY TRUST (26112) (26114) 2015-06-30 
SUNSTONE OPPORTUNITY (2007) MORTGAGE FUND (28233) 2015-06-30 
SUNSTONE OPPORTUNITY (2007) REALTY TRUST (28232) 2015-06-30 
SUNSTONE OPPORTUNITY FUND (2005) LIMITED PARTNERSHIP 
(23228) 

2015-06-30 

SUNSTONE U.S. (N°2) L.P. (30306) 2015-06-30 
SUNSTONE U.S. OPPORTUNITY (NO.2) REALTY TRUST (30307) 2015-06-30 
SUNSTONE U.S. OPPORTUNITY (NO.3) REALTY TRUST (31677) 2015-06-30 
SUNSTONE U.S. OPPORTUNITY (NO.4) REALTY TRUST (32433) 2015-06-30 
SYMAX LIFT (HOLDING) CO. LTD. 2015-06-30 
SYNDICAT VILLA COTE VERTU (LE) 2015-06-30 
TANAGER ENERGY INC. 2015-06-30 
TECH ACHIEVERS GROWTH & INCOME FUND 2015-06-30 
TECHNOLOGIES URBANIMMERSIVE INC. 2015-06-30 
TRIAX DIVERSIFIED HIGH-YIELD TRUST 2015-06-30 
TRIDENT PERFORMANCE CORP. (28909) 2015-06-30 
TRIDENT PERFORMANCE CORP. II 2015-06-30 
TRIDENT PERFORMANCE TRUST (28906) 2015-06-30 
TRINITY VALLEY ENERGY CORP. 2015-06-30 
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TRIO GOLD CORP. 2015-06-30 
U.S.DIVIDEND GROWERS INCOME CORP. 2015-06-30 
URANIUM VALLEY MINES LTD. 2015-06-30 
URBANA CORPORATION 2015-06-30 
US BUYBACK LEADERS FUND 2015-06-30 
UTILITY SPLIT TRUST 2015-06-30 
VALENCIA CAPITAL DE RISQUE INC. 2015-06-30 
VIRGINIA ENERGY RESOURCES INC. 2015-06-30 
VITERRA INC. 2015-06-30 
VOICE MOBILITY INTERNATIONAL, INC. 2015-06-30 
WALTON BIG LAKE DEVELOPMENT L.P. 2015-06-30 
WALTON EDGEMONT DEVELOPMENT CORPORATION 2015-06-30 
WALTON ONTARIO LAND L.P. 1 2015-06-30 
WALTON WESTPHALIA DEVELOPMENT CORPORATION 2015-06-30 
WESTERN URANIUM CORPORATION 2015-06-30 
WILDCAT EXPLORATIONS LTD. 2015-06-30 
XEBEC ADSORPTION INC. 2015-06-30 
YIELD ADVANTAGE INCOME FUND (23526) 2015-06-30 
YIELD ADVANTAGE INCOME TRUST (23732) 2015-06-30 
YIELDPLUS INCOME FUND 2015-06-30 
01 COMMUNIQUE LABORATORY INC. 2015-07-31 
 

ÉTATS FINANCIERS ANNUELS 

  
Date du 
document 

CHATEAU JANEVILLE APARTMENT PROJECT 2015-04-30 
CONTINENTAL PRECIOUS MINERALS INC. 2015-05-31 
CYMAT TECHNOLOGIES LTD. 2015-04-30 
FANCAMP EXPLORATION LTD 2015-04-30 
FIDUCIE PPI (32594) 2015-05-31 
FIDUCIE PPI II (34899) 2015-05-31 
FONDS DE PRETS PRIVILEGIES A TAUX VARIABLE DIVERSIFIE VOYA 
(34898) 

2015-05-31 

FONDS DE PRETS PRIVILEGIES A TAUX VARIABLE VOYA (32637) 2015-05-31 
INCA ONE GOLD CORP. 2015-04-30 
PERFORMANCE SPORTS GROUP LTD. 2015-05-31 
RESSOURCES EXPLOR INC. 2015-04-30 
RESSOURCES GEOMEGA INC. 2015-05-31 
SIGMA INDUSTRIES INC. 2015-05-02 
STAR PORTFOLIO CORP. (31655) 2015-05-31 
STAR YIELD TRUST (31631) 2015-05-31 
STYLE DE VIE AMICA INC. 2015-05-31 
TRANSGAMING INC. 2015-05-31 
 

RAPPORTS ANNUELS 

  
Date du 
document 

CHATEAU JANEVILLE APARTMENT PROJECT 2015-04-30 
CONTINENTAL PRECIOUS MINERALS INC. 2015-05-31 
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CYMAT TECHNOLOGIES LTD. 2015-04-30 
FANCAMP EXPLORATION LTD 2015-04-30 
FIDUCIE PPI (32594) 2015-05-31 
FIDUCIE PPI II (34899) 2015-05-31 
FONDS DE PRETS PRIVILEGIES A TAUX VARIABLE DIVERSIFIE VOYA 
(34898) 

2015-05-31 

FONDS DE PRETS PRIVILEGIES A TAUX VARIABLE VOYA (32637) 2015-05-31 
INCA ONE GOLD CORP. 2015-04-30 
PERFORMANCE SPORTS GROUP LTD. 2015-05-31 
RESSOURCES EXPLOR INC. 2015-04-30 
RESSOURCES GEOMEGA INC. 2015-05-31 
SIGMA INDUSTRIES INC. 2015-05-02 
STAR PORTFOLIO CORP. (31655) 2015-05-31 
STAR YIELD TRUST (31631) 2015-05-31 
STYLE DE VIE AMICA INC. 2015-05-31 
TRANSGAMING INC. 2015-05-31 
 

CIRCULAIRES EN VUE DE LA SOLLICITATION DE PROCURATION 

  
Date du 
document 

ALTIUS MINERALS CORPORATION 
 

DATAWIND INC. 
 

DIAGNOS INC. 
 

GUERRERO VENTURES INC. 
 

MITEC TECHNOLOGIES INC. 
 

OPEN TEXT CORPORATION 
 

OVIVO INC. 
 

RESVERLOGIX CORP. 
 

TECHNOLOGIES CLEMEX INC. 
 

TRANSGAMING INC. 
 

 

NOTICE ANNUELLE 

  
Date du 
document 

CONTINENTAL PRECIOUS MINERALS INC. 2015-05-31 
FIDUCIE PPI (32594) 2015-05-31 
FIDUCIE PPI II (34899) 2015-05-31 
FONDS DE PRETS PRIVILEGIES A TAUX VARIABLE DIVERSIFIE VOYA 
(34898) 

2015-05-31 

FONDS DE PRETS PRIVILEGIES A TAUX VARIABLE VOYA (32637) 2015-05-31 
OROSUR MINING INC. 2015-05-31 
PERFORMANCE SPORTS GROUP LTD. 2015-05-31 
STAR PORTFOLIO CORP. (31655) 2015-05-31 
STAR YIELD TRUST (31631) 2015-05-31 
STYLE DE VIE AMICA INC. 2015-05-31 
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ANNEXE 2   DÉCLARATIONS D'INITIÉS CONFORMES (FORMAT ÉLECTRONIQUE - SEDI) 

 

Liste des symboles SEDI 
Depuis le 1

er
 novembre 2010, le délai de dépôt d'une déclaration d'initié est passé à cinq jours civils (sauf pour les déclarations initiales). 

  RELATIONS AVEC L'ÉMETTEUR ASSUJETTI 
1 :  Émetteur assujetti ayant acquis ses propres titres 
2 :  Filiale de l'émetteur assujetti 
3 :  Porteur de titres qui détient en propriété véritable 

ou contrôle plus de % des titres d'un émetteur 
assujetti (Loi sur les valeurs mobilières du 
Québec – 10 % d'une catégorie d’actions) 
comportant le droit de vote ou droit de participer, 
sans limite, au bénéfice et au partage en cas de 
liquidation. 

4 :  Administrateur d'un émetteur assujetti 
5 :  Dirigeant d'un émetteur assujetti 
6 :  Administrateur ou dirigeant d'un porteur de titres 

visé en 3 
7 :  Administrateur ou dirigeant d'un initié à l’égard de 

l'émetteur assujetti ou d'une filiale de l'émetteur 
assujetti, autre que 4, 5 et 6 

8 :  Initié présumé – six mois avant de devenir initié 
NATURE DE L'OPÉRATION 
Généralités 
00 :  Solde d’ouverture – Déclaration initiale format 

SEDI 
10 :  Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 
11 :  Acquisition ou aliénation effectuée privément 
15 :  Acquisition ou aliénation au moyen d’un 

prospectus 
16 :  Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense 

de prospectus 
22 :  Acquisition ou aliénation suivant une offre 

publique d'achat, un regroupement ou une 
acquisition 

30 :  Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d’actionnariat 

35 :  Dividende en actions 
36 :  Conversion ou échange 
37 :  Division ou regroupement d'actions 
38 :  Rachat – annulation 
40 :  Vente à découvert 
 

45 :  Contrepartie d'un bien 
46 :  Contrepartie de services 
47 :  Acquisition ou aliénation par don 
48 :  Acquisition par héritage ou aliénation par legs 
Dérivés émis par l’émetteur 
50 :  Attribution d’options 
51 :  Levée d'options 
52 :  Expiration d’options 
53 :  Attribution de bons de souscription 
54 :  Exercice de bons de souscription 
55 :  Expiration de bons de souscription 
56 :  Attribution de droits de souscription 
57 :  Exercice de droits de souscription 
58 :  Expiration de droits de souscription 
59 :  Exercice au comptant 
Dérivés émis par un tiers 
70 :  Acquisition ou aliénation (vente initiale) d’un dérivé 

émis par un tiers 
71 :  Exercice d’un dérivé émis par un tiers 
72 :  Autre règlement d’un dérivé émis par un tiers 
73 :  Expiration d’un dérivé émis par un tiers 
Divers 
90 :  Changements relatifs à la propriété 
97 :  Autres 
99 :  Correction d’information 
NATURE DE L’EMPRISE 
D :  Propriété directe 
I :  Propriété indirecte 
C :  Contrôle 
AUTRES MENTIONS 
O :  Opération originale 
M :  Première modification 
M' :  Deuxième modification 
M'' :  Troisième modification, etc. 
R :  Opération déclarée hors délai (en retard). 
 

* :  L'astérisque en regard d'un solde de clotûre 
signifie que l'initié ou son agent déposant a aussi 
indiqué un solde calculé par lui-même lorsque 
l'opération a été déposée. 

AVIS 
L'information publiée dans cette annexe est tirée du 
rapport hebdomadaire produit par le Système 
électronique de déclaration des initiés (SEDI).  

Les initiés ou leurs agents autorisés sont 

responsables des informations entrées dans le 

système et, par conséquent, de celles contenues 

dans le présent rapport. L'information entrée 

directement dans SEDI prévaut toutefois sur celle 

présentée cidessous. Certaines informations entrées 

par les initiés ou leurs agents, qui ne sont pas 

automatiquement traduites par le système, peuvent 

être publiées en français ou en anglais. Le 

personnel de l’Autorité rappelle aux initiés qu'ils 

doivent, en vertu de la Loi sur les valeurs 

mobilières, déclarer leur emprise ou une 

modification à leur emprise sur les titres d'un 

émetteur assujetti au Québec dans un délai de 5 

jours, sauf dans certains cas précis. Ces opérations 

doivent être rapportées de façon exacte et claire. 

Pour informations, veuillez communiquer avec 

l’Autorité des marchés financiers. 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
  01 Communique Laboratory Inc.                   
      Options                   
        Cheung, Andrew 4   O 2015-08-26 D 50 - Attribution d'options 330 000 0.4200 1 495 000 
        Kissack, Gary 4   O 2015-08-26 D 50 - Attribution d'options 50 000   500 000 
        Loo, Gee Gee 4   O 2015-08-26 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.4200 345 000 
        Stringer, Brian 5   O 2015-08-26 D 50 - Attribution d'options 310 000 0.4200 1 225 000 
        Train, William, Archibald 4   O 2015-08-26 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.4200 770 000 
        Zweep, K 4   O 2015-08-26 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.4200 500 000 
  9416471CANADA INC. (formerly, SilverWillow Energy Corporation)                   
      Actions ordinaires                   
        Bateman, J. Cam 5   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (449 720) 0.0300 0 

        DuPont, Bonnie Diane Rose 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (84 500) 0.0300 0 

        Ingram, Donald Richard 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (102 000) 0.0300 0 

        Lutley, Howard 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (1 086 599) 0.0300 0 

        Mitchell, Douglas 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (219 000) 0.0300 0 

        Stevens, Michael 5   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (282 250) 0.0300 0 

        West Face Capital Inc. 3                 
          West Face Long Term Opportunities (USA) Limited Partnership PI   O 2015-08-25 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (2 128 810) 0.0300 0 

          West Face Long Term Opportunities Global Master L.P. PI   O 2015-08-25 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (2 489 656) 0.0300 0 

          West Face Long Term Opportunities Limited Partnership PI   O 2015-08-25 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (761 820) 0.0300 0 

          West Face Long Term Opportunities Master Fund L.P. PI   O 2015-08-25 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (3 488 140) 0.0300 0 

      Droits Deferred Share Units (Common Share DSU's Settled in Cash)                   
        Bateman, J. Cam 5   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (562 435)   0 

        DuPont, Bonnie Diane Rose 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (222 454)   0 

        Ingram, Donald Richard 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (277 018)   0 

        Lutley, Howard 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (1 154 377)   0 

        McGaw, Timothy Albert 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (201 468)   0 

        Mitchell, Douglas 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (201 468)   0 

        Stevens, Michael 5   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (490 365)   0 

      Options                   
        Bateman, J. Cam 5   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition (700 000)   0 

        DuPont, Bonnie Diane Rose 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (101 000)   0 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   

        Ingram, Donald Richard 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (132 000)   0 

        Lutley, Howard 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (1 400 000)   0 

        McGaw, Timothy Albert 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (96 000)   0 

        Mitchell, Douglas 4   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (96 000)   0 

        Stevens, Michael 5   O 2015-08-25 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 
d'achat, regroupement ou acquisition (700 000)   0 

  Abitibi Royalties Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Ball, Ian 4, 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options 8 944 2.1800 34 967 
      Options                   
        Ball, Ian 4, 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options (8 944)   114 008 
  ACTIVEnergy Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        ACTIVEnergy Income Fund 1   O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 500 4.6500 29 705 568 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 4.7500 29 706 768 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 5 600 4.8325 29 712 368 
  Advantage Oil & Gas Ltd.                   
      Droits Deferred Share Units                   
        Fagerheim, Grant Bradley 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 568   10 024 
  Agrium Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Agrium Inc. 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 450 000 123.1000 450 000 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation (450 000)   0 
  Air Canada                   
      Class B Voting Shares                   
        Rousseau, Michael Stewart 5   O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 10.8000 75 058 
        Rovinescu, Calin 4, 5                 
          Family Holding Company PI   O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 10.8000 376 532 
  Alamos Gold Inc.                   
      Actions ordinaires Class A                   
        Murphy, Paul 4   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 500 4.8900 9 000* 
  Algonquin Power & Utilities Corp.                   
      Options                   
        Jarratt, Christopher Kenneth 5   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 18 551 9.2300   
      M 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 18 551 9.2300 1 922 814 
      Performance/Restricted Share Units                   
        Jarratt, Christopher Kenneth 5   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 599     
      M 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 599   12 841 
        Robertson, Ian Edward 5   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 192   23 515 
  Amaya Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Amaya Inc. 1   O 2015-07-03 D 38 - Rachat ou annulation (1 097 000)   0 
  American Core Sectors Dividend Fund                   
      Parts de fiducie                   
        American Core Sectors Dividend Fund 1   O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 2 381 880 11.4900 2 459 880 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 900 10.5911 2 460 780 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 500 10.6200 2 461 280 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.0200 2 461 780 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 10.8622 2 464 480 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 4 300 10.8791 2 468 780 
  American Hotel Income Properties REIT LP                   
      Parts                   
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
        O'Neill, Robert Francis 4, 5                 
          Maverick Management Ltd. PI   O 2015-08-26 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 9.6200 305 000 
  Andrew Peller Limitée (auparavant Les Vins Andrés Ltée.)                   
      Actions sans droit de vote Class A                   
        COVERT, LORI CONSTANCE 4 R O 2007-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500)     
      M 2007-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 10.5000 3 250* 
    R O 2007-11-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000)     
      M 2007-11-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 9.9100 2 250* 
    R O 2008-10-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000)     
      M 2008-10-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 6.8500 250* 
        Kernaghan, Edward James 3                 
          Kernwood Limited PI   O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 18.2000 1 460 000 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 18.1500 1 459 000 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 18.1600 1 458 500 
      O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 800) 18.2000 1 454 700 
      Class B Voting Shares                   
        Kernaghan, Edward James 3                 
          Kernwood Limited PI   O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 20.1500 328 400 
  Arsenal Energy Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        LAWRENCE, JOHN PAUL 5   O 2015-08-28 D 35 - Dividende en actions 597 1.5700 63 477* 
          Michele A. Lawrence PI   O 2015-08-28 I 35 - Dividende en actions 223 1.5700 24 193* 
        Mitchell, Bruce 3   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 29 906 1.5900 2 733 876 
        van Winkoop, Anthony Robert 5   O 2015-08-31 D 35 - Dividende en actions 2 773 1.5700 386 655 
  Aston Hill Financial Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Cheng, Benedict 4   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.3787 1 112 620 
  Atlantic Gold Corporation (previously Spur Ventures Inc.)                   
      Actions ordinaires                   
        Batalha, Christopher Ross 5   O 2014-11-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 86 500 0.3000 86 500* 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 13 500 0.3152 100 000* 
        Beedie, Ryan K 3                 
          Beedie Investments Ltd. PI   O 2015-08-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 286 500 0.3100 17 730 348 
  AuRico Metals Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        SANDSTORM GOLD LTD. 3   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 163 500 0.7000 14 337 902 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.6950 14 338 402 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 000 0.6900 14 344 402 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.6850 14 344 902 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.6550 14 345 402 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 54 000 0.6600 14 399 402 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 96 000 0.7000 14 495 402 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 500 0.7000 14 503 902 
      Options                   
        McCluskey, John 4   O 2015-07-02 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     200 000 
  B2Gold Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Bullock, Kevin 4   O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 1.6000 43 607 
          Kevin Bullock RESP PI   O 2015-09-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 900) 1.6000 0 
  Banque Canadienne Imperiale de Commerce                   
      Actions ordinaires                   
        Kramer, Christina Charlotte 5   O 2015-08-27 D 97 - Autre 7 652   11 313 
        SHARMAN, SANDY 5   O 2015-08-27 D 97 - Autre (349)   0 
  Banque de Montréal                   
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  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 
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nominale     

      Porteur inscrit                   
      Actions ordinaires                   
        Downe, William 7, 5                 
          William and Robin Family Foundation PI   O 2015-08-26 I 35 - Dividende en actions 245 70.4935 21 388 
      Restricted Share Units                   
        Ares, Jean-Michel 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 493 71.0500 67 952 
      O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 286 71.0500 68 238 
        Begy, Christopher Blake 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 166 71.0500 14 510 
        Casper, David Robert 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 319 71.0500 27 926 
        Dousmanis-Curtis, Alexandra 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 188 71.0500 16 489 
        Downe, William 7, 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 1 069 71.0500 160 864 
      O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 775 71.0500 161 639 
        Fish, Simon Adrian 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 258 71.0500 22 609 
        Flynn, Thomas Earl 7   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 514 71.0500 45 023 
        Fowler, Cameron McAskile 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 249 71.0500 21 829 
        Ouellette, Gilles Gerard 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 612 71.0500 53 694 
        Rajpal, Surjit 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 500 71.0500 43 812 
        Rudderham, Richard D. 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 277 71.0500 24 268 
        Stefankiewicz, Connie Anne 5 R O 2015-06-05 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 588 77.2900 21 499 
      O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 218 71.0500 21 717 
      O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 30 71.0500 21 747 
        Techar, Frank J. 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 794 71.0500 69 571 
        White, William Darryl 5   O 2015-08-26 D 35 - Dividende en actions 833 71.0500 73 075 
  Banque Nationale du Canada                   
      Actions ordinaires                   
        Fortin, Richard 4   O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 950 42.6210 6 719 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 42.6000 7 219 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 600 42.5925 8 819 
        Kinsley, Karen 4   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 43.8126 8 839 
  Baylin Technologies Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        2385796 ONTARIO INC. 3   O 2013-11-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     10 721 291 
      Deferred Share Units                   
        Day, Stockwell 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 611 1.5500 18 857 
        Jones, Douglas Aubrey 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 611 1.5500 18 857 
        Reiter, Barry 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 148 1.5500 29 511 
        SIMMONDS, DONALD E. 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 611 1.5500 18 857 
        Wolkin, Harold Morton 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 148 1.5500 23 473 
      Stock Options                   
        Dewey, Randy 4, 5   O 2013-11-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-24 D 50 - Attribution d'options 500 000 1.5000 500 000 
  Baytex Energy Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Sawchenko, Gregory Alexander Mykola 5   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 32 880 7.4600 43 534 
  BCE Inc.                   
      Actions privilégiées Series AG                   
        Simmonds, Robert 4   O 2011-05-12 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2015-08-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 000 15.4900 8 000 
      Actions privilégiées Series AK                   
        Simmonds, Robert 4 R O 2015-08-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (8 000) 14.3000 0 
      Options                   
        LeBlanc, Glen 5 R O 2015-08-17 D 50 - Attribution d'options 18 727 53.6000 56 181 
      Performance-based Restricted Share Units                   
        LeBlanc, Glen 5 R O 2015-08-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 555 53.6000 4 586 
      Restricted Share Units                   
        LeBlanc, Glen 5 R O 2015-08-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 110 53.6000 9 170 
  Birchcliff Energy Ltd.                   
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      Actions privilégiées Series A Preferred Shares                   
        Surbey, James William 5                 
          TD Webbroker PI   O 2015-08-24 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 800 22.2500 1 800 
  BlackBerry Limited (formerly Research In Motion Limited)                   
      Deferred Share Units                   
        Daniels, Michael Alan 4   O 2015-08-28 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 144   16 105 
        Dattels, Timothy 4   O 2015-08-28 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 144   84 338 
        Kotchka, Claudia 4   O 2015-08-28 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 144   76 179 
        Lynch, Richard John 4   O 2015-08-28 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 144   60 434 
        Stymiest, Barbara Gayle 4, 5   O 2015-08-28 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 112   92 400 
        Watsa, V. Prem 4   O 2015-08-28 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 658   37 655 
  Boardwalk Real Estate Investment Trust                   
      Deferred Units (Convert to TU and/or cash)                   
        Brimmell, Jonathan David 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (1 077) 54.5300 10 811 

        Burns, Patrick Dean 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (1 206) 54.5300 18 011 

      O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (195) 54.5300 17 816 

        Chidley, William Glenn 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (1 878) 54.5300 24 754 

        DEWALD, James Richard 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (1 799) 54.5300 6 241 

        Dingle, Ian Peter 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (644) 54.5300 6 626 

        GEREMIA, ROBERTO 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (2 449) 54.5300 32 108 

        Goodman, Gary Michael 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (2 069) 54.5300 8 353 

        Guyette, Michael 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (473) 54.5300 9 963 

        Mahajan, Kelly Kulwant 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (503) 54.5300 6 767 

        Mawani, Al 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (2 277) 54.5300 7 572 

        Mix, Helen May 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (1 045) 54.5300 11 719 

        Russell, Lisa Maureen 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (1 110) 54.5300 11 637 

        Wong, William 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (1 546) 54.5300 18 765 

        Zigomanis, William 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (957) 54.5300 10 310 

      Parts de fiducie                   
        Brimmell, Jonathan David 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 077 54.5300 10 189 

        Burns, Patrick Dean 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 206 54.5300 5 524 

      O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 195 54.5300 5 719 

        Chidley, William Glenn 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 878 54.5300 20 699 

        DEWALD, James Richard 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 799 54.5300 16 963 

        Dingle, Ian Peter 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 644 54.5300 3 165 
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        GEREMIA, ROBERTO 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 449 54.5300 154 379 

        Goodman, Gary Michael 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 069 54.5300 10 143 

        Guyette, Michael 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 473 54.5300 5 383 

        Mahajan, Kelly Kulwant 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 503 54.5300 1 506 

        Mawani, Al 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 277 54.5300 48 659 

        Mix, Helen May 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 045 54.5300 4 722 

        Russell, Lisa Maureen 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 110 54.5300 7 050 

        Wong, William 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 546 54.5300 11 224 

        Zigomanis, William 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 957 54.5300 5 952 

  Bonavista Energy Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        MacPhail, Keith A.J. 4, 5   O 2015-08-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 3.1500 4 715 736 
        Poelzer, Ronald J.M. 4, 5                 
          Opus Capital Corp. PI   O 2015-08-25 I 36 - Conversion ou échange 4 969 377   7 431 212 
        Skehar, Jason Edward 4, 5   O 2015-08-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 3.2500 232 228 
      Exchangeable Shares                   
        Poelzer, Ronald J.M. 4, 5                 
          Opus Capital Corp. PI   O 2015-08-25 I 36 - Conversion ou échange (3 699 243)     
      M 2015-08-25 I 36 - Conversion ou échange (3 699 243)   240 415 
  Bonterra Energy Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Oberndorf, William 3                 
          Betty Jane Weimer PI   O 2015-08-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     8 539 
      O 2015-08-24 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 14 000 16.9800 22 539 
          Bill and Susan Oberndorf Foundation PI   O 2015-08-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     507 200 
          Caroline Oberndorf PI   O 2015-08-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     300 
      O 2015-08-24 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 275 16.9800 575 
          Oberndorf Investments, LLC PI   O 2015-08-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 822 970 
      O 2015-08-24 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 66 900 17.3391 1 889 870 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 384 800 16.5322 2 274 670 
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 33 800 16.8100 2 308 470 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 24 300 18.8456 2 332 770 
          Peter Oberndorf PI   O 2015-08-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-24 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 900 16.9120 1 900 
          Peter Oberndorf Irrevocable Trust, dated 6/30/89 PI   O 2015-08-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     11 622 
      O 2015-08-24 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 19 500 16.9800 31 122 
          William E. Oberndorf IRA PI   O 2015-08-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     990 056 
          William E. Oberndorf Irrevocable Trust, dated 6/30/89 PI   O 2015-08-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     7 992 
      O 2015-08-24 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 13 300 16.9800 21 292 
        Thompson, Robb Douglas 5   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 100 21.1600 17 250 
  Boralex inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Lemaire, Sylvie 6                 
          Gestion Ronald JPM Tremblay inc. PI   O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 800 12.8900 11 400 
          Gestion SJJ Lemaire inc. PI   O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 800 12.8900 11 400 
  Boston Pizza Royalties Income Fund                   
      Parts                   

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 620

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
        Boston Pizza Royalties Income Fund 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 5 900 17.2364 17 200 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 5 900 17.2105 23 100 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 17.5000 25 100 
        Howie, Alan 5   O 2010-01-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2015-08-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 900 16.8900 900 
        Silverstone, Stephen 5   O 2009-02-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 17.3100 300 
  BrightPath Early Learning Inc. (formerly Edleun Group, Inc.)                   
      Actions ordinaires                   
        BrightPath Early Learning Inc. 1   O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.3383 167 500 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.3500 217 500 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 15 000 0.3300 232 500 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 0.3600 262 500 
        Vision Capital Corporation 3                 
          Vision Opportunity Fund Limited Partnership PI   O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 24 935 0.3450 12 138 577* 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 357 0.3500 12 138 934* 
      O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 126 0.3500 12 146 060* 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 17 103 0.3527 12 163 163* 
      O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (22 876) 0.3600 12 140 287* 
          Vision Opportunity Fund Limited Partnership 2 PI   O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 153 0.3450 3 174 878* 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 88 0.3500 3 174 966* 
      O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 757 0.3500 3 176 723* 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 217 0.3527 3 180 940* 
      O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (64 376) 0.3600 3 116 564* 
          Vision Opportunity Fund Trust PI   O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 810 0.3450 1 712 509* 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 40 0.3500 1 712 549* 
      O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 803 0.3500 1 713 352* 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 926 0.3527 1 715 278* 
      O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 91 896 0.3600 1 807 174* 
          Vision Opportunity Non-Resident Fund Limited Partnership PI   O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 102 0.3450 644 344* 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 0.3500 644 359* 
      O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 314 0.3500 644 673* 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 754 0.3527 645 427* 
      O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 644) 0.3600 640 783* 
  Brookfield Asset Management Inc.                   
      Actions ordinaires Class A Limited Voting                   
        Blidner, Jeffrey Miles 4, 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 79 580   238 740 
          BAM Holdings Corp. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 537 500   1 612 500 
          Blidner Family Foundation PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 67 785   203 356 
          EdperPartners Ltd./BNN Investments Ltd. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 1 131 453   3 394 359 
      O 2015-08-26 I 97 - Autre (3 394 359)   0 
          Jeffrey Blidner Limited PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 73 464   220 393 
          Partners/Partners Value Investments PI   O 2003-03-21 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 97 - Autre 3 394 359   3 394 359 
        Clark, Richard 7                 
          Partners Limited/BNN Investments PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 419 625   1 258 875 
      O 2015-08-26 I 97 - Autre (1 258 875)   0 
          Partners/Partners Value Investments PI   O 2005-05-06 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 97 - Autre 1 258 875     
      M 2015-08-26 I 97 - Autre 1 258 875   1 258 875 
        Cockwell, Jack Lynn 4, 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 5 407 161   16 221 483 
          EdperPartners Limited PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 2 617 283   7 851 850 
        Freedman, Joseph Stuart 5                 
          BAM Holdings Corp. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 425 000   1 275 000 
          Partners Ltd. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 38 913   116 740 
          RESP PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 100   300 
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          RRSP PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 150   450 
          Spouse RRSP PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 500   1 500 
        Harding, Robert J 4, 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 360 400   1 081 200 
        Kingston, Brian William 7                 
          Partners Limited PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 38 913   116 740 
        Kress, Edward Charles 7   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 38 812   116 437 
          EdperPartners Limited PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 8 206   24 618 
        Lawson, Brian 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 159 147   477 442 
          BAM Holdings Corp. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 537 500   1 612 500 
          EdperPartners Limited/BNN Investments Ltd. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 1 810 833   5 432 500 
      O 2015-08-26 I 97 - Autre (5 432 500)   0 
          Partners/Partners Value Investments PI   O 2003-05-30 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 97 - Autre 5 432 500   5 432 500 
          Rose Park Investments PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 13 837   41 512 
          The Brian and Joannah Lawson Family Foundation PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 181 300   543 900 
          Wylbrook Investments Inc. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 255 150   765 450 
        Madon, Cyrus 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 1 489   4 468 
          BAM Holdings Corp. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 1 075 000   3 225 000 
          Partners Ltd. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 94 101   282 304 
        Myhal, George 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 958 504   2 875 513 
          BAM Holdings Corp. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 375 000   1 125 000 
          EdperPartners Limited/BNN Investments Ltd. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 2 682 104   8 046 313 
      O 2015-08-26 I 97 - Autre (8 046 313)   0 
          Myhal Family Trust Fund PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 305 859   917 577 
          Partners/Partners Value Investments PI   O 2003-03-21 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 97 - Autre 8 046 313   8 046 313 
          The Myhal Family Foundation PI   O 2015-05-12 C 35 - Dividende en actions 17 500   52 500 
        Pollock, Sam JB 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 238 664   715 992 
          96345 Canada Inc. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 108 946   326 839 
          BAM Holdings Corp. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 925 000   2 775 000 
          EdperPartners Ltd/BNN Investments Ltd. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 1 816 869   5 450 608 
      O 2015-08-26 I 97 - Autre (5 450 608)   0 
          Partners/Partners Value Investments PI   O 2003-04-07 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 97 - Autre 5 450 608   5 450 608 
        Price, Timothy Robert 6   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 1 867 398   5 602 195 
          Edperpartners Ltd. PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 2 617 283   7 851 850 
      Deferred Share Units                   
        Blidner, Jeffrey Miles 4, 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 198 364   595 093 
        Clark, Richard 7   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 28 312   84 936 
        Cockwell, Jack Lynn 4, 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 215 853   647 559 
        Freedman, Joseph Stuart 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 63 565   190 695 
        Harding, Robert J 4, 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 198 020   594 060 
        Kingston, Brian William 7   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 103 281   309 844 
        Kress, Edward Charles 7   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 73 197   219 592 
        Lawson, Brian 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 278 195   834 585 
        Madon, Cyrus 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 157 353   472 059 
        Myhal, George 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 319 451   958 354 
        Pollock, Sam JB 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 220 072   660 216 
        Price, Timothy Robert 6   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 95 610   286 831 
      Option Equivalents                   
        Kingston, Brian William 7   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 350 000   1 050 000 
      Options                   
        Blidner, Jeffrey Miles 4, 5                 
          Jeffrey Blidner Limited PI   O 2015-05-12 I 35 - Dividende en actions 543 750   1 631 250 
        Clark, Richard 7   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 984 000   2 952 000 
        Cockwell, Jack Lynn 4, 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 56 249   168 748 
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        Freedman, Joseph Stuart 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 200 000   600 000 
        Kingston, Brian William 7   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 1 254 374   3 763 123 
        Kress, Edward Charles 7   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 18 750   56 250 
        Lawson, Brian 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 455 000   1 365 000 
        Madon, Cyrus 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 854 375   2 563 125 
        Myhal, George 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 543 750   1 631 251 
        Pollock, Sam JB 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 643 750   1 931 250 
      Restricted Share Units                   
        Blidner, Jeffrey Miles 4, 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 473 684   1 421 052 
        Cockwell, Jack Lynn 4, 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 354 730   1 064 191 
        Lawson, Brian 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 501 809   1 505 427 
        Madon, Cyrus 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 466 830   1 400 489 
        Myhal, George 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 501 809   1 505 427 
        Pollock, Sam JB 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 473 684   1 421 052 
      Restricted Shares                   
        Blidner, Jeffrey Miles 4, 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 260 173   780 519 
        Freedman, Joseph Stuart 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 48 541   145 624 
        Lawson, Brian 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 260 166   780 499 
        Madon, Cyrus 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 115 576   346 729 
        Myhal, George 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 203 268   609 805 
        Pollock, Sam JB 5   O 2015-05-12 D 35 - Dividende en actions 256 943   770 829 
  Brookfield Infrastructure Partners L.P.                   
      Parts de société en commandite                   
        Hamill, David John 4                 
          Auraway as Trustee for the Evatt Hamill Self-Managed Superannuation 
Fund PI   O 2015-06-30 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 64   5 484 

      O 2015-08-26 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 129 38.8521USD 5 613 

        Jacobson, Jr., Arthur L. 4   O 2008-11-18 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 11.7892USD   
      O 2013-06-06 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 34.5256USD   
          The Jacobson Family Trust PI   M 2008-11-18 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 11.7892USD 10 000 
      M 2013-06-06 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 34.5256USD 14 000 
      O 2007-11-27 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 000 39.1118USD 20 000 
        Varma, Danesh Kumar 4   O 2015-08-26 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 64 38.8521 3 023 
  Brookfield Property Partners L.P.                   
      Parts de société en commandite                   
        Valente Vías, José Ramón 4                 
          Injoval S.A. PI   O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 765 21.0677USD 44 249* 
  Calfrac Well Services Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Brown, James Michael 5   O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 400 3.0500 2 400* 
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 900 3.0400 4 300* 
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 700 3.0400 5 000* 
  Callidus Capital Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Callidus Capital Corporation 1   O 2015-08-04 D 38 - Rachat ou annulation 240 400 13.9599 240 400 
      O 2015-08-04 D 38 - Rachat ou annulation (240 400)   0 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation 36 300 13.5000 36 300 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation (36 300)   0 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation 5 352 13.5129 5 352 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation (5 352)   0 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 12.7400 2 000 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation (2 000)   0 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 17 300 12.8034 17 300 
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      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation (17 300)   0 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 20 452 12.7794 20 452 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation (20 452)   0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 4 000 13.2173 4 000 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (4 000)   0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 5 800 13.1743 5 800 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (5 800)   0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 2 800 13.2936 2 800 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (2 800)   0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 5 900 13.2473 5 900 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (5 900)   0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 5 152 13.3387 5 152 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (5 152)   0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 2 948 13.3499 2 948 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (2 948)   0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 13.8174 1 700 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (1 700)   0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 2 600 13.8765 2 600 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (2 600)   0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 4 352 13.9635 4 352 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (4 352)   0 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation 186 400 13.4802 186 400 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation (186 400)   0 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation 2 200 13.4850 2 200 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation (2 200)   0 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation 4 000 12.8860 4 000 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation (4 000)   0 
  Canaccord Genuity Group Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Chandler, Peter Jackman 7                 
          Credential Direct PI R O 2015-08-24 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 5.4450 (170 765) 
        Esfandi, David 7                 
          HSBC InvestDirect PI   O 2014-09-22 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-09-01 I 57 - Exercice de droits de souscription 2 254   2 254 
      O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 133) 5.8849 1 121 
      Droits Restricted Share Units                   
        Esfandi, David 7   O 2015-09-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 254)   30 396 
  Canadian Energy Services & Technology Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Zinger, Kenneth Earl 5   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (70 000) 7.0000 1 336 661 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 7.3900 1 316 661 
  Canadian Oil Recovery & Remediation Enterprises Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Lorenzo, John Michael 4                 
          Bourgnine Holdings Ltd. PI   O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.0580 12 017 186 
  Canadian Oil Sands Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Dawson, Robert 5                 
          Lindy Dawson PI   O 2010-12-31 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 700 7.2000 3 700 
          TFSA PI   O 2010-12-31 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 100 7.2000 3 100 
      Deferred Share Units                   
        Grandey, Gerald Wayne 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 245   33 968 
        Korpach, Arthur Neil 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 139   19 352 
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        LOWRY, Donald James 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 153   21 209 

        Raiss, Sarah 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 51   7 150 

        Read, John K. 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 258   35 797 

        Sangster, Brant G. 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 211   29 212 

        Zaozirny, John Brian 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 258   35 797 

      Restricted Share Units                   
        Greenshields, Scott 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 38   5 168 

  Canadian Real Estate Investment Trust                   
      Parts Real Estate Investment Trust Units                   
        Canadian Real Estate Investment Trust 1   O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 41.4700 5 000 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 41.5100 7 000 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation 10 200 41.4500 17 200 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation (17 200)   0 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 11 900 41.5100 11 900 
      O 2015-08-17 D 38 - Rachat ou annulation 13 900 41.4400 25 800 
      O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 41.5100 27 600 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation (27 600)   0 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation 25 126 41.1400 25 126 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 25 126 40.5700 50 252 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 4 200 40.4000 54 452 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 25 126 40.0300 79 578 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 200 41.0100 79 778 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 12 100 41.0100 91 878 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (54 452)   37 426 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 7 200 41.0000 44 626 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (25 126)   19 500 
  Canso Select Opportunities Fund                   
      Parts Class A                   
        Canso Select Opportunities Fund 1   O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation 17 900 9.8368 17 900 
      O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation (17 900) 9.8368 0 
  Canyon Services Group Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Grad, Stan 4                 
          Soderglen Ranches Ltd. PI   O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100 000) 5.3073 1 966 650 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (66 650) 5.5138 1 900 000 
  Capital Power Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Capital Power Corporation 1   O 2015-08-04 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 21.7541 140 944 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 21.4494 107 972 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 20.7457 75 000 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 20.7032 100 000 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 20.5519 100 000 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation 205 600 20.4001 280 600 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 20.4855 280 600 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 20.4428 280 600 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 20.5474 280 600 
      O 2015-08-17 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 20.5795 100 000 
      O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 20.6028 100 000 
      O 2015-08-19 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 20.2420 100 000 
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      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 20.1827 100 000 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 19.8047 125 000 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 24 800 19.3021 149 800 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 24 900 19.4187 174 700 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 25 500 19.1468 200 200 
      O 2015-08-27 D 37 - Division ou regroupement d'actions 25 500 20.1102 225 700 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 25 500 20.5466 251 200 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 25 500 20.3547 276 700 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   75 000 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   75 000 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   255 600 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   255 600 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   255 600 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation (205 600)   75 000 
      O 2015-08-17 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   75 000 
      O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   75 000 
      O 2015-08-19 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   75 000 
  Capstone Mining Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Gosselin, Chantal 4   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 000 0.6300 43 000 
        Slattery, D. James 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 85 000 0.5735 186 010 
  Cardinal Energy Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        PEET, SHANE 5   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 10.5000 884 348 
  Carube Copper Corp. (formerly Miocene Resources Limited)                   
      Actions ordinaires                   
        Rampton, Vernon Neil 4, 5   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 500 0.1350 2 484 501 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.1400 2 485 001 
  Celestica Inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        McIntosh, Glen 5   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 500) 16.1500 103 732 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 16.1600 103 232 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 16.1700 93 232 
  Cenovus Energy Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Pease, Robert William 5   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 675 18.7760 8 912 
      Deferred Share Units                   
        Reid, Alan Craig 5   O 2013-07-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 731 19.0700 15 731 
  Centerra Gold Inc.                   
      Deferred Share Units                   
        Connor, Richard Webster 4   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 252 7.0000 44 510 
        Girard, Raphael Arthur 4   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 7.0000 1 051 
        Pressler, Sheryl 4   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 177 7.0000 31 231 
        Rogers, Terry Vernon 6   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 324 7.0000 57 020 
        Walter, Bruce V. 4   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 364 7.0000 64 203 
      Droits Restricted Share Units                   
        Connor, Richard Webster 4   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 7.0000 17 
        Girard, Raphael Arthur 4   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 517 7.0000 91 093 
        Lang, Stephen A. 5   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 352 7.0000 62 036 
        Parrett, Michael S. 4   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 98 7.0000 17 368 
        Pressler, Sheryl 4   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 7.0000 17 
        Walter, Bruce V. 4   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 71 7.0000 12 597 
      Performance Share Units                   
        Atkinson, Ian 5   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 419 6.8700 418 023 
        Herbert, Frank Hamilton 5   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 186 6.8700 204 982 
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        Kwong, Dennis 5   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 774 6.8700 134 646 
        Meade, Anthony 5   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 460 6.8700 79 587 
        Millman, Darren 5   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 247 6.8700 42 680 
        Parr, Jeffrey Scott 5   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 203 6.8700 207 888 
        Pearson, John William 5   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 260 6.8700 45 061 
        Reid, Gordon Dunlop 7   O 2015-08-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 134 6.8700 196 005 
  Ceres Global Ag Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Bracken, Patrick Hamilton 4, 5   O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 4.9422USD 46 000 
  Cerro Grande Mining Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Hernandez, Mario 4, 5, 3   O 2015-08-21 D 90 - Changements relatifs à la propriété (547 333)   0 
          Asesorias Inversiones e Inmobiliarias Maria Elena Limitada PI   O 2015-08-21 I 90 - Changements relatifs à la propriété (41 500)   0 
          Minera Chanar Blanco Limitada PI   O 2015-08-21 I 90 - Changements relatifs à la propriété (46 230 517)   0 
          Spier Business Corp. PI   O 2015-08-21 I 90 - Changements relatifs à la propriété 46 819 350   54 922 201 
  Chinook Energy Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Archibald, Donald 4   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 717 0.6900 1 034 895 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (738) 0.6900 1 034 157 
      O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription 3 862 0.6900 1 038 019 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 659) 0.6900 1 036 360 
        Brister, Matthew 4, 5   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 717 0.6900 864 251 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (737) 0.6900 867 376 
      O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription 3 862 0.6900 868 113 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 658) 0.6900 865 718 
        Clark, Stuart George 4   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 717 0.6900 25 317 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (737) 0.6900 28 442 
      O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription 3 862 0.6900 29 179 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 658) 0.6900 26 784 
        Herdman, Robert 4   O 2010-08-16 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 717 0.6900 1 717 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (737) 0.6900 980 
      O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription 3 862 0.6900 4 842 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 658) 0.6900 3 184 
        Vrataric, Walter 5   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription 43 455 0.6900 304 678 
        Wierzba, P. Grant 4, 5   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 717 0.6900 206 794 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (737) 0.6900   
      M 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (737) 0.6900 209 919 
      O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription 3 862 0.6900 210 656 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 658) 0.6900 208 261 
      Share Units-performance                   
        Archibald, Donald 4   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 575)   9 850 
        Brister, Matthew 4, 5   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 575)   9 850 
        Clark, Stuart George 4   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 575)   9 850 
        Cook, Robert 4   O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (2 575)   9 850 
      O 2015-08-28 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 3 862   13 712 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 658)   12 054 
        Herdman, Robert 4   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 575)   9 850 
        Vrataric, Walter 5   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription (28 970)   90 008 
        Wierzba, P. Grant 4, 5   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 575)   9 850 
      Share Units-restricted                   
        Archibald, Donald 4   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 717)   12 628 
        Brister, Matthew 4, 5   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 717)   12 628 
        Clark, Stuart George 4   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 717)   12 628 
        Cook, Robert 4   O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 1 717     
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      M 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (1 717)   12 628 
      O 2015-08-28 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 717   14 345 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (737)   13 608 
        Herdman, Robert 4   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 717)   12 628 
        Wierzba, P. Grant 4, 5   O 2015-08-28 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 717)   12 628 
  CI Financial Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        CI Financial Corp. 1   O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 317 267 32.4500 317 267 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (317 267)   0 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation 27 467 32.1521 27 467 
  Cineplex Inc.                   
      Deferred Share Units                   
        Banks, Jordan 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 12   4 239* 

        Briant, Heather 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 44   15 898* 

        Bruce, Robert W. 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 29   10 658* 

        Dea, Joan 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 25   8 937* 

        Fitzgerald, Anne Tunstall 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 24   8 880* 

      Performance Share Units                   
        Allen, Christopher 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 3   985* 

        Briant, Heather 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 25   9 312* 

        Fitzgerald, Anne Tunstall 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 27   9 720 

  Clearwater Seafoods Incorporated                   
      Actions ordinaires                   
        Hood, Richard Lawrence Gillis 4   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 11.0200 55 600 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 11.0400 55 700 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 11.0400 55 800 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 11.0400 55 900 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 11.0100 56 500 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 200 11.0725 59 700 
  Cogeco Câble Inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne actions subalternes à droit de vote                   
        Pinard, Andrée 5   O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 840 38.1600 1 099 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 797 48.1500 1 896 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 930 50.1000 2 826 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 567) 66.4800 259 
      Options                   
        Pinard, Andrée 5   O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (840) 38.1600 11 239 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (797) 48.1500 10 442 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (930) 50.1000 9 512 
  Compagnie D'Assurance Générale Co-operators                   
      Actions privilégiées Class A Series B                   
        Daniel, Kevin 7   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 100.0000 902 

        Hanna, Paul 7   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 100.0000 474 

        McCombie, Richard Allen 7   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 4 100.0000 2 195 
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      Actions privilégiées Class E Series C                   
        Wilkinson, John (Jack) 4                 
          Jack & Julie Wilkinson PI   O 2009-03-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 22.3900 600 
      O 2015-08-26 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 22.4000 650 
  COMPASS Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        COMPASS Income Fund 1   O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 500 10.6500 32 073 460 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 100) 10.7120 32 068 360 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.2200 32 068 860 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.2400 32 069 360 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 400 11.3250 32 069 760 
  Condor Petroleum Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Storm, Norman 6   O 2015-08-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 43 000 0.1400 4 080 618 
      O 2015-08-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 90 000 0.1450 4 170 618 
          Fostello Investments, Ltd. PI   O 2015-08-28 C 45 - Contrepartie d'un bien (4 416 090) 0.1500 7 780 453 
  Constellation Software Inc.                   
      Droits 2015                   
        Leonard, Mark Henri 4, 5                 
          RBC Direct Investing Inc. PI   O 2006-06-13 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2015-05-06 I 56 - Attribution de droits de souscription 285 696   285 696* 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200 000) 0.3000 85 696* 
      O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 500) 0.3050 72 196* 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 0.3000 75 696 
  Copper North Mining Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Meade, Harlan Donnley 4, 5   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 0.0400 2 294 000 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.0400 2 297 000 
  Corporation Cameco                   
      Actions ordinaires                   
        Assie, George Bernard 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 12.4699USD 2 000 
  Corporation Fiera Capital (anciennement Fiera Sceptre Inc.)                   
      Actions à droit de vote subalterne Class A                   
        FIERA CAPITAL S.E.C. 3   O 2015-08-28 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (12 675) 13.2265 123 507 
      Actions spéciales Class B Voting                   
        FIERA CAPITAL S.E.C. 3   O 2015-08-28 D 36 - Conversion ou échange (9 080) 13.2265 19 934 896 
  Corporation Minière Golden Share                   
      Actions ordinaires                   
        Zeng, Nick Nianqing 4, 5                 
          Keystone Associates Inc. PI   O 2015-09-01 I 36 - Conversion ou échange 420 000 0.0500 955 333 
  Corporation Pétrolière Perisson                   
      Actions ordinaires                   
        Nichol, Bradley Clifford 4   O 2015-08-24 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 1 000 0.0500   
      M 2015-08-24 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 2 000 0.0500 2 000 
        Reeves, Scott Michael 5   O 2015-08-28 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 1 000 0.0500 1 000 
        Rousch, Wayne John 5   O 2015-08-24 D 47 - Acquisition ou aliénation par don 10 000 0.0500 10 000 
  Crown Capital Partners Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Roane, Glen Dawson 4   O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 200 9.0000 30 675 
  Detour Gold Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Kenyon, John Michael 4   O 2008-03-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2008-03-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     15 000 
      Options                   
        Doyle, Robert Emmet 4   O 2015-06-03 D 52 - Expiration d'options (100 000)   102 172 
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        Morrison, Alexander 4   O 2015-06-03 D 52 - Expiration d'options (100 000)   118 920 
  DIRTT Environmental Solutions Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Jenkins, Scott Ronald 4, 5                 
          RRSP PI   O 2013-11-21 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 100 5.0300 1 100* 
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 500 5.0500 4 600* 
  Diversified Royalty Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Ciampi, Johnny 4                 
          Lucris Capital Corporation PI   O 2015-08-28 I 35 - Dividende en actions 461 538 2.6000 561 538 
          Maxam Capital Corp. PI   O 2015-08-28 I 35 - Dividende en actions (1 000 000) 2.6000 0 
        Gutmanis, Greg 5                 
          EBITDA Holdings Ltd. PI   O 2015-09-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     76 924 
        Morrison, Sean 5                 
          Maxam Capital Corp. PI   O 2015-08-28 I 35 - Dividende en actions (1 000 000) 2.6000 0 
          Tri-X Capital Corporation PI   O 2013-08-06 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-28 I 35 - Dividende en actions 461 538 2.6000 461 538 
      Restricted Share Units (Common Shares)                   
        Granger, Jason Andrew 5   O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (55 002)   0 
  Dream Global Real Estate Investment Trust                   
      Droits Deferred Trust Units                   
        DREAM Unlimited Corp. 3                 
          Dundee Realty Corporation PI   O 2015-09-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 24 488 9.1100 855 583 
  Dream Office Real Estate Investment Trust                   
      Parts de fiducie Series A                   
        Dream Office Real Estate Investment Trust 1   O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 64 000 20.8500 64 000 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (64 000)   0 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 24 600 21.1599 24 600 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation (24 600)   0 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 21.0898 25 000 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   0 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 21.4368 25 000 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   0 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 24 100 21.3342 24 100 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (24 100)   0 
  DREAM Unlimited Corp.                   
      Actions à droit de vote subalterne Class A                   
        DREAM Unlimited Corp. 1   O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 9 500 8.0881 9 500 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (9 500)   0 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 5 900 8.0369 5 900 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation (5 900)   0 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 9 600 8.0975 9 600 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation (9 600)   0 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 9 300 8.3387 9 300 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation (9 300)   0 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 10 900 8.3870 10 900 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (10 900)   0 
  DualEx Energy International Inc.                   
      Options                   
        Hudson, Roy Harry 4   O 2015-08-27 D 52 - Expiration d'options (200 000)   250 000 
        Morozoff, Lorne Andrew 5   O 2015-08-27 D 52 - Expiration d'options (400 000) 0.1000 450 000 
  Eagle Energy Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Eagle Energy Trust 1   O 2015-08-04 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.9200 2 000 
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      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.7800 4 000 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.7180 6 000 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.8300 8 000 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.8800 10 000 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 2.0400 12 000 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 2.0295 14 000 
      O 2015-08-17 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 2.0000 16 000 
      O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 2.0300 18 000 
      O 2015-08-19 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 2.0000 20 000 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.8600 22 000 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation (22 000)   0 
  Eastmain Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Robinson, Donald, James 4, 5 R O 2015-08-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.3650 2 692 125 
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.3500 2 697 125 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.3500 2 707 125 
  easyhome Ltd.                   
      Deferred Share Unit Plan                   
        Appel, David Harry 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 167 15.6300 40 699 

        Basian, Karen 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 167 15.6300 3 406 

        Johnson, Donald Kenneth 4, 3   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 167 15.6300 54 025 

        Lewis, David Andrew 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 167 15.6300 40 825 

        Morrison, Sean 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 167 15.6300 1 004 

        Thomson, David J. 4   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 167 15.6300 12 308 

  Eldorado Gold Corporation                   
      Deferred Units (Cash Settled)                   
        Cory, Keith Ross 4 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 72   39 477 
        Gibson, Pamela Mae 4 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 3   1 911 
        Gilmore, Robert Russ 4 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 121   66 339 
        Handley, Geoffrey Arthur 4 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 139   76 033 
        Price, Michael 4 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 40   22 257 
        Reid, Steven Paul 4 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 69   37 991 
        Rubenstein, Jonathan A. 4 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 66   36 554 
        Shumka, Donald 4 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 112   61 517 
        Webster, John 4 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 33   18 182 
      Options                   
        Williams, Shane James 5   O 2015-08-26 D 50 - Attribution d'options 50 000 3.9500 179 070 
      Performance Share Units                   
        Bickford, David Alan 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 47   26 072 
        CHO, JASON 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 35   19 634 
        Chubbs, Fabiana Elizabeth 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 77   42 142 
        Churcher, Dale Leeworthy 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 43   23 635 
        Jones, Douglas Matthew 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 58   31 947 
        Lewis, Peter Dubois 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 37   20 444 
        MOSS, DAWN LOUISE 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 84   46 091 
        Moura, Eduardo Eugenio Chaves 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 44   24 407 
        Muhr, Krista 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 23   12 733 
        Pitcher, Norman 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 152   83 156 
        Silva, Lincoln 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 33   18 068 
        Skayman, Paul James 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 79   43 589 
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        Stanca, Nicolae 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 31   17 101 
        Wright, Paul Nicholas 4, 5 R O 2015-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 394   215 528 
  Element Financial Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Béland, Michel 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange 13 575   528 665 
        Hudson, Steven Kenneth 4, 5                 
          Cameron Capital Corporation PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 29 360   45 169 
        Jauernig, Daniel 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange 13 575   65 575 
        McKerroll, David D. 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange 13 575   225 889 
        Nullmeyer, Bradley 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange 13 575   1 255 287 
      O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange 16 174     
      M 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange 16 174   1 271 461 
        Smith, Bruce Frank 4, 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange 13 575   579 641 
      Subscription Receipts                   
        Béland, Michel 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange (13 575)   0 
        Hudson, Steven Kenneth 4, 5                 
          Cameron Capital Corporation PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (29 360)     
      M 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (29 360)   0 
        Jauernig, Daniel 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange (13 575)   0 
        McKerroll, David D. 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange (13 575)   0 
        Nullmeyer, Bradley 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange (13 575)     
      M 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange (13 575)   16 174 
      O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange (16 174)   0 
        Smith, Bruce Frank 4, 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange (13 575)   0 
  Encana Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Alexander, Joanne Linette 5                 
          Locked in Retirement Account PI   O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 000 8.8500 18 000 
        Hill, David Glen 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 505 6.0100USD 8 994 
        Mayson, Howard John 4   O 2014-06-02 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 5.9800USD 5 000 
        Suttles, Douglas James 4, 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 5.9100USD 9 562 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 5.9800USD 10 562 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 7.0400USD 13 562 
        Waterman, Bruce G. 4   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 7.9000 67 000 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 8.0000 92 000 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 8.7500 92 500 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 500 8.7600 100 000 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 9.2500 125 000 
        Williams, Michael 5   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 9.2200 5 729 
        Woitas, Clayton 4, 5                 
          Linda Woitas PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 500 8.6100 7 500 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 11 250 9.0600 18 750 
          Woitas Family Trust PI   O 2008-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 500 8.6100 7 500 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 11 250 9.0600 18 750 
  EnerCare Inc. (formerly The Consumers' Waterheater Income Fund)                   
      Performance Units                   
        Bailey Moffitt, Colleen Nancy 5 R O 2015-08-07 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 135   9 589 
        Garland, Ross 5 R O 2015-08-07 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 172   18 843 
        Macdonald, John 5 R O 2015-08-07 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 431   89 000 
        Solway, Lorne Craig 5 R O 2015-08-07 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 922   5 855 
        Sutherland, Evelyn Louise 5 R O 2015-08-07 D 56 - Attribution de droits de souscription 7 302   38 322 
        Toffoletto, John 5 R O 2015-08-07 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 780   34 082 
  Energy Fuels Inc.                   
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      Actions ordinaires                   
        Bovaird, James Birks 4   O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 058 4.3500 6 214 
  Enerplus Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Walsh, Patrick Scott 5   O 2015-09-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 300 7.6700 3 020* 
  Entreprises Minières du Nouveau-Monde Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Provencher, Richard 5   O 2015-08-27 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 100 000 0.1500 319 412 
      Bons de souscription                   
        Provencher, Richard 5   O 2015-08-27 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 50 000   50 000 
  Equitorial Exploration Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Power, Patrick Edward 4, 5                 
          0800025 B.C. Ltd. PI   O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (149 500) 0.1200 1 007 000 
  Essential Energy Services Ltd.                   
      Options                   
        Banister, James Alexander 4   O 2015-08-19 D 52 - Expiration d'options (55 000) 1.2000 150 000 
        Black, Michael James 4   O 2015-08-19 D 52 - Expiration d'options (45 000) 1.2000 120 000 
        KIRTON, Nicholas Grenville 4   O 2015-08-19 D 52 - Expiration d'options (45 000) 1.2000 130 000 
  EXFO Inc. (anciennement EXFO Ingénierie Électro-Optique Inc.)                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        EXFO Inc. 1   O 2015-08-04 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 3.5714 2 100 
      O 2015-08-04 D 38 - Rachat ou annulation (2 100) 3.5714 0 
      O 2015-08-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 2.7317USD 1 600 
      O 2015-08-04 D 38 - Rachat ou annulation (1 600) 2.7317USD 0 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 3.5500 1 800 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation (1 800) 3.5500 0 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 507 2.7113USD 1 507 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation (1 507) 2.7113USD 0 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 3.4718 1 100 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation (1 100) 3.4718 0 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 2.6314USD 1 800 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation (1 800) 2.6314USD 0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 3.4269 2 700 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (2 700) 3.4269 0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 707 2.5929USD 1 707 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (1 707) 2.5929USD 0 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 3.4576 2 500 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation (2 500) 3.4576 0 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 2.6388USD 2 500 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation (2 500) 2.6388USD 0 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation 800 3.4813 800 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation (800) 3.4813 0 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation 3 478 2.6635USD 3 478 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation (3 478) 2.6635USD 0 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation 4 332 3.6060 4 332 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation (4 332) 3.6060 0 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation 3 478 2.8269USD 3 478 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation (3 478) 2.8269USD 0 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 3.7963 1 600 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation (1 600) 3.7963 0 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation 3 450 2.9239USD 3 450 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation (3 450) 2.9239USD 0 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 2 300 3.8000 2 300 
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      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation (2 300) 3.8000 0 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 3 478 2.9113USD 3 478 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation (3 478) 2.9113USD 0 
      Deferred Share Units                   
        Allard, Pierre-Paul 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 383 2.9900USD 40 332 
        Côté, François 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 804 3.9500 4 370 
        Edwards, Darryl Alexander 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 804 3.9500 21 778 
        Séguin, Claude 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 804 3.9500 15 316 
        Tornes, Randy Earl 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 766 2.9900USD 32 361 
  Exploration Azimut inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Tognetti, John 3                 
          tri fund partners PI   O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200 000) 0.1550 1 387 989 
  Exploration Khalkos Inc.                   
      Options                   
        Tremblay Paradis, Eliane 5   O 2015-08-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     200 000 
  Exploration Puma Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Robillard, Marcel 4, 5   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 0.0950 1 155 000 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 500 0.0900 1 157 500 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 250 0.0950 1 158 750 
  Fairfax India Holdings Corporation                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Kumar-Sinha, Punita 4   O 2015-08-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
  Fiducie dactifs durables non traditionnels Dream                   
      Parts                   
        Dream Hard Asset Alternatives Trust 1   O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 7 500 6.1309 7 500 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (7 500)   0 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 5 500 6.0825 5 500 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation (5 500)   0 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 4 000 6.0533 4 000 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation (4 000)   0 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 7 500 6.0916 7 500 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation (7 500)   0 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 5 900 6.0614 5 900 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (5 900)   0 
  Finning International Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Finning International Inc. 1   O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 645 700   645 700 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (645 700)   0 
  First National Mortgage Investment Fund                   
      Parts                   
        Tawse, Moray 4                 
          Bunky Holdings Limited PI   O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 100 8.3600 34 100 
          Joanne Tawse PI   O 2015-08-24 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 800 8.3500   
          Joanne Tawse RSP PI R M 2015-08-24 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 800 8.3500 14 500 
  Fonds de placement immobilier BTB                   
      Parts de fiducie                   
        Cyr, Benoit 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 4.2450 41 480 
        Léonard, Michel 4, 5                 
          REÉR - Lillian Léonard PI   O 2015-08-26 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 500 4.2500 17 570 
  Fonds de placement immobilier d'immeubles résidentiels Canadien                   
      Parts de fiducie                   
        Stein, Michael 4, 5   O 2015-08-20 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (36 000)   499 905 
    R O 2015-08-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 18 000 28.8900 517 905 
    R O 2015-08-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 18 000 29.4900 535 905 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 634

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
  Fonds de placement immobilier Nobel                   
      Bons de souscription                   
        Teasdale, Jean 4, 5   O 2015-08-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (2 500)   625 
      Options                   
        Girard, Jacques 4   O 2015-08-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (8 063)   2 016 
        Grandmont, Bernard 4   O 2015-08-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (8 063)   2 016 
        Lemire, Louis 5   O 2015-08-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (100 000)   25 000 
      O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 60 000   85 000 
        Maurais, Yves 4   O 2015-08-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (24 200)   6 050 
        Parent, Jean-Guy 4   O 2015-08-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (24 200)   6 050 
        Teasdale, Jean 4, 5   O 2015-08-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (172 274)   43 068 
      O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 100 000   143 068 
      Parts                   
        Girard, Jacques 4   O 2015-08-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (24 000)   6 000 
        Lemire, Louis 5   O 2015-08-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (3 200)   800 
        Maurais, Yves 4                 
          4137663 Canada Inc. PI   O 2015-08-21 I 37 - Division ou regroupement d'actions (234 760)   58 690 
        Parent, Jean-Guy 4                 
          4137663 Canada Inc. PI   O 2015-08-21 I 37 - Division ou regroupement d'actions (234 760)   58 690 
        Teasdale, Jean 4, 5   O 2015-08-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (37 800)   9 450 
      Parts de société en commandite catégorie B, comporte 1 droit de vote par 
catégorie B                   
        Grandmont, Bernard 4                 
          9275-4886 Québec Inc. PI   O 2015-08-21 I 37 - Division ou regroupement d'actions (24 000)   6 000 
        Maurais, Yves 4                 
          Mauvaco Inc. PI   O 2015-08-21 I 37 - Division ou regroupement d'actions (24 000)   6 000 
        Parent, Jean-Guy 4                 
          Gestion Jean-Guy Parent Inc. PI   O 2015-08-21 I 37 - Division ou regroupement d'actions (24 000)   6 000 
        Riopel, Serge 4                 
          3087-0844 Québec Inc. PI   O 2015-08-21 I 37 - Division ou regroupement d'actions (24 000)   6 000 
        Teasdale, Jean 4, 5                 
          Gestion JFALT Inc. PI   O 2015-08-21 I 37 - Division ou regroupement d'actions (24 000)   6 000 
  FPS PHARMA INC. (Formerly MILL CITY GOLD CORP.)                   
      Actions ordinaires                   
        Moss, Cary Ardell 3   O 2015-08-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     8 332 500 
        Moss, James Wesley 4, 3   O 2015-08-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     8 332 500 
  GENDIS INC.                   
      Actions ordinaires                   
        GENDIS INC. 1   O 2015-08-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.6600 1 000 
      O 2015-08-04 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.6600 1 000 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.6600 1 000 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.6600 1 000 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.5000 1 000 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.5000 1 000 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.5000 1 000 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-17 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.5000 1 000 
      O 2015-08-17 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.5000 1 000 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
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      O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.5000 1 000 
      O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.4900 1 000 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.4900 1 000 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.4900 1 000 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.4900 1 000 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.4900 1 000 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.4900 1 000 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.4900 1 000 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
  Genworth MI Canada Inc.                   
      Performance Share Unit                   
        Lawson, Rhonda Lorraine 5   O 2015-08-31 D 35 - Dividende en actions 63 29.1500 4 785 
      Restricted Share Units                   
        Lawson, Rhonda Lorraine 5   O 2015-08-31 D 35 - Dividende en actions 88 29.1500 7 559 
  Gitennes Exploration Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        booth, kenneth david 4, 5   O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 101 000 0.0050 3 027 000 
  Glacier Media Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Kennedy, Jonathon James Leslie 4, 5                 
          RRSP PI   O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 30 000 0.7900 130 000 
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 500 0.7800 137 500 
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 17 500 0.7900 155 000 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.7900 175 000 
        Madison Venture Corporation 3   O 2015-08-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.7700 7 088 012 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 40 000 0.7900 7 128 012 
  Glen Eagle Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Labrecque, Jean-Charles 4, 5                 
          RTO Solutions Inc. PI   O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.0400 1 679 667 
        Lavigueur, Denis 3   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 224 000 0.0350 6 962 000 
  Global Dividend Growers Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Global Dividend Growers Income Fund 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.8000 1 612 326 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 12.0708 1 613 626 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 500 12.3500 1 614 126 
  Global Healthcare Dividend Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Global Healthcare Dividend Fund 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 10.8668 424 500 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 4 200 10.7755 428 700 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 2 200 10.9918 430 900 
  Global Infrastructure Dividend Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Global Infrastructure Dividend Fund 1   O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 437 000 9.4500 2 208 900 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 8.5583 2 213 500 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 8.9200 2 214 700 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 2 600 8.7769 2 217 300 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 7 200 8.7719 2 224 500 
  Global Real Estate Dividend Growers Corp.                   
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        Global Real Estate Dividend Growers Corp. 1   O 2015-08-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 4 300 9.5709 4 300 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 6 200 9.4032 10 500 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 3 900 9.3462 14 400 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 4 700 9.4464 19 100 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 5 500 9.3691 24 600 
  Goldgroup Mining Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Oroco Resource Corp. 3   O 2015-08-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     20 125 000 
  Groupe Aecon Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Beck, John Michael 4, 5   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (150 000) 12.3065 53 331 
        Palma, Paula 5   O 2015-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 153 12.1000 3 565 
  Groupe CGI inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne Classe A                   
        Gorber, Lorne Shawn 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options 12 000 23.6500 12 000 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (12 000) 47.0667 0 
        Groupe CGI inc. 1   O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 525 000 46.9700 525 000 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (525 000)   0 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 525 000 47.0200 525 000 
      O 2015-09-02 D 38 - Rachat ou annulation (525 000)   0 
        Rocheleau, Daniel 5                 
          CIBC - Investment PI   O 2015-08-25 I 90 - Changements relatifs à la propriété (16 809)   0 
          CIBC FiducieD.Rocheleau PI   O 2015-08-25 I 90 - Changements relatifs à la propriété (116 956)   0 
          DMPR Capital Inc. PI   O 2003-01-16 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-25 I 90 - Changements relatifs à la propriété 16 809   16 809 
      O 2015-08-25 I 90 - Changements relatifs à la propriété 116 956   133 765 
      Options                   
        Gorber, Lorne Shawn 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options (12 000) 23.6500 42 085 
  Groupe DMD connexions santé numériques inc. (anciennement Aptilon 
Corporation)                   
      Actions ordinaires                   
        Korman, Roger 4, 7, 5   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 111 000 0.2100 12 909 000 
  Guyana Goldfields Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Caldwell, Scott Andrew 4   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 3.6500 202 300 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 4.0400 207 300 
        Murphy, Paul 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 3.5300 9 125* 
        Sheridan, Patrick John 4   O 2015-08-25 D 51 - Exercice d'options 50 000 3.2200 5 123 234 
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 4.2000 5 073 234 
      Options                   
        Sheridan, Patrick John 4   O 2015-08-25 D 51 - Exercice d'options (50 000) 3.2200 1 729 100 
  GWR Global Water Resources Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Tedesco, David Tedesco 7   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 100) 5.5100USD 147 400 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 5.5210USD 147 300 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (700) 5.5370USD 146 600 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 5.5601USD 146 500 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 900) 5.4500USD 142 600 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (900) 5.4750USD 141 700 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 5.5090USD 141 600 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 5.5086USD 141 500* 
  HANWEI ENERGY SERVICES CORP.                   
      Options                   
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        Kwan, Graham Richard 4, 5   O 2015-09-01 D 52 - Expiration d'options (250 000) 0.4300 600 000 
  Healthcare Leaders Income Fund                   
      Parts                   
        Healthcare Leaders Income Fund 1   O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 16 700   16 700 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (16 700)   0 
  Home Capital Group Inc.                   
      Droits Performance Share Units                   
        Blowes, Robert 4   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 44 26.2700 5 341 
        Decina, Pino 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 50 26.2700 8 091 
        Mosko, Brian Robert 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 77 26.2700 9 282 
        Reid, Martin 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 150 26.2700 18 097 
        Soloway, Gerald M. 4, 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 306 26.2700 36 810 
      Droits Restricted Share Units                   
        Ahlvik, Christer 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 12 26.2700 1 501 
        Blowes, Robert 4   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 11 26.2700 1 323 
        Copperthwaite, Stephen 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 11 26.2700 1 338 
        Decina, Pino 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 19 26.2700 126 
        Ferguson, Carol 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 7 26.2700 882 
        Harry, John Roberts Komar 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 37 26.2700 4 419 
        Henderson, Dinah 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 19 26.2700 2 264 
        Holland, Marie 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 7 26.2700 890 
        Hong, John 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 9 26.2700 1 091 
        Katchen, Benjamin 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 9 26.2700 1 142 
        Mosko, Brian Robert 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 23 26.2700 2 743 
        Parker, Gregory 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 28 26.2700 3 373 
        Rawhani, Fariba 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 16 26.2700 1 884 
        Reid, Martin 5   O 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 50 26.2700 6 062 
        Soloway, Gerald M. 4, 5   O 2015-09-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 82 26.2700   
      M 2015-09-01 D 35 - Dividende en actions 82 26.2700 9 876 
  HudBay Minerals Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Garofalo, David 4, 5   O 2015-08-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 389 7.5950 136 781 
  HUMBOLDT CAPITAL CORPORATION                   
      Actions ordinaires                   
        Humboldt Capital Corporation 1   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 500 0.6400 6 500 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (6 500) 0.6400 0 
        Lamond, Robert William 4, 5, 3                 
          Lamond Investments Ltd. PI   O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 500 0.6300 6 537 132 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.6300 6 537 632 
      O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.6300 6 538 132 
  Hydrogenics Corporation                   
      Deferred Share Units                   
        Alexander, Douglas Stewart 4 R O 2015-03-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 712   46 942 
    R O 2015-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 062   48 004 
        Cardiff, Michael 4 R O 2015-03-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 445   23 170 
    R O 2015-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 664   23 834 
        Ferguson, David Cadwell 4 R O 2015-03-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 267   525 
    R O 2015-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 542   1 067 
        Gnacke, Henry J. 4 R O 2015-03-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 267   15 528 
    R O 2015-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 185   15 713 
        LOWRY, Donald James 4 R O 2015-03-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 491   3 033 
    R O 2015-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 802   3 835 
  IAMGOLD Corporation                   
      Actions ordinaires                   
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        Hall, Richard James 4   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 1.5400USD 50 225 
  Iconic Minerals Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        KERN, RICHARD RAY 4, 5   O 2015-08-26 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 500 000 0.0500 5 588 300 
  Imperial Metals Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Deepwell, Andre Henry 5   O 2015-08-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 550 8.0000   
      M 2015-08-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 550 8.0000 267 861 
        Keevil, Gordon 5   O 2015-08-20 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 170 8.0000   
      M 2015-08-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 170 8.0000 2 903 
        Paré, Laurie Maurice 4   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 8.0000 23 459* 
        Parsons, Donald Frazer 5   O 2015-07-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 524 8.8600 156 338 
      Débentures convertibles Issued Aug.24, 2015                   
        YURKOWSKI, EDWARD ALFRED 4                 
          Prairie Enterprises (Alberta) Inc. PI   O 2005-08-11 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-24 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus $ 200 000.00   $ 200 000.00 
  Inca One Gold Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Bui, Van Phu 4   O 2015-08-25 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 35 000 0.1500 111 000 
        Global Resources Investment Trust plc 3                 
          RBC Dexia Investor Services PI   O 2015-08-28 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (258 500) 0.1162 11 441 500 
  Indexplus Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        INDEXPLUS Income Fund 1   O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 500 10.8000 34 326 165 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 3 300 10.9648 34 329 465 
  INFOR Acquisition Corp.                   
      Bons de souscription                   
        Gibson, Brian James 4   O 2015-05-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-07-06 D 36 - Conversion ou échange 8 750   8 750* 
      Class A Restricted Voting Shares                   
        Gibson, Brian James 4   O 2015-05-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-07-06 D 36 - Conversion ou échange 17 500   17 500* 
      Class A Restricted Voting Units                   
        Gibson, Brian James 4   O 2015-07-06 D 36 - Conversion ou échange (17 500)   0 
  Innergex énergie renouvelable Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Innergex énergie renouvelable inc. 1   O 2007-11-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 31 239 10.5614 31 239 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation 28 939 10.2662 60 178 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 28 939 9.9940 89 117 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 15 039 10.0729 104 156 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 28 739 10.1651 132 895 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 31 739 10.5994 164 634 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 25 539 10.7770 190 173 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 28 039 10.5631 218 212 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (218 212)   0 
  Inovalis Real Estate Investment Trust                   
      Parts                   
        Paré, Raymond 4   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 400 8.8670 38 600 
  INTELLIPHARMACEUTICS INTERNATIONAL INC.                   
      Droits DSU                   
        Smith, Eldon 4   O 2015-09-01 D 46 - Contrepartie de services 3 695   60 001 
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  Inventronics Limited                   
      Actions ordinaires                   
        MONETTE, SERGE 3   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 500) 0.1150 168 600 
  Invictus MD Strategies Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Kriznic, Daniel Stanislav 4, 5, 3   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 60 000 0.1000 296 334 
  Jayden Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Cheung, Shui Kwai 3                 
          Teamix Holding Limited PI   O 2015-08-25 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     5 000 000 
          Thousand Lucky Holdings Limited PI   O 2015-08-25 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 300 000 
      Bons de souscription                   
        Cheung, Shui Kwai 3                 
          Teamix Holding Limited PI   O 2015-08-25 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     5 000 000 
          Thousand Lucky Holdings Limited PI   O 2015-08-25 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 300 000 
  Journey Energy Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Journey Energy Inc. 1   O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation 4 000 1.8400 4 000 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation (4 000) 1.8400 0 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 405 000 1.6600 405 000 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (405 000) 1.6600 0 
        Purcell, Gary Robert 5   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 2.0500 179 684 
  Just Energy Group Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Joyce, Ron 3                 
          Jetport Inc. PI   O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 7.6500 18 000 000 
        MACDONALD, REBECCA 4   O 2015-09-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 16 844   5 974 135 
        MCCULLOUGH, PATRICK 5   O 2014-08-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-09-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 16 667 16667.0000   
      M 2015-09-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 16 667   16 667 
      Droits 2010 Restricted Share Grant Plan                   
        MCCULLOUGH, PATRICK 5   O 2015-09-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (16 667)   194 754 
      Droits Performance Bonus Incentive Plan                   
        MACDONALD, REBECCA 4   O 2015-09-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (16 844)   448 945 
      O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation (16 844)   432 101 
  Kinaxis Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Monkman, Richard George 5   O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 95 000 1.0000USD 258 974 
      Options                   
        Monkman, Richard George 5   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (95 000) 1.0000USD   
      M 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (95 000) 1.0000USD 125 000 
  La Banque de Nouvelle - Ecosse                   
      Actions ordinaires                   
        Bank of Nova Scotia, The 1   O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 69 939 63.0000 300 339 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (300 339)   0 
        Sobey, Paul David 4   O 2015-09-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 58.4800 200 
      O 2015-09-02 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (200)   0 
          PDS Holdings Limited PI   O 2015-09-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 58.4000 53 000 
      O 2015-09-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 58.4200 53 200 
      O 2015-09-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 58.4250 53 400 
      O 2015-09-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 900 58.4300 54 300 
      O 2015-09-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 700 58.4600 55 000 
  La Compagnie de la Baie d'Hudson                   
      Deferred Share Units                   
        Wong, Andrea Lynn 4 R O 2015-02-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 956 27.6900 4 603 
  LA SOCIÉTÉ CALDWELL INTERNATIONALE                   
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        Wallace, John Newton 5   O 2015-08-27 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 200 000 1.7300 750 500* 
  La Societe Canadian Tire Limitee                   
      Actions sans droit de vote Class A                   
        Canadian Tire Corporation, Limited 1   O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 118.0751 50 000 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (50 000) 118.0751 0 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 120.4233 50 000 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation (50 000) 120.4233 0 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 120.7007 50 000 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation (50 000) 120.7007 0 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 124.3086 50 000 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation (50 000) 124.3086 0 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 42 500 123.5804 42 500 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (42 500) 123.5804 0 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 124.2834 50 000 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (50 000) 124.2834 0 
      O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 122.7060 50 000 
      O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation (50 000) 122.7060 0 
      Performance Share Units                   
        Fulton, Duncan Stanley Allpress 5   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 477 121.0670 7 460 
  La Societe de Gestion AGF Limitee                   
      Actions ordinaires Deferred Share Units                   
        Davis, Sarah Ruth 4   O 2015-08-31 D 46 - Contrepartie de services 1 563 6.2400 7 161 
        Derry, Douglas 4   O 2015-08-31 D 46 - Contrepartie de services 1 963 6.2400 34 370 
        Lang, Donald Gordon 4   O 2015-08-31 D 46 - Contrepartie de services 3 405 6.2400 60 881 
        Squibb, Geoffrey Wayne 4   O 2015-08-31 D 46 - Contrepartie de services 3 606 6.2400 44 485 
  Le Groupe Jean Coutu (PJC) inc.                   
      Unités d'actions différées                   
        Dutil, Marcel E. 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 011 19.7900 64 020 
        Forget, Nicolle 4   O 2015-08-31 D 35 - Dividende en actions 15 20.8119 2 941 
        Lacroix, Robert 4   O 2015-08-31 D 35 - Dividende en actions 178 20.8119 33 923 
        Molson, Andrew 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 471 19.7900 1 589 
      O 2015-08-31 D 35 - Dividende en actions 8 20.8119 1 597 
        Mussely Tsouflidou, Cora 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 903 19.7900 4 838 
      O 2015-08-31 D 35 - Dividende en actions 26 20.8119 4 864 
        Thabet, Annie 4   O 2015-08-31 D 35 - Dividende en actions 30 20.8119 5 629 
  les aliments High Liner incorporee                   
      Actions ordinaires                   
        High Liner Foods Incorporated 1   O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 5 800 16.9612   
      M 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 5 800 16.9612 5 800 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation (5 800) 16.9612   
      M 2015-09-02 D 38 - Rachat ou annulation (5 800) 16.9612 4 200 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 16.8093 8 500 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 16.9900 10 000 
      O 2015-09-02 D 38 - Rachat ou annulation (4 200) 16.8738 0 
        Jamieson, Shelly L. 4   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 17.0000 4 061 
  Les Aliments Maple Leaf Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Maple Leaf Foods Inc. 1   O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 40 000 21.2973 40 000 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   0 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 177 200 21.8581 177 200 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation (177 200)   0 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 22.1895 50 000 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (50 000)   0 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 40 000 22.1068 40 000 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   0 
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      O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation 1 474 900 21.5557 1 474 900 
      O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation (1 474 900)   0 
        McAlpine, Rory A. 5   O 2015-06-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 149 23.2854 27 011 
  Les Compagnies Loblaw Limitee                   
      Actions ordinaires                   
        Loblaw Companies Limited 1   O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation 27 500 71.7656 27 500 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation 138 355 71.7737 165 855 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation 138 355 73.7505 304 210 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 115 790 73.6372 420 000 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (420 000)   0 
  Les Explosies Nordex Ltee                   
      Loan                   
        The Article 6 Marital Trust created under the First Amended 3                 
          NIL Funding Corporation PI   O 2015-08-26 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 2 000 

000.00 2000000.0000 $ 3 000 
000.00 

      O 2015-08-26 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément ($ 1 000 
000.00) 1000000.0000 $ 2 000 

000.00 
  Les Mines d'or Visible Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Champagne, Sylvain 4, 5   O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 000 0.0400 1 500 008 
  Les Producteurs Affinor inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Brusatore, Nicholas Gordon 4, 3   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 700 000) 0.0600 8 203 000 
      Options                   
        Bowman, Hugh 4   O 2015-02-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R M 2015-02-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     300 000 
  Les propriétés Genius Ltée                   
      Actions ordinaires                   
        9248-7792 Québec Inc. 3   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (125 000) 0.0300 6 809 533 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (150 000) 0.0350 6 659 533 
        Leblanc, Stéphane 4, 5, 3                 
          9248-7792 Québec Inc. PI   O 2015-08-27 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (125 000) 0.0300 6 809 533 
      O 2015-08-27 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (150 000) 0.0350 6 659 533 
  Les Ressources Komet Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Bégin, Roby 4                 
          9181-3469 Qc Inc. PI   O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 0.3850 758 600 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.3950 759 600 
        Gagne, Andre 4, 5   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 38 000 0.3500 1 807 500 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.4120 1 857 500 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 0.4200 1 859 500 
          2846-2059 Québec inc. PI   O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.3440 740 768 
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.3430 725 768 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 22 000 0.3330 905 768 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200 000) 0.3000 705 768 
      O 2015-08-24 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200 000) 0.3000 883 768 
      O 2015-08-28 I 54 - Exercice de bons de souscription 186 718 0.3050 927 486 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 26 000 0.4070 953 486 
      O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.3960 963 486 
      Bons de souscription                   
        Gagne, Andre 4, 5                 
          2846-2059 Québec inc. PI   O 2015-08-28 I 54 - Exercice de bons de souscription (186 718)   0 
  Lightstream Resources Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Malley, Bradford James 5   O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (199) 0.3600 11 055 
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      O 2015-08-25 D 57 - Exercice de droits de souscription 12 500 0.3150 23 555 
        Scheidt, Doreen Marie 5   O 2015-08-26 D 57 - Exercice de droits de souscription 41 140 0.3550 125 696 
      Droits DCS                   
        Scheidt, Doreen Marie 5   O 2015-08-26 D 57 - Exercice de droits de souscription (18 787) 0.3550 29 972 
      Droits Incentive                   
        Malley, Bradford James 5   O 2015-08-25 D 57 - Exercice de droits de souscription (12 500) 0.3150 66 015 
        Scheidt, Doreen Marie 5   O 2015-08-26 D 57 - Exercice de droits de souscription (22 353) 0.3550 74 330 
  LIONS GATE ENTERTAINMENT CORP.                   
      Actions ordinaires                   
        Malone, John C. 4                 
          Malone Starz 2015 Charitable Remainder Unitrust PI   O 2015-03-27 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     3 871 538 
          The John C. Malone June 2003 Charitable Remainder Unitrust PI   O 2015-03-27 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     539 657 
          The Malone Family Foundation PI   O 2015-03-27 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     306 500 
          The Malone Family Land Preservation Foundation PI   O 2015-03-27 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     250 000 
  Lithium Americas Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Manternach, Myron 4   O 2014-06-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options 166 666 0.2100 166 666 
      Options with tandem share appreciation right                   
        Manternach, Myron 4   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options (166 666) 0.2100 113 334 
  Logistec Corporation                   
      Actions à droit de vote subalterne Class B                   
        LOGISTEC CORPORATION 1   O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 700 41.2786 7 000 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 600 42.9000 7 600 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 43.0100 8 600 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 42.5100 9 600 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 43.6220 10 600 
      O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation 500 40.8500 11 100 
      O 2015-09-02 D 38 - Rachat ou annulation (10 600)   500 
        Sauriol, Alain 7   O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 42.5000 4 600 
  Lumenpulse Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Filion, Marc 5   O 2015-06-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2015-07-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 443 14.3740 3 443 
  Lundin Mining Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Lee Harrs, Julie 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 600 3.8500 6 600 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 400 3.7500 10 000 
  Marquee Energy Ltd.                   
      Options                   
        Moynihan, Paul Emmett 4   O 2015-08-31 D 50 - Attribution d'options 10 000   130 000 
  Marret Resource Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Gluskin, David 7 R O 2014-05-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 39 4.0000 21 291 
    R O 2013-12-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 41 3.7700 21 041 
    R O 2014-01-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 42 3.6600 21 083 
    R O 2014-02-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 41 3.7700 21 166 
    R O 2014-03-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 44 3.5700 21 210 
    R O 2014-04-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 42 3.7200 21 252 
          Marilyn Gluskin PI   O 2013-02-15 C 35 - Dividende en actions 69 5.0200 39 919 
      O 2013-03-15 C 35 - Dividende en actions 74 4.7200 40 123 
      O 2013-04-15 C 35 - Dividende en actions 79 4.4300 40 405 
      O 2013-05-15 C 35 - Dividende en actions 84 4.1800 40 618 
      O 2013-06-14 C 35 - Dividende en actions 88 4.0200 40 851 
      O 2013-07-15 C 35 - Dividende en actions 90 3.9500 41 091 
      O 2013-08-15 C 35 - Dividende en actions 91 3.9600 41 182 
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      O 2013-09-16 C 35 - Dividende en actions 93 3.8700 41 434 
      O 2013-10-15 C 35 - Dividende en actions 97 3.7400 41 690 
      O 2013-11-15 C 35 - Dividende en actions 98 3.7400 41 943 
      O 2013-12-13 C 35 - Dividende en actions 98 3.7400 42 041 
      O 2014-01-15 C 35 - Dividende en actions 99 3.7500 43 027 
      O 2014-02-14 C 35 - Dividende en actions 100 3.7300 43 294 
      O 2014-03-14 C 35 - Dividende en actions 98 3.8100 43 392 
      O 2014-04-15 C 35 - Dividende en actions 101 3.7300 43 493 
      O 2014-05-15 C 35 - Dividende en actions 96 3.9600 43 589 
      O 2014-06-13 C 35 - Dividende en actions 94 4.0800 43 683 
      O 2014-07-15 C 35 - Dividende en actions 92 4.1700 43 775 
      O 2014-08-15 C 35 - Dividende en actions 94 4.1100 43 869 
      O 2014-09-15 C 35 - Dividende en actions 95 4.0700 43 964 
      O 2014-10-15 C 35 - Dividende en actions 103 3.8000 44 067 
      O 2014-11-06 C 35 - Dividende en actions 119 3.3100 44 186 
  Matamec Explorations Inc.                   
      Options                   
        Bergeron, Marcel 4, 5   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 300 000 0.1000 600 000 
        Gauthier, André 4, 5   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 300 000   1 381 800 
        Leblanc, Pierre 4   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.1000 500 000 
        St-Gelais, Laval 4   O 2015-08-31 D 52 - Expiration d'options (210 000) 0.1850 600 000* 
      O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 300 000 0.1000 810 000* 
        Tamaro, Normand 4   O 2015-08-29 D 52 - Expiration d'options 300 000 0.1000   
      M 2015-08-29 D 52 - Expiration d'options 300 000     
      M' 2015-08-29 D 52 - Expiration d'options 300 000 0.1000   
      M'' 2015-08-29 D 50 - Attribution d'options 300 000 0.1000 600 000 
  MAYA OR & ARGENT INC.                   
      Actions ordinaires                   
        Goulet, Guy 4, 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.1900 715 296 
  MBN Corporation                   
      Parts                   
        MBN Corporation 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 800 5.0000 800 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation (800)   0 
  MCAN Mortgage Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Tyas, John 5   O 2015-08-26 D 90 - Changements relatifs à la propriété 2 020   15 220 
      O 2015-08-28 D 90 - Changements relatifs à la propriété (2 020)   13 200 
          CIBC (non-registered) PI   O 2004-11-04 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-28 I 90 - Changements relatifs à la propriété 2 020   2 020 
          Computershare PI   O 2015-07-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 48 11.9100 2 178 

      O 2015-08-04 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 51 11.3700 2 229 

      O 2015-08-14 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 51 11.3000 2 280 

      O 2015-08-26 I 90 - Changements relatifs à la propriété (2 020)   260 
  MDC Partners Inc.                   
      Actions ordinaires Class A Subordinate Voting Shares                   
        Kauffman, Scott L. 4, 5   O 2015-08-26 D 97 - Autre 100 000   129 011 
  Medical Facilities Corporation                   
      Débentures convertibles Convertible Debentures 5.90   Unsecured due 
December 31, 2019                   

        Medical Facilities Corporation 1   O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation ($ 1 000.00) 104.0000 $ 41 760 
000.00 

      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation ($ 1 000.00) 104.0000 $ 41 759 
000.00 
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      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation ($ 1 000.00) 104.0000 $ 41 758 
000.00 

  Melcor Real Estate Investment Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Melcor Real Estate Investment Trust 1   O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 3 600 8.1817 44 344 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 3 824 8.2000 48 168 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 3 500 8.1914 51 668 
  Metaux Russel Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Halcrow, David 5   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 21.3800 19 334 
      Droits Restricted Share Units (cash settled)                   
        Bryant, Gregg Edward 5   O 2015-03-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 502     
      M 2015-03-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 505   1 505 
  Metro inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Metro inc. 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 127 000 35.9804 467 500 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 115 700 35.0168 583 200 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 169 300 35.4483 752 500 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 83 300 35.1081 835 800 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 35.3500 1 035 800 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 107 900 35.0246 1 143 700 
      O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation (242 700)   901 000 
  Meubles Leon Ltee                   
      Actions ordinaires                   
        Leon, Graeme 5   O 2015-08-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 21 813 9.4425 25 949 

        Leon, Mark 4   O 2015-08-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 25 170 9.4425 533 423 

        Leon, Terrence 4, 5   O 2015-08-26 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 33 559 9.4425 808 307 

        Scarangella, Dominic 5   O 2015-08-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 20 135 9.4425 153 709 

      Actions sans droit de vote                   
        Leon, Graeme 5                 
          MSPP PI   O 2015-08-20 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (21 813) 9.4425 127 682 
        Leon, Mark 4                 
          MSPP PI   O 2015-08-20 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (25 170) 9.4425 76 277 
        Leon, Terrence 4, 5                 
          MSPP PI   O 2015-08-26 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (33 559) 9.4425 213 793 
        Scarangella, Dominic 5                 
          MSPP PI   O 2015-08-20 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (20 135) 9.4425 170 034 
  Middlefield Can-Global REIT Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Middlefield Can-Global REIT Income Fund 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 2 300 11.3965 3 308 948 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 300 11.2404 3 311 248 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 600 11.7100 3 311 848 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.6900 3 312 348 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 11.7267 3 314 448 
  MINES ABCOURT INC.                   
      Actions ordinaires catégorie B                   
        MESTRALLET, FRANCOIS JOSEPH PIERRE MARIE 4                 
          SARL NOVA PI   O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 252 000 0.0300   
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      M 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 000 0.0300   
      M' 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 378 000 0.0300 5 427 000 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.0300 5 452 000 
  Mines Richmont inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Burleton, Stephen 5   O 2015-02-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 3.3000 10 000 
  MINT Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        MINT Income Fund 1   O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 7.0800 58 529 310 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 700 7.4500 58 530 010 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 6 400 7.3744 58 536 410 
  Mitel Networks Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Arsenal HoldCo I, S.a.r.l., (Arsenal) 3 R O 2015-08-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 660 353) 8.2500USD 8 589 470 
        Arsenal HoldCo II, S.a.r.l., (Arsenal) 3 R O 2015-08-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (639 647) 8.2500USD 3 309 075 
        Ball, Benjamin 4, 6                 
          Arsenal HoldCo I S.a.r.l. PI   O 2015-08-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 660 353) 8.2500USD 8 589 470 
          Arsenal HoldCo II S.a.r.l. PI   O 2015-08-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (639 647) 8.2500USD 3 309 075 
        Kohli, Pardeep 5   O 2015-06-10 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     183 200 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 7.4000USD 133 200 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 7.3600USD 113 200 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 25 367 5.4600USD 138 567 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (25 367) 7.3400USD 113 200 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 7.4100USD 63 200 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 7.2400USD 13 200 
          UBS Financial Services Inc. PI   O 2015-08-25 I 90 - Changements relatifs à la propriété (183 200)   0 
        Kowal, Andrew 4, 6                 
          Arsenal HoldCo I S.a.r.l. PI   O 2015-08-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 660 353) 8.2500USD 8 589 470 
          Arsenal HoldCo II S.a.r.l. PI   O 2015-08-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (639 647) 8.2500USD 3 309 075 
        Spooner, Steven Edward 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 9.4100 40 841 
      Options                   
        Kohli, Pardeep 5   O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (25 367) 5.4600USD 456 549 
  Mogo Finance Technology Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Patterson, Ronald Thomas 4                 
          RRSP PI   O 2015-06-18 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 5.7500 500 
          TFSA PI   O 2015-06-18 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 5.7000 500 
  Neovasc Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Bebeau, Vicki Lee 5   O 2015-08-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 4.2600USD 10 000 
  Nevada Exploration Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Buskard, James Livingstone 5   O 2015-08-27 D 37 - Division ou regroupement d'actions (3 068 038)   340 893 
      O 2015-08-28 D 46 - Contrepartie de services 750 000 0.0500 1 090 893 
        Higgs, Darcy Alan 3   O 2015-08-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 598 400 
          Carleen G Higgs PI   O 2015-08-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     500 000 
          Danielle R Higgs PI   O 2015-08-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 000 000 
          Jessica R Higgs PI   O 2015-08-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 000 000 
        Higgs, Dennis 4   O 2015-08-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     4 000 000 
        Hodges, Wade 4   O 2015-08-27 D 37 - Division ou regroupement d'actions (8 204 032)   911 559 
      O 2015-08-28 D 46 - Contrepartie de services 875 000 0.0500 1 786 559 
        Tullar, Kenneth 4   O 2015-08-27 D 37 - Division ou regroupement d'actions (8 466 832)   940 759 
      O 2015-08-28 D 46 - Contrepartie de services 875 000 0.0500 1 815 759 
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      O 2015-08-28 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus 250 000 0.0500 2 065 759 

      Bons de souscription                   
        Higgs, Dennis 4   O 2015-08-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     4 000 000 
      Bons de souscription $0.10 - Expires August 2018                   
        Tullar, Kenneth 4   O 2007-02-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-28 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 250 000 0.1000 250 000 
      Bons de souscription Issued August 2014 - Expire August 19, 2017                   
        Higgs, Darcy Alan 3   O 2015-08-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     50 000 
      Bons de souscription Issued August 2015 - Expire August 28, 2018                   
        Higgs, Darcy Alan 3   O 2015-08-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 500 000 
          Carleen G Higgs PI   O 2015-08-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     500 000 
          Danielle R Higgs PI   O 2015-08-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 000 000 
          Jessica R Higgs PI   O 2015-08-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 000 000 
  Noront Resources Ltd.                   
      Options common shares                   
        Flewelling, Stephen Bennett 5   O 2015-06-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 500 000 
        Veenman, Sybil Elsa 4   O 2015-08-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     300 000 
  North American Energy Partners Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Ferron, Martin Robert 4, 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 2.6400 1 071 423 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 2.8000 1 074 423 
  Northern Blizzard Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Brown, William Todd 5   O 2015-08-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
  Northern Shield Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        BLISS, Ian Craig 4, 5   O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 30 000 0.0300 5 989 407 
  NovaCopper Inc.                   
      Droits Deferred Share Unit                   
        Giardini, Tony Serafino 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 863   128 574* 
        Lang, Gregory Anthony 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 863   123 125 
        Levental, Igor 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 863   122 224* 
        Madhavpeddi, Kalidas 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 863   133 724* 
        McConnell, Gerald James 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 863 0.6540 119 523 
        Stairs, Janice Alayne 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 863 0.6540 127 423 
  NOVAGOLD RESOURCES INC.                   
      Actions ordinaires                   
        Leathley, Gillyeard(Gil) James 4   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 000) 4.8988 72 623 
      Droits Deferred Share Unit                   
        Dowdall, Sharon Elizabeth 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 221   16 578 
        Faber, Marc 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 221   19 916 
        Kaplan, Thomas 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 441 4.7520 35 553 
        Leathley, Gillyeard(Gil) James 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 221   21 938 
        Levental, Igor 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 221   29 699 
        Madhavpeddi, Kalidas 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 221   21 427 
        McConnell, Gerald James 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 441 4.7520 40 673 
        Nauman, Clynton R. 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 221   21 426 
        Van Nieuwenhuyse, Rick 4, 5                 
          Solium Capital PI   O 2015-09-01 I 56 - Attribution de droits de souscription 1 221   16 578 
        Walsh, Anthony P. 4   O 2015-09-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 221 4.7520 16 577 
  Nutritional High International Inc. (formerly, Sonoma Capital Inc.)                   
      Débentures convertibles Subordinate                   
        Posner, David 4, 5 R O 2014-11-17 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 50 000.00     
      M 2014-11-18 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 50 000.00     
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      M' 2015-01-18 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 50 000.00   $ 50 000.00 
        Rizas, Statis 4, 5 R O 2014-11-17 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 50 000.00     
      M 2014-11-18 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 50 000.00     
      M' 2015-01-18 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 50 000.00   $ 50 000.00 
        Szweras, Adam Kelley 4, 5   O 2014-11-17 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 50 000.00     
      M 2014-11-18 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 50 000.00     
    R M' 2014-11-17 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 50 000.00     
      M'' 2014-11-18 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 50 000.00     
      M''' 2015-01-18 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 50 000.00   $ 50 000.00 
  NUVISTA ENERGY LTD.                   
      Options                   
        Michael, Lawford 5 R O 2015-08-25 D 51 - Exercice d'options (15 000) 4.3100 372 636* 
  NYX Gaming Group Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Aizenstadt, Vladislav 5   O 2014-11-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     249 393 
        Davey, Matthew Stuart 4, 5, 3                 
          Tekkorp Kapital (Cayman) LLC PI   O 2014-11-21 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     6 511 402 
          Tekkorp Kapital No. 2 Trust PI   O 2014-11-21 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     3 242 485 
          Tekkorp Kapital Trust PI   O 2014-11-21 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 889 518 
        Lindgren, Staffan Pär Gunnar 4, 7                 
          Linea Investments S.A. PI   O 2014-11-21 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 113 419 
        Smith, Scott 7   O 2014-11-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 189 235 
        Tekkorp Kapital (Cayman) LLC 3   O 2014-11-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     6 511 402 
        Tekkorp Kapital Pty Ltd. 3                 
          Tekkorp Kapital No. 2 Trust PI   O 2014-11-21 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     3 242 485 
          Tekkorp Kapital Trust PI   O 2014-11-21 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 889 518 
      Options                   
        Aizenstadt, Vladislav 5   O 2014-11-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
        Davey, Matthew Stuart 4, 5, 3   O 2014-11-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     276 438 
        Hamilton, Arthur Elliott (IV) 5   O 2014-11-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
        Smith, Scott 7   O 2014-11-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     207 328 
        Stafford, Matthew James 5   O 2014-11-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
  OceanaGold Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Holmes, Michael Harvy Lou 5 R O 2014-11-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 2.1000 10 000 
      Options                   
        Myckatyn, William Harry 4   O 2015-08-28 D 52 - Expiration d'options (3 005) 4.2400 115 824* 
  Oceanic Iron Ore Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Gorman, Alan Peter Francis 5                 
          RRSP PI   O 2015-09-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.0900 355 283 
  ONEX CORPORATION                   
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        Onex Corporation 1   O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 585 74.0100 585 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation (585)   0 
  Orca Gold Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Lorito Holdings S.à.r.l. 3   O 2015-08-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     4 000 000 
  Pacific Exploration & Production Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Trafigura Beheer B.V. 3                 
          Urion Holdings (Malta) Limited PI   O 2015-08-28 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     29 453 370 
      O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 200 000 4.4200 31 653 370 
  Pan American Silver Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Carroll, Michael Louis 4   O 2015-08-26 D 46 - Contrepartie de services 7 018 9.1800 17 018 
        de Gelder, Neil 4 R O 2015-07-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 10.7500 11 521 
      O 2015-08-26 D 46 - Contrepartie de services 4 058 9.1800 15 579 
        Dunn, Christopher Noel 4   O 2015-08-26 D 46 - Contrepartie de services 5 936 9.1800 6 877 
        Press, David Clement 4   O 2015-08-26 D 46 - Contrepartie de services 4 058 9.1800 9 449 
        Segsworth, Walter Thomas 4   O 2015-08-26 D 46 - Contrepartie de services 4 058 9.1800 17 079* 
  Pan Orient Energy Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Pan Orient Energy Corp. 1   O 2015-08-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 200 1.3500 5 200 
      O 2015-08-06 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 35 100 1.2800 40 300 
      O 2015-08-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 1.2900 60 300 
      O 2015-08-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 1.2900 85 300 
      O 2015-08-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 27 200 1.2800 112 500 
      O 2015-08-18 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 1.2800 162 500 
      O 2015-08-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 1.2600 187 500 
      O 2015-08-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 47 600 1.2300 235 100 
      O 2015-08-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 1.2000 285 100 
      O 2015-08-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 34 000 1.1400 319 100 
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 35 200 1.2100 354 300 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 19 000 1.2100 373 300 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 21 400 1.2500 394 700 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 1.2900 395 700* 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 33 500 1.2700 429 200* 
      Droits Share Appreciation Rights                   
        Bush, Edward Steven 5   O 2013-01-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 400 000 4.1500 400 000* 
      Options                   
        Alexander, Richard M. 4   O 2015-08-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 D 50 - Attribution d'options 250 000 1.2900 250 000 
        Bush, Edward Steven 5   O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (400 000) 4.1500 175 000* 
  Paramount Resources Ltd.                   
      Actions ordinaires Class A                   
        Jungé, Dirk 4                 
          CEDE &Co. PI   O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (12 000) 8.3167USD 28 472* 
        Knott, David M. 4   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 9.5900USD 70 001 
  Partners Real Estate Investment Trust                   
      Débentures convertibles                   
        Kimberley, Allan Scott 4                 
          RRSP PI   O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 21 000.00 85.9900 $ 31 000.00 
      Parts                   
        Charlebois, Marc Yves Joseph 4                 
          TFSA PI   O 2014-02-14 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2015-08-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 3.2500 4 000 
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        McCowan, Ronald 3                 
          McCowan and Associates Ltd. PI   O 2015-08-24 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 65 000 3.0500 4 637 337 
      O 2015-08-24 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 164 900 3.0200 4 802 237 
      O 2015-08-24 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 31 000 2.9500 4 833 237 
      O 2015-08-24 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 2.9300 4 833 337 
      O 2015-08-24 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 2.9200 4 837 337 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 200 3.1400 4 843 537 
  Pason Systems Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Dudar, Ronald 5   O 2015-08-28 D 51 - Exercice d'options 5 000   18 220 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 19.0000 13 220 
      O 2015-09-01 D 51 - Exercice d'options 3 500   16 720 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 500) 20.1500 13 220 
      O 2015-09-01 D 51 - Exercice d'options 100   13 320 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 20.0400 13 220 
      O 2015-09-01 D 51 - Exercice d'options 1 300   14 520 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 300) 20.0100 13 220 
      O 2015-09-01 D 51 - Exercice d'options 100   13 320 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 20.0000 13 220 
        Smith, Russell 5   O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 700   8 990 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (700) 20.4100 8 290 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 3 300   11 590 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 300) 20.4000 8 290 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 100   8 390 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 20.3400 8 290 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 900   9 190 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (900) 20.3300 8 290 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 500   8 790 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 20.4400 8 290 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 100   8 390 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 20.4200 8 290 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 1 800   10 090 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 20.4500 8 290 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 2 600   10 890 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 600) 20.3800 8 290 
      common share options                   
        Dudar, Ronald 5   O 2015-08-28 D 51 - Exercice d'options (5 000)   229 000 
      O 2015-09-01 D 51 - Exercice d'options (3 500)   225 500 
      O 2015-09-01 D 51 - Exercice d'options (100)   225 400 
      O 2015-09-01 D 51 - Exercice d'options (1 300)   224 100 
      O 2015-09-01 D 51 - Exercice d'options (100)   224 000 
        Smith, Russell 5   O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (700)   194 300 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (3 300)   191 000 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (100)   190 900 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (900)   190 000 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (500)   189 500 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (100)   189 400 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (1 800)   187 600 
      O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (2 600)   185 000 
  Pathfinder Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Pathfinder Convertible Debenture Fund 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 9.1676 8 187 583 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 500 9.2600 8 188 083 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 9.3800 8 189 283 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 500 9.3800 8 189 783 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 6 200 9.4127 8 195 983 
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  Pinetree Capital Ltd.                   
      Débentures convertibles                   
        Fleming, Andrew 4   O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation ($ 5.00)   $ 7.00 
        Patricio, Richard J 5                 
          Totus Inc. PI   O 2015-08-31 I 38 - Rachat ou annulation ($ 27.00)   $ 41.00 
        Steuter, Andrew 4   O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation ($ 37.00)   $ 55.00 
      Options                   
        Logan, Dennis 4   O 2015-07-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 D 50 - Attribution d'options 150 000   150 000 
  Pizza Pizza Royalty Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Methot, Paul David 7, 6   O 2015-08-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 12.9000 23 000 
  Polaris Infrastructure Inc. (formerly Ram Power, Corp.)                   
      Actions ordinaires                   
        Bernhard, Jorge 4   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 300 10.0000 21 800 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 9.4750 21 900 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 9.6400 22 300 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 9.6500 22 500 
        Downey, Shane 5   O 2015-05-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 000 8.4000USD   
      M 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 000 8.4000   
      M' 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 200 8.4000 1 200 
  Posera-HDX Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Shulman, Allen 5   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (25 000) 0.3000 1 068 258* 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 000) 0.3000 1 065 258* 
  Postmedia Network Canada Corp.                   
      Deferred Share Units                   
        Burke, Charlotte Florence 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 31 557   153 600 
        Dow, Hugh Fraser 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 28 689   143 518 
        Nisenholtz, Martin 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 32 787   106 283 
        Peverett, Jane Leslie 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 28 689   107 985 
        Phillips, Rodney Alan 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 55 328   179 353 
        Savage, Graham William 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 36 885   184 520 
        Shapiro, Steven Todd 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 26 639   140 703 
        Sharpe, Leonard Peter 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 32 787   173 173 
        Steacy, Robert Joseph 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 36 885   184 520 
  Power Corporation du Canada                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Lemay, Stéphane 5                 
          REER / RRSP PI   O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 60 28.5300 6 140 
  Precision Drilling Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Espeland, Niels 5   O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 5.4000 3 500 
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.)                   
      Actions ordinaires                   
        MILLER, THOMAS 5                 
          Computershare PI   O 2014-07-24 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-07-24 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2014-07-24 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     4 926 
      O 2015-03-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 008 29.5900USD   
      M 2015-03-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 3 008 29.5700USD   

      M' 2015-03-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 174 29.5700USD 7 100 

      O 2015-08-27 I 97 - Autre (8 424)   0 
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        KIDSON, IAN 5   O 2015-08-25 D 50 - Attribution d'options 200 000 35.1900 239 745 
        WALBRIDGE, KEVIN CHARLES 5   O 2015-08-25 D 50 - Attribution d'options 400 000 35.1900 428 006 
      Performance Share Units                   
        KIDSON, IAN 5   O 2012-08-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     19 072 
      O 2012-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 134 19.9900 19 206 

      O 2013-01-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 126 21.4100 19 332 

      O 2013-03-26 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 8 729 21.4800 28 061 

      O 2013-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 186 21.1300 28 247 

      O 2013-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 162 24.3400 28 409 

      O 2013-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 160 26.5900 28 569 

      O 2014-01-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 165 26.0200 28 734 

      O 2014-03-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 089 26.2700 36 823 
      O 2014-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 200 27.6600 37 023 

      O 2014-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 220 26.9400 37 243 

      O 2014-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 210 28.3100 37 453 

      O 2014-12-31 D 97 - Autre (20 133)   17 320 
      O 2015-01-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 80 34.6900 17 400 
    R O 2015-03-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 7 472 34.9300 24 872 
      O 2015-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 105 37.8700 24 977 

      O 2015-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 129 32.8300 25 106* 

        MILLER, THOMAS 5   O 2014-07-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-07-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     14 823 
      O 2014-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 84 28.3100 14 907 
      O 2014-12-31 D 97 - Autre (5 503)   9 404 
      O 2015-01-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 43 34.6900 9 447 

      O 2015-03-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 820 34.9300 13 267 

      O 2015-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 56 37.8700 13 323 

      O 2015-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 69 37.8700 13 392 

        Pio, Domenic Dan 5   O 2010-03-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2012-03-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 21 074 19.9300 21 074 
      O 2012-04-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 135 21.8500 21 209 

      O 2012-07-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 151 19.6400 21 360 

      O 2012-07-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 150 19.6400   

      M 2012-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 150 19.6400 21 510 
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      O 2013-01-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 141 26.0200 21 651 

    R O 2013-03-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 777 21.4800 31 428 
      O 2013-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 208 21.1300 31 636 

      O 2013-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 182 24.3400 31 818 

      O 2013-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 179 26.5900 31 997 

      O 2014-01-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 184 26.0200 32 181 

    R O 2014-03-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 279 26.2700 40 460 
      O 2014-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 219 27.6600 40 679 

      O 2014-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 242 26.9400 40 921 

      O 2014-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 231 28.3100 41 152 

      O 2014-12-31 D 97 - Autre (22 549)   18 603 
      O 2015-01-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 86 34.6900 18 689 
    R O 2015-03-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 7 622 34.9300 26 311 
      O 2015-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 111 37.8700 26 422 

      O 2015-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 137 32.8300 26 559 

        Quarin, Joseph 4, 5   O 2008-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2012-03-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 50 802 19.9300 50 802 
      O 2012-04-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 325 21.8500 51 127 

      O 2012-07-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 364 19.6400 51 491 

      O 2012-07-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 361 19.6400   

      M 2012-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 361 19.6400 51 852 

      O 2013-01-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 339 21.4100 52 191 

    R O 2013-03-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 23 569 21.4800 75 760 
      O 2013-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 502 21.1300 76 262 

      O 2013-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 439 24.3400 76 701 

      O 2013-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 433 26.5900 77 134 

      O 2014-01-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 445 26.0200 77 579 

    R O 2014-03-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 20 699 26.2700 98 278 
      O 2014-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 533 27.6600 98 811 

      O 2014-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 587 26.9400 99 398 

      O 2014-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 561 28.3100 99 959 

      O 2014-12-31 D 97 - Autre (54 358)   45 601 
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      O 2015-01-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 210 34.6900 45 811 

    R O 2015-03-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 19 324 34.9300 65 135 
      O 2015-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 275 37.8700 65 410 

      O 2015-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 339 32.8300 65 749 

        WALBRIDGE, KEVIN CHARLES 5   O 2014-01-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 31 26.0200 5 470 

    R O 2014-03-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 041 26.2700 14 511 
      O 2014-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 79 27.6600 14 590 

      O 2014-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 87 26.9400 14 677 

      O 2014-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 83 28.3100 14 760 

      O 2015-01-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 68 34.6900 14 828 

    R O 2015-03-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 331 34.9300 23 159 
      O 2015-04-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 98 37.8700 23 257 

      O 2015-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 120 32.8300 23 377 

      Restricted Share Units                   
        MILLER, THOMAS 5                 
          Computershare PI   O 2014-07-24 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     8 424 
  ProMetic Sciences de la Vie inc.                   
      Unités d'actions restreintes / Restricted Share Units                   
        Burton, Steven J. 7   O 2015-08-25 D 56 - Attribution de droits de souscription 125 000 1.7100 223 000 
        Chen, Dwun-Hou 7   O 2015-08-25 D 56 - Attribution de droits de souscription 250 000 1.7100 587 500 
        Laurin, Pierre 4, 5   O 2015-08-25 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 189 473 1.7100 3 107 473 
        Moran, John Edward 4   O 2015-08-25 D 56 - Attribution de droits de souscription 257 894 1.7100 692 894 
        Pritchard, Bruce 5   O 2015-08-25 D 56 - Attribution de droits de souscription 467 836 1.7100 1 152 836 
        Sartore, Patrick 5   O 2015-08-25 D 56 - Attribution de droits de souscription 467 836 1.7100 981 586 
  Pure Industrial Real Estate Trust                   
      Trust Units                   
        Gorrie, Kevan Stuart 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 4.3600 166 644 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 4.5100 167 044 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 750 4.5200 167 794 
        Tam, Francis 5   O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 100 4.4850 144 022 
          Sylvia Tam PI   O 2015-09-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 4.5000 5 925 
  Quincaillerie Richelieu Ltée                   
      Actions ordinaires                   
        Grenier, Guy 5   O 2015-08-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 57.0000 12 007 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 65.5000 11 907 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (400) 66.0750 11 507 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 66.0700 11 407 
      Unités d'actions différées                   
        Chicoyne, Denyse 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 205 65.9900 16 917 
        Courteau, Robert 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 264 65.9900 16 968 
        DOUVILLE, Jean R. 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 174 65.9900 17 422 
        Gauvin, Mathieu 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 233 65.9900 19 303 
        Poulin, Marc 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 205 65.9900 2 871 
        Proteau, Jocelyn 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 220 65.9900 9 519 
        Vachon, Sylvie 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 102 65.9900 212 
  Quinsam Captial Corporation                   
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        Szustak, Eric 3   O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 0.1400 620 500 
  R Split III Corp.                   
      Capital Shares                   
        Barltrop, James William Spencer 4   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 16.2000 1 200 
  Ravensource Fund (formerly The First Asia Income Fund)                   
      Parts de fiducie                   
        Reid, Scott 3                 
          RRSP PI   O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 12.2500 160 500* 
  Red Pine Exploration Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Heng, Joseph, Ching-Hiang 4   O 2015-08-28 D 97 - Autre 200 000 0.0500 768 500 
        Yarie, Quentin 4   O 2015-08-28 D 97 - Autre 100 000 0.0500 665 800 
      Bons de souscription                   
        Heng, Joseph, Ching-Hiang 4   O 2015-08-28 D 53 - Attribution de bons de souscription 100 000 0.1000 136 000 
        Yarie, Quentin 4   O 2015-08-28 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.1000   
      M 2015-08-28 D 53 - Attribution de bons de souscription 50 000 0.1000 110 000 
      Options                   
        Heng, Joseph, Ching-Hiang 4   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.0550 380 000 
        Johnson, Myles 4   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.0550 90 000 
        Liabotis, Peter 5   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.0550 460 000 
        Nykoliation, Brent 4   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.0550 370 000 
        Scherba, Craig 5   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 225 000 0.0550 635 000 
        Wolfe, Elgin M 4   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 300 000 0.0550 569 000 
        Yarie, Quentin 4   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 350 000 0.0550 805 000 
  REIT INDEXPLUS Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        REIT INDEXPLUS Income Fund 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 500 12.1800 7 913 578 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 500 12.1500 7 914 078 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 500 12.2300 7 914 578 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 800 12.2000 7 915 378 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 12.2700 7 917 378 
  Ressources Beaufield Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Eskelund-Hansen, Jens 4, 5   O 2015-08-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 0.0350 5 594 000 
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.0350 5 614 000 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 40 000 0.0350 5 654 000 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 38 000 0.0350 5 692 000 
  Ressources KWG inc.                   
      Options                   
        Flett, Douglas Melville 4   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 3 185 000 0.0500 6 500 000* 
        Lavigne, Maurice Jean 5   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 4 700 000   8 300 000 
        MASTERS, THOMAS EDWARD 5   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 4 700 000 0.0500 6 500 000 
        Pladsen, Thomas John 4 R O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 1 500 000 0.0500 6 500 000 
        Sheldon, Donald A. 4   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 3 500 000 0.0500 6 500 000 
        Smeenk, Frank Cornelius 4, 5   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 5 389 000   9 600 000 
        Thomas, Cynthia Patricia 4   O 2015-08-27 D 50 - Attribution d'options 3 000 000 0.0500 8 000 000 
  Ressources Majescor Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Barrie, C. Tucker 4, 5   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.0400 874 000* 
  Ressources Melkior Inc.                   
      Bons de souscription                   
        Di Paola, Sabino Roberto 5   O 2013-10-10 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 100 000 0.0500   
      M 2013-10-10 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 100 000 0.0500 100 000 
        Eskelund-Hansen, Jens 4, 5   O 2013-10-10 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 1 000 000 0.0500   
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      M 2013-10-10 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus 1 000 000 0.0500 1 221 666 

  Retrocom Real Estate Investment Trust (formerly Retrocom Mid-Market 
Real Estate Investment Trust)                   
      Parts                   
        Goldhar, Mitchell 3                 
          SC Financial Investments Inc. PI   O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 3.1100 4 675 500 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 11 300 3.1000 4 686 800 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 18 700 3.0950 4 705 500 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 3.0900 4 710 500 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 3.0800 4 715 500 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 3.0700 4 720 500 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 3.0500 4 725 500 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 3.0400 4 730 500 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 3.0300 4 740 500 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 3.0200 4 745 500 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 3.0000 4 755 500 
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 3.0500 4 765 500 
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 3.0400 4 775 500 
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 3.0300 4 785 500 
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 3.0200 4 810 500 
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 3.0100 4 820 500 
      O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 3.0000 4 825 500 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 3.1700 4 835 500 
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 13 900 3.1000 4 849 400 
        Shapack, Andrew 4   O 2014-08-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-08-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2014-08-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     5 561 
      O 2014-08-06 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 4.3000   
      M 2014-08-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 4.3000 15 561 
      O 2015-08-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 16 610 3.0100 32 171 
  Ritchie Bros. Auctioneers Incorporated                   
      Actions ordinaires                   
        Cooksley, William Allen 5   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 28.5500USD 13 522 
  RMP Energy Inc.                   
      Droits Restricted Awards                   
        Brussa, John Albert 4   O 2005-06-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-24 D 56 - Attribution de droits de souscription 55 000 1.4900 55 000 
  Rock Energy Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Bey, Allen J. 4, 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options 91 667 1.1000 359 883 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (91 667) 1.6864 268 216 
      Options                   
        Bey, Allen J. 4, 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options (91 667) 1.1000 548 999 
  Rogers Communications Inc.                   
      Actions sans droit de vote Class B                   
        Rogers, Edward 4, 7, 6, 

5                 
          Employee Share Accumulation Plan PI   O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 601) 44.6800 2 832 
  Romarco Minerals Inc.                   
      Options                   
        MacDonald, Robert John 4   O 2015-08-24 D 50 - Attribution d'options 65 500 0.5800 796 000 
        Marsden, John Overton 4 R O 2015-08-24 D 50 - Attribution d'options 65 500 0.5800 818 167 
        Rideout, Stanton 5   O 2015-08-24 D 50 - Attribution d'options 304 400 0.5800 5 229 100* 
  Route1 Inc.                   
      Actions ordinaires                   
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        Busseri, Tony P 4   O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.0450 3 127 334 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 11 000 0.0450 3 138 334 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 35 000 0.0450 3 173 334 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 34 000 0.0450 3 207 334 
  Rubicon Minerals Corporation                   
      SAR                   
        Rowlandson, Peter 4   O 2012-07-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     200 000 
        Winship, Michael David 4   O 2011-09-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     200 000 
  Sandvine Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Caputo, David 4                 
          The Dave Caputo Trust PI   O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 000) 3.1000 2 748 100 
        Donnelly, Tom 5                 
          The Tom Donnelly Trust PI   O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (24 900) 3.1000 2 442 030 
        Siim, Brad 5                 
          The Brad Siim Trust PI   O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (24 900) 3.1000 2 209 500 
  Saputo Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Edwards, Robert L. 7   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options 1 528 14.6600 3 163 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 528) 30.5000 1 635 
        Saputo inc. 1   O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation 800 000 29.5600 800 000 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (800 000)   0 
        Saputo, Francesco 3                 
          Placements Italcan Inc. PI   O 2011-12-31 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     17 310 188 
      O 2014-09-29 I 37 - Division ou regroupement d'actions 17 310 188   34 620 376 
          Placements Italsap Inc. PI   O 2011-12-31 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 689 812 
      O 2014-09-29 I 37 - Division ou regroupement d'actions 2 689 812   5 379 624 
      Options                   
        Edwards, Robert L. 7   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options (1 528) 14.6600 47 914 
  Selwyn Resources Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Miller, III, Lloyd I. 3                 
          Milfam II L.P. PI   O 2015-09-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 800 1.0475USD 239 830 
  Senvest Capital Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Senvest Capital Inc. 1   O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 192.3500 1 000 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 190.0000 2 000 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 190.0000 3 000 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 189.0000 4 000 
      O 2015-08-19 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 189.0000 5 000 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 188.0000 6 000 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 170.0700 7 000 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation (7 000)   0 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 172.0000 1 000 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
  Seven Generations Energy Ltd.                   
      Actions ordinaires Class A                   
        Jespersen, Kent 4   O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options 55 000 2.5000 468 070 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (55 000) 13.7800 413 070 
        McAdam, William 4   O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 8.7600USD 20 000* 
      Droits Performance Share Units                   
        Carlson, Patrick Beverley 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     39 905 
        Evanchuk, Randy John 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     8 255 
        Haysom, Steven John 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     14 695 
        Hnatuik, Randall Nickolas Bruce 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     9 443 
        Hucik, Barry John 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     10 692 
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Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
        Johnston, Kevin James 5   O 2015-02-02 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     6 907 
        Law, Christopher Tudor 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     14 695 
        Nevokshonoff, Glen Allen 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     9 936 
        Proctor, Marty Leigh 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     20 991 
        Spence, Merlyn Dale 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     10 692 
        Targett, Susan Elizabeth Mabel 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     8 487 
      Droits Restricted Share Units                   
        Brunner, Kyle 5   O 2015-08-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     6 181 
      Options                   
        Brunner, Kyle 5   O 2015-08-31 D 50 - Attribution d'options 25 868 12.1100 45 868 
        Carlson, Patrick Beverley 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     167 000 
        Evanchuk, Randy John 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     34 545 
        Haysom, Steven John 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     61 500 
        Hnatuik, Randall Nickolas Bruce 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     39 520 
        Hucik, Barry John 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     44 745 
        Johnston, Kevin James 5   O 2015-08-31 D 50 - Attribution d'options 28 905 12.1100 56 405 
        Law, Christopher Tudor 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     61 500 
        Nevokshonoff, Glen Allen 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     41 580 
        Proctor, Marty Leigh 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     87 846 
        Spence, Merlyn Dale 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     44 745 
        Targett, Susan Elizabeth Mabel 5   O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     35 520 
      Options Pre-IPO                   
        Jespersen, Kent 4   O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (55 000) 2.5000 374 742 
  SHAW COMMUNICATIONS INC.                   
      Actions ordinaires Class "A" Voting                   
        Yuill, Willard 4                 
          The Monarch Corporation PI   O 2015-08-26 I 90 - Changements relatifs à la propriété (800)   0 
          Willard & Elizabeth Yuill Family Trust 2015 PI   O 2003-07-17 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 90 - Changements relatifs à la propriété 800   800 
      Actions sans droit de vote Class "B"                   
        Yuill, Willard 4                 
          Monarch Communications Inc. (successor to Monarch Cablesystems 
Ltd.) PI   O 2015-08-26 I 90 - Changements relatifs à la propriété (2 400 000)   0 
          The Monarch Corporation PI   O 2015-08-26 I 90 - Changements relatifs à la propriété (2 319 712)   0 
          Willard & Elizabeth Yuill Family Trust 2015 PI   O 2003-07-17 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 90 - Changements relatifs à la propriété 4 719 712   4 719 712 
  ShawCor Ltee                   
      Actions à droit de vote subalterne Class A                   
        Derrick, James 4   O 2015-08-28 D 36 - Conversion ou échange (6 000)   0 
      Actions ordinaires                   
        Derrick, James 4   O 2007-08-02 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 000 26.0800 6 000 
      O 2015-08-28 D 36 - Conversion ou échange 6 000   12 000 
  Sherritt International Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Saruk, Elvin 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.9800 119 016 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 1.0600 134 016 
        Trenton, Karen Lynn 5   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 200 1.1350 19 336 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 800 1.1400 27 136 
  Shopify Inc.                   
      Actions à droit de vote multiple Class B Multiple Voting Shares                   
        Fauser, Cody Peter 5   O 2015-05-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-24 D 51 - Exercice d'options 188 780 0.1200 188 780 
      O 2015-08-26 D 36 - Conversion ou échange (188 780)   0 
          Fauser Family Trust PI   O 2015-08-26 C 36 - Conversion ou échange (90 303)   0 
        Finkelstein, Harley Michael 5   O 2015-08-26 D 90 - Changements relatifs à la propriété (75 130)   73 473 
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      Porteur inscrit                   
      O 2015-08-24 D 51 - Exercice d'options 73 473 0.1600 148 603 
      O 2015-08-26 D 36 - Conversion ou échange (73 473)   0 
          2480447 Ontario Inc. PI   O 2015-05-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 90 - Changements relatifs à la propriété 75 130   75 130 
      O 2015-08-26 I 36 - Conversion ou échange (75 130)   0 
        Forsyth, Brittany Jean 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options 26 167 0.1600 26 167 
      O 2015-08-26 D 36 - Conversion ou échange (26 167)   0 
        Jones, Russell Norman 5                 
          R&J Jones Family Trust PI   O 2015-08-26 I 36 - Conversion ou échange (150 000)   0 
        Lutke, Tobias Albin 4, 5                 
          7910240 Canada Inc. PI   O 2015-05-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2015-05-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     8 705 000 
      O 2015-08-26 C 36 - Conversion ou échange (216 000)   8 489 000 
          Tobias Lutke Family Trust PI   O 2015-05-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     295 000 
      O 2015-08-26 C 36 - Conversion ou échange (295 000)   0 
        Weinand, Peter Daniel 5   O 2015-08-26 D 90 - Changements relatifs à la propriété (198 684)   491 543 
          9179933 Canada Inc. PI   O 2015-05-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 90 - Changements relatifs à la propriété 198 684   198 684 
      O 2015-08-26 I 36 - Conversion ou échange (198 684)   0 
          Daniel Weinand Family Trust PI   O 2015-08-26 C 36 - Conversion ou échange (126 316)   0 
      Actions à droit de vote subalterne Class A Subordinate Voting Shares                   
        Fauser, Cody Peter 5   O 2015-05-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 D 36 - Conversion ou échange 188 780   188 780 
          Fauser Family Trust PI   O 2015-05-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 C 36 - Conversion ou échange 90 303   90 303 
        Finkelstein, Harley Michael 5   O 2015-05-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 D 36 - Conversion ou échange 73 473   73 473 
          2480447 Ontario Inc. PI   O 2015-05-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 36 - Conversion ou échange 75 130   75 130 
        Forsyth, Brittany Jean 5   O 2015-05-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 D 36 - Conversion ou échange 26 167   26 167 
        Jones, Russell Norman 5                 
          R&J Jones Family Trust PI   O 2015-05-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 36 - Conversion ou échange 150 000   150 000 
        Lutke, Tobias Albin 4, 5                 
          7910240 Canada Inc. PI   O 2015-05-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 C 36 - Conversion ou échange 216 000   216 000 
          Tobias Lutke Family Trust PI   O 2015-05-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 C 36 - Conversion ou échange 295 000   295 000 
        Weinand, Peter Daniel 5                 
          9179933 Canada Inc. PI   O 2015-05-20 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 I 36 - Conversion ou échange 198 684   198 684 
          Daniel Weinand Family Trust PI   O 2015-05-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-26 C 36 - Conversion ou échange 126 316   126 316 
      Options                   
        Fauser, Cody Peter 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options (188 780)     
      M 2015-08-24 D 51 - Exercice d'options (188 780)   1 116 330 
        Finkelstein, Harley Michael 5   O 2015-08-24 D 51 - Exercice d'options (73 473)   594 414 
        Forsyth, Brittany Jean 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options (26 167)   104 668 
        Frasca, Joseph Andrew 5   O 2015-05-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2015-05-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     140 335 
        Lemieux, Jean-Michel 5   O 2015-07-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2015-07-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     150 000 
        Miller, Craig Stuart 5   O 2015-05-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2015-05-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     972 246 
        Shannan, Tobyn David 5   O 2015-05-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
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      M 2015-05-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     328 502 
  SILVERCORP METALS INC.                   
      Actions ordinaires without par value                   
        New Pacific Metals Corp. 7   O 2015-08-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 17 500 0.8800 17 500 
      O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 55 500 0.8900 73 000 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 76 500 0.8900 149 500 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 71 500 0.8800 221 000 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 500 0.8750 226 500 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 68 500 0.8700 295 000 
  Sleep Country Canada Holdings Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Birch Hill Equity Partners Management Inc. 3                 
          Birch Hill Feather (US) Holdings LP PI   O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange 872 636 17.0000 5 637 940 
          Birch Hill Feather LP PI   O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange 1 365 328 17.0000 8 821 124 
      Billets convertibles (Acquisition Notes Convertible into Common Shares)                   
        Birch Hill Equity Partners Management Inc. 3                 
          Birch Hill Feather (US) Holdings LP PI   O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange ($ 14 834 

820.00) 17.0000 $ 0.00 

          Birch Hill Feather LP PI   O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange ($ 23 210 
569.00) 17.0000 $ 0.00 

  Societe Aurifere Barrick                   
      Droits Restricted Share Units (cash settled)                   
        Dushnisky, Kelvin Paul Michael 5   O 2015-08-31 D 59 - Exercice au comptant (28 534) 9.3700 31 939 
        Rich, Darian Kevin 5   O 2015-08-31 D 59 - Exercice au comptant (5 578) 9.3700 10 580 
        Thornton, John Lawson 4, 5   O 2015-08-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 588   64 674 
      O 2015-08-31 D 59 - Exercice au comptant (64 674) 9.3700 0 
  Société Financière Manuvie                   
      Actions ordinaires                   
        Caron, Joseph Peter 4                 
          Joseph & Kumru Caron PI   O 2010-10-10 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 16.1100USD 600 
  SouthGobi Resources Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Turquoise Hill Resources Ltd. 3   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 700) 0.5616 54 324 315 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (850) 0.5594 54 323 465 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (34 900) 0.5388 54 288 565 
      O 2015-09-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (44 300) 0.5194 54 244 265 
  Sprott Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        2176423 Ontario Ltd. 3   O 2008-02-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2008-12-17 D 90 - Changements relatifs à la propriété 102 141 270   102 141 270 
      O 2010-11-16 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (8 000 000)   94 141 270 
      O 2013-09-18 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 000 000) 2.7000 88 141 270 
      O 2014-07-15 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus (20 000 000) 3.0000 68 141 270 
      O 2014-07-25 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus (3 000 000) 3.0000 65 141 270 
      O 2014-08-12 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (5 000 000) 3.0000 60 141 270 
        Ciampaglia, John A. 7, 5   O 2012-05-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 33 784 5.9200   
      M 2012-05-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 33 784 5.9200 33 784 
        Rick and Bonnie Rule Family Trust U/A/D 12/17/98 3   O 2013-07-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-07-24 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique 

d'achat, regroupement ou acquisition 23 974 413   23 974 413 
      O 2015-06-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 300 2.5000 23 983 713 
      O 2015-06-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 23 600 2.5000 24 007 313 
      O 2015-08-18 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 2.1000 24 007 613 
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      O 2015-08-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 14 600 2.1000 24 022 213 
      Deferred Share Units (Cash Settled)                   
        Adamson, Alexander James 4   O 2015-09-01 D 97 - Autre (75 000)   0 
        Faber, Marc 4   O 2015-09-01 D 97 - Autre (83 167)   0 
        Lee, Jack Chuck 4   O 2015-09-01 D 97 - Autre (122 845)   0 
        Ranson, Sharon Margaret 4   O 2015-09-01 D 97 - Autre (120 693)   0 
        Roddy, James Thomas 4   O 2015-09-01 D 97 - Autre (83 167)   0 
        ZIGROSSI, ROSEMARY 4   O 2015-09-01 D 97 - Autre (99 978)   0 
      Droits Deferred Share Units                   
        Adamson, Alexander James 4   O 2015-06-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     75 000 
        Faber, Marc 4   O 2010-01-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     83 167 
        Lee, Jack Chuck 4   O 2008-05-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     122 845 
        Ranson, Sharon Margaret 4   O 2014-04-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     120 693 
        Roddy, James Thomas 4   O 2008-03-10 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     83 167 
        ZIGROSSI, ROSEMARY 4   O 2014-04-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     99 978 
  Stella-Jones Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Manzi, James Augustus 4   O 2015-04-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2015-08-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 45.1000 2 000 
  Sulliden Mining Capital Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Reid, Christopher Justin 4, 5   O 2014-08-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-08-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     8 554 
      Deferred Share Units                   
        Lai, Diane E. 4   M 2014-12-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2014-12-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2015-03-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 250 000   250 000 
          Diane Lai PI   O 2014-12-30 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      Options                   
        Reid, Christopher Justin 4, 5   O 2014-08-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-08-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     125 000 
      Restricted Share Units                   
        Reid, Christopher Justin 4, 5   O 2014-08-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2014-08-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
  Suncor Energie Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Suncor Energy Inc. 1   O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation 20 570 37.1600 20 570 
      O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation (20 570)   0 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 20 493 37.2100 20 493 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation (20 493)   0 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 21 030 36.4400 21 030 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (21 030)   0 
  Surge Energy Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Colborne, Paul 4   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 2.7600 3 105 951 
        Monden, Rod J 5   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 2.2100 49 926 
  Synodon Inc.                   
      Actions ordinaires Class "A"                   
        Rodrigo, Deborah 5   O 2015-05-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-09-01 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 97 895 0.0681 97 895 

        Rodrigo, Nimal Rohith 5   O 2015-09-01 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus 195 791 0.0681 645 791 

  Tahoe Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Kisic, Drago Guillermo 4 R O 2015-08-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 500) 9.0700USD 11 620 
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        Tweddle, Paul 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options 10 000 8.8100 16 923 
      Options                   
        Tweddle, Paul 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options (10 000)   61 355 
  Tech Achievers Growth & Income Fund                   
      Parts                   
        Tech Achievers Growth & Income Fund 1   O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 7 700   7 700 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation (7 700)   0 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 7 500   7 500 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation (7 500)   0 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 10 000   10 000 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (10 000)   0 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 12 000     
      M 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 12 000   12 000 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (12 000)     
      M 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (12 000)   0 
  Technologies BIOflex inc.                   
      Actions ordinaires                   
        E G I Holdings Corporation 3   O 2015-09-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 860 000 
        Ierfino, Edward 3   O 2015-09-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 615 000 
          E G I Holdings Corporation PI   O 2015-09-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 860 000 
      Bons de souscription                   
        E G I Holdings Corporation 3   O 2015-09-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     860 000 
        Ierfino, Edward 3   O 2015-09-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     500 000 
          E G I Holdings Corporation PI   O 2015-09-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     860 000 
      Options                   
        Ierfino, Edward 3   O 2015-09-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     500 000 
  Technologies Interactives Mediagrif Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Les Services de gestion Claude Roy Inc. 3   O 2014-09-23 D 99 - Correction d'information 1 800 18.8400 2 751 100 
      O 2014-09-23 D 99 - Correction d'information 100 18.6900 2 751 200 
      O 2014-09-23 D 99 - Correction d'information 3 100 18.8600 2 754 300 
      O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 16.6500   
      M 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 16.6500 2 775 200 
        Roy, Claude 4, 5, 3   O 2015-08-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 17.4900   
      M 2015-08-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 17.4900 660 163 
      O 2014-09-23 D 99 - Correction d'information (1 800) 18.8400 655 860 
      O 2014-09-23 D 99 - Correction d'information (100) 18.6900 655 760 
      O 2014-09-23 D 99 - Correction d'information (3 100) 18.8600 652 660 
          Les Services de gestion Claude Roy Inc. PI   O 2014-09-23 I 99 - Correction d'information 1 800 18.8400 2 751 100 
      O 2014-09-23 I 99 - Correction d'information 100 18.6900 2 751 200 
      O 2014-09-23 I 99 - Correction d'information 3 100 18.8600 2 754 300 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 16.6500 2 775 200 
        Technologies Interactives Mediagrif Inc. 1   O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 200 17.7000 200 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation (200) 17.7000 0 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 500 17.7500 500 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation (500) 17.7500 0 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 200 17.3800 200 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation (200) 17.3800 0 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 17.5000 25 000 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation (25 000) 17.5000 0 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation 300 17.4300 300 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation (300) 17.4300 0 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation 100 17.4100 100 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation (100) 17.4100 0 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation 500 17.4000 500 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation (500) 17.4000 0 
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      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation 200 17.3000 200 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation (200) 17.3000 0 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 700 17.4000 700 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation (700) 17.4000 0 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 100 17.3900 100 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation (100) 17.3900 0 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 400 17.3500 400 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation (400) 17.3500 0 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 100 17.3400 100 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation (100) 17.3400 0 
      O 2015-08-17 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 17.3500 1 000 
      O 2015-08-17 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 17.3500 0 
      O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation 500 17.4000 500 
      O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation (500) 17.4000 0 
      O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation 300 17.4500 300 
      O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation (300) 17.4500 0 
      O 2015-08-19 D 38 - Rachat ou annulation 300 17.3500 300 
      O 2015-08-19 D 38 - Rachat ou annulation (300) 17.3500 0 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 200 17.3900 200 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation (200) 17.3900 0 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 500 17.3100 500 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation (500) 17.3100 0 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation 500 17.2000 500 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation (500) 17.2000 0 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation 300 17.2500 300 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation (300) 17.2500 0 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 300 17.0000 300 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (300) 17.0000 0 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 300 16.9900 300 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (300) 16.9900 0 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 200 16.7600 200 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (200) 16.7600 0 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 200 16.7500 200 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (200) 16.7500 0 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 400 16.7500 400 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation (400) 16.7500 0 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 900 16.7000 900 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation (900) 16.7000 0 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 600 16.5000 600 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation (600) 16.5000 0 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 16.5000 25 000 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (25 000) 16.5000 0 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 300 16.7000 300 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (300) 16.7000 0 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 100 16.6500 100 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (100) 16.6500 0 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 100 16.6400 100 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (100) 16.6400 0 
  TeraGo Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        ALLEN, Charles George 4   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 168   52 819 
        GRAFSTEIN, Jerahmiel Samson 4                 
          New Court Corporation PI   O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 668   35 706 
      Options                   
        ALLEN, Charles George 4   O 2015-08-28 D 51 - Exercice d'options (1 668) 2.5000 68 303 
      O 2015-08-28 D 51 - Exercice d'options (500) 4.0000 67 803 
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        GRAFSTEIN, Jerahmiel Samson 4   O 2015-08-31 D 51 - Exercice d'options (1 668) 4.0000 26 191 
  TerraVest Capital Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Fournier, Pierre 2   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 6.0000 101 300 
        TerraVest Capital Inc. 1   O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 5.7700 30 500 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 700 5.8000 31 200 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 700 5.6500 31 900 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 900 5.8700 35 800 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 5.8800 33 900 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 300 5.8800 36 100 
  The Intertain Group Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Fielding, John David 4   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 12.1895 542 500 
        FITZGERALD, JOHN KENNEDY 4, 5   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 11.5182 1 015 817 
        Laslop, Keith 5   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 11.5182 713 606 
  The Keg Royalties Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Kerr, Timothy 4                 
          Springhouse Investments Corp. PI   O 2013-06-07 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-24 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 000 16.6998 6 000* 
  The Westaim Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Cole, Stephen 4                 
          Snow Powder Ridge Ltd. PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 80 000   140 000 
        Cutler, Lawrence David 7   O 2015-08-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     151 687 
        Delaney, Ian William 4, 5                 
          Brant Investments PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 1 454 543   1 684 462 
        Kittel, Robert Terrance 5                 
          Christine Kittel PI   O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange 21 538   29 538 
          RESP PI   O 2013-02-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange 30 770   30 770 
          Saranac Capital Inc. PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 24 615   1 072 691 
        MacDonald, J. Cameron 4, 3                 
          628088 British Columbia Ltd. PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 153 846   163 846 
          Denise MacDonald PI   O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange 61 538   73 538 
          RRSP PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 92 308   94 308 
        MacNeil, Glenn Garry 5                 
          LIRA PI   O 2015-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 137 763   137 763 
          RRSP PI   O 2015-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 22 237   22 237 
        Rooney, Kevin Gordon 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange 30 769   31 769 
        Walter, Bruce V. 4                 
          Brant Investments Ltd. PI   O 2015-05-15 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 153 846   153 846 
        Way, Stephen Lyndon 7   O 2014-07-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange 230 769   230 769 
        Zwirn, Daniel Bernard 7   O 2015-08-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     769 230 
      Bons de souscription spéciaux                   
        Cole, Stephen 4                 
          Snow Powder Ridge Ltd. PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (80 000)   0 
        Delaney, Ian William 4, 5                 
          Brant Investments PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (1 454 543)   0 
        Kittel, Robert Terrance 5                 
          Christine Kittel PI   O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange (21 538)   0 
          RESP PI   O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange (30 770)   0 
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          Saranac Capital Inc. PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (24 615)   0 
        MacDonald, J. Cameron 4, 3                 
          628088 British Columbia Ltd. PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (153 846)   0 
          Denise MacDonald PI   O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange (61 538)   0 
          RRSP PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (92 308)   0 
        MacNeil, Glenn Garry 5                 
          LIRA PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (137 763)   0 
          RRSP PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (22 237)   0 
        Rooney, Kevin Gordon 5   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange (30 769)   0 
        Walter, Bruce V. 4                 
          Brant Investments Ltd. PI   O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (153 846)   0 
        Way, Stephen Lyndon 7   O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange (230 769)   0 
      Subscription Receipts - 2015                   
        Cole, Stephen 4                 
          Snow Powder Ridge Ltd. PI   O 2014-11-14 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 80 000   80 000 
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (80 000)   0 
        Delaney, Ian William 4, 5                 
          Brant Investments PI   O 2003-06-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 1 454 543   1 454 543 
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (1 454 543)   0 
        Kittel, Robert Terrance 5                 
          Christine Kittel PI   O 2013-02-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange 21 538   21 538 
      O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange (21 538)   0 
          RESP PI   O 2013-02-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange 30 770   30 770 
      O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange (30 770)   0 
          Saranac Capital Inc. PI   O 2013-02-28 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 24 615   24 615 
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (24 615)   0 
        MacDonald, J. Cameron 4, 3                 
          628088 British Columbia Ltd. PI   O 2008-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 153 846   153 846 
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (153 846)   0 
          Denise MacDonald PI   O 2008-12-19 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange 61 538   61 538 
      O 2015-08-31 C 36 - Conversion ou échange (61 538)   0 
          RRSP PI   O 2008-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 92 308   92 308 
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (92 308)   0 
        MacNeil, Glenn Garry 5                 
          LIRA PI   O 2015-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 137 763   137 763 
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (137 763)   0 
          RRSP PI   O 2015-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 22 237   22 237 
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (22 237)   0 
        Rooney, Kevin Gordon 5   O 2012-05-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange 30 769   30 769 
      O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange (30 769)   0 
        Walter, Bruce V. 4                 
          Brant Investments Ltd. PI   O 2015-05-15 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange 153 846   153 846 
      O 2015-08-31 I 36 - Conversion ou échange (153 846)   0 
        Way, Stephen Lyndon 7   O 2014-07-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
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      O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange 230 769   230 769 
      O 2015-08-31 D 36 - Conversion ou échange (230 769)   0 
  theScore, Inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne - Class A                   
        Levy, John S. 4, 5, 3                 
          Norwest Video Inc. PI R O 2015-08-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.3700 3 520 574 
    R O 2015-08-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 78 000 0.3800 3 598 574 
        Schneider, Lorry H. 4   O 2014-05-26 D 51 - Exercice d'options 20 000 0.1300 50 167 
      O 2014-05-26 D 51 - Exercice d'options 6 666 0.1800 56 833 
      O 2015-02-04 D 51 - Exercice d'options 6 667 0.1300 63 500 
      O 2015-02-04 D 51 - Exercice d'options 6 667 0.1800 70 167 
      Bons de souscription Expire March 5, 2018                   
        Albright, John 4, 3                 
          Relay Ventures Fund II L.P. PI   O 2013-05-03 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-03-05 C 53 - Attribution de bons de souscription 2 163 117   2 163 117 
          Relay Ventures Parallel Fund II L.P. PI   O 2013-05-03 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-03-05 C 53 - Attribution de bons de souscription 75 883   75 883 
        Relay Partners Fund II Capital Inc. (formerly known as, Blac 3                 
          Relay Ventures Fund II L.P. PI   O 2013-05-03 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2015-03-05 C 53 - Attribution de bons de souscription 2 163 117   2 163 117 
          Relay Ventures Parallel Fund II L.P. PI   O 2013-05-03 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2015-03-05 C 53 - Attribution de bons de souscription 75 883   75 883 
        Talbot, Kevin Lowell 4                 
          Relay Ventures Fund II L.P. PI   O 2013-05-03 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-03-05 C 53 - Attribution de bons de souscription 2 163 117   2 163 117 
          Relay Ventures Parallel Fund II L.P. PI   O 2013-05-03 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-03-05 C 53 - Attribution de bons de souscription 75 883   75 883 
      Options                   
        Schneider, Lorry H. 4 R O 2014-05-26 D 51 - Exercice d'options (20 000) 0.1300 60 000 
    R O 2014-05-26 D 51 - Exercice d'options (6 666) 0.1800 53 334 
    R O 2015-02-04 D 51 - Exercice d'options (6 667) 0.1300 86 667 
    R O 2015-02-04 D 51 - Exercice d'options (6 667) 0.1800 80 000 
  Timbercreek Global Real Estate Fund                   
      Parts Class A                   
        Timbercreek Asset Management Inc. 2   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 14.5500 13 900 
  Timbercreek Senior Mortgage Investment Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Timbercreek Senior Mortgage Investment Corporation 1   O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 7.7500 3 000 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation (3 000)   0 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation 4 000 7.7350 4 000 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation (4 000)   0 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 2 800 7.5900 2 800 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation (2 800)   0 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 5 200 7.5848 5 200 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation (5 200)   0 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 7.5467 3 000 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation (3 000)   0 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 2 954 7.5662 2 954 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (2 954)   0 
  TORC Oil & Gas Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Manchester, Shane 5                 
          Charlotte Manchester RRSP PI R O 2015-08-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 450 5.5911 3 017 
          Charlotte Manchester TFSA PI R O 2015-08-19 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 410 5.7000 1 208 
          TFSA PI R O 2015-08-20 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 410 5.5902 1 208 
        Zabinsky, Jason 5   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 6.1300 738 030 
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  Toromont Industries Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Casson, Randall 7, 2   O 2015-08-25 D 51 - Exercice d'options 13 400 17.1000 133 400 
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 35.0300 132 900 
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 35.0100 132 800 
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (12 800) 35.0000 120 000 
        Malinauskas, David Allan 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options 1 670 17.1000 1 740 
      O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options 2 000 20.7600 3 740 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 670) 35.1500 2 070 
      O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 35.1500 70 
        Ogilvie, Robert M. 4, 5   O 2015-08-27 D 51 - Exercice d'options 2 000 12.4200 188 080 
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 36.0000 186 080 
      Droits Deferred Share Units (cash settled)                   
        Chisholm, Jeffrey Scott 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 465 34.9800 10 979 
        Cranston, Cathryn Elizabeth 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 465 34.9800 9 235 
        Franklin, Robert 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 465 34.9800 32 220 
        GALLOWAY, DAVID ALEXANDER 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 465 34.9800 53 249 
        Hill, Wayne S. 4, 5   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 465 34.9800 6 870 
        McCallum, John S. 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 465 34.9800 6 870 
        Ogilvie, Robert M. 4, 5   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 965 34.9800 38 357 
        Rethy, Katherine Anne 4   O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 465 34.9800 7 635 
      Options                   
        Casson, Randall 7, 2   O 2015-08-12 D 51 - Exercice d'options (13 400) 17.1000   
      M 2015-08-25 D 51 - Exercice d'options (13 400) 17.1000 210 100 
        Malinauskas, David Allan 5   O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options (1 670) 17.1000 52 670 
      O 2015-08-26 D 51 - Exercice d'options (2 000) 20.7600 50 670 
        Ogilvie, Robert M. 4, 5   O 2015-08-27 D 51 - Exercice d'options (2 000) 12.4200 228 200 
  Total Energy Services Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Total Energy Services Inc 1   O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (2 900)   0 
  Tourmaline Oil Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Armstrong, William D. 4   O 2015-08-26 D 52 - Expiration d'options 30 000   430 000 
        Keenan, Kevin 4   O 2015-08-25 D 52 - Expiration d'options 30 000   403 555 
      O 2015-08-25 D 52 - Expiration d'options (30 000) 29.3690 373 555 
        Kirker, William Scott 5   O 2015-08-27 D 52 - Expiration d'options 50 000   519 292 
      O 2015-08-27 D 52 - Expiration d'options (35 000) 31.3645 484 292 
        McKinnon, Earl Henry 5   O 2015-08-27 D 52 - Expiration d'options 20 000   20 870 
      O 2015-08-27 D 52 - Expiration d'options (8 000) 31.1834 12 870 
        Robinson, Brian 5   O 2015-08-27 D 52 - Expiration d'options 75 000   698 543 
      O 2015-08-27 D 52 - Expiration d'options (50 000) 31.3329 648 543 
      Options                   
        Armstrong, William D. 4   O 2015-08-26 D 52 - Expiration d'options (30 000) 18.3500 65 000 
        Keenan, Kevin 4   O 2015-08-25 D 52 - Expiration d'options (30 000) 18.3500 65 000 
        Kirker, William Scott 5   O 2015-08-27 D 52 - Expiration d'options (50 000) 18.3500 180 000 
        McKinnon, Earl Henry 5   O 2015-08-27 D 52 - Expiration d'options (20 000) 18.3500 226 667 
        Robinson, Brian 5   O 2015-08-27 D 52 - Expiration d'options (75 000) 18.3500 270 000 
  TransCanada Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Johnston, Christine R. 7                 
          RRSP PI   O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 43.9100 1 225 
        Jones, Robert E. 7   O 2015-08-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 300 43.5300 21 104 
      O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 44.3470 22 104 
        Marchand, Donald R. 5   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 43.3000 6 376 
  TransForce Inc.                   
      Actions ordinaires                   
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nominale     

      Porteur inscrit                   
        TransForce Inc. 1   O 2015-08-05 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 24.9200 219 600 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 24.5700 269 600 
      O 2015-08-06 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   244 600 
      O 2015-08-07 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 24.5000 294 600 
      O 2015-08-10 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 24.4300 344 600 
      O 2015-08-11 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 24.5000 394 600 
      O 2015-08-12 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 24.3300 444 600 
      O 2015-08-13 D 38 - Rachat ou annulation 41 600 24.3700 486 200 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 16 300 24.4300 502 500 
      O 2015-08-17 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 24.3800 1 222 500 
      O 2015-08-18 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 24.2400 1 242 500 
      O 2015-08-19 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 23.7600 1 262 500 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 800 23.2800 1 263 300 
      O 2015-08-20 D 38 - Rachat ou annulation 636 900 23.2500 1 900 200 
      O 2015-08-14 D 38 - Rachat ou annulation 700 000 24.5200 1 202 500 
      O 2015-08-21 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 22.6000 1 920 200 
      O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 40 000 21.9300 1 960 200 
      O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 40 000 22.2400 2 000 200 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 37 500 22.2000 2 037 700 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 27 000 23.0200 2 064 700 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 40 000 23.4600 2 104 700 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 40 000 23.3700 2 144 700 
      O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation (2 064 700)   80 000 
  Trez Capital Senior Mortgage Investment Corporation                   
      Class A Shares                   
        ROBERTSON, STEWART JAMES LANDERS 4   O 2015-08-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 200 7.4300   
      O 2015-08-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 7.4000   
          Crerar Development Corp. PI   O 2012-11-27 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 900 7.3000 900 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 7.3000 1 100 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 7.3000 1 500 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 7.2900 1 600 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 7.2900 1 900 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 800 7.2900 2 700 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 7.2900 3 100 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 7.2800 3 400 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 7.2800 3 500 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 7.2800 3 600 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 7.2900 4 000 
          RRSP PI   M 2015-08-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 200 7.4300 5 200 
      M 2015-08-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 7.4000 5 400 
      O 2012-11-27 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
  Trinidad Drilling Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Whitmarsh, Lyle Clarence 4 R O 2015-08-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 26 700   143 700 
  Trinity Valley Energy Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Dake, Michael R. 4   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (35 000) 0.0350 33 000* 
  True North Commercial Real Estate Investment Trust                   
      Options                   
        Drimmer, Daniel 4, 3   O 2015-08-28 D 51 - Exercice d'options (52 084) 1.6000 200 000 
      Parts de fiducie                   
        Drimmer, Daniel 4, 3   O 2015-08-28 D 51 - Exercice d'options 52 084 1.6000 52 084 
      O 2015-08-28 D 90 - Changements relatifs à la propriété (52 084)   0 
          D.D. Acquisitions Partnership PI   O 2015-08-28 I 90 - Changements relatifs à la propriété 52 084   2 970 744 
        Ossip, Alon Samuel 4   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 33 400 5.7500 38 977 
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Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   

        True North Commercial Real Estate Investment Trust 1   O 2015-08-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 500 5.7800 500 

      O 2015-08-05 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 5.8000 800 

      O 2015-08-05 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 500 5.7200 1 300 

      O 2015-08-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 500 5.7200 1 800 

      O 2015-08-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 5.7100 2 100 

      O 2015-08-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 5.7400 2 400 

      O 2015-08-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 200 5.7700 2 600 

      O 2015-08-10 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 5.7400 2 900 

      O 2015-08-10 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 200 5.7900 3 100 

      O 2015-08-10 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 5.7800 3 400 

      O 2015-08-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 5.8100 3 700 

      O 2015-08-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 200 5.8300 3 900 

      O 2015-08-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 5.8400 4 200 

      O 2015-08-12 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 5.8500 4 500 

      O 2015-08-12 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 200 5.9000 4 700 

      O 2015-08-12 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 5.8400 5 000 

      O 2015-08-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 500 5.8300 5 500 

      O 2015-08-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 300 5.8600 5 800 

      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (5 800)   0 
  TSO3 inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Rivard, Daniel 5                 
          CELI PI   O 2015-09-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 429 1.8800 1 785 
        Simard-Veilleux, Éléna 5                 
          REER PI   O 2015-09-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 337 1.8800 713 
  TWC Enterprises Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Campbell, Paul David 4   O 2015-06-15 D 35 - Dividende en actions 78 10.7291 11 369 
  Twin Butte Energy Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Greschner, Thomas Joseph 4   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 258 000 0.3849 362 673* 
      O 2015-09-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 240 000 0.3600 602 673* 
        Wollmann, Robert Ernest Law 5   O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 156 000 0.3200 815 629* 
  U.S. Dividend Growers Income Corp.                   
      Actions ordinaires Equity Shares                   
        Lauzon, Robert 7, 6   O 2015-06-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
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      Porteur inscrit                   
      O 2015-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 8.5488 5 000 
        U.S. Dividend Growers Income Corp. 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 2 200 8.5200 329 400 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 600 8.3300 330 000 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 8.7382 333 800 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 8.9705 335 900 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 10 800 9.0135 346 700 
  Uni-Sélect Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Buzzard, James E. 4                 
          Marital Trust Under Section VI of the Clay and Rita Buzzard Revocable 
Trust PI   O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (16 400) 58.2500 536 600 
      O 2015-08-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 58.2700 534 600 
        Dulac, Jean 4                 
          Les entreprises J.L. Dulac (Canada) Ltée PI   O 2015-08-28 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (21 600) 58.3000 759 700 
      O 2015-08-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 58.3000 759 600 
        Uni-Sélect Inc. 1   O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 57.4700 1 500 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 57.4700 0 
      O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation 11 745 57.0937 11 745 
      O 2015-09-01 D 38 - Rachat ou annulation (11 745) 57.0937 0 
      O 2015-09-02 D 38 - Rachat ou annulation 11 745 57.3612 11 745 
      O 2015-09-02 D 38 - Rachat ou annulation (11 745) 57.3612 0 
  Uragold Bay Resources Inc. (formerly Uranium Bay Resources Inc.)                   
      Actions ordinaires                   
        Levasseur, Patrick 4, 5                 
          Ice Age Gold Corp PI   O 2015-08-27 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 1 200 000 0.0500 5 750 000 
        Mimeau, Richard 4   O 2015-08-27 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 250 000 0.0500 264 750 
        Rivard, Francois 5   O 2015-08-27 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 600 000 0.0500 1 043 750 
        Tourillon, Bernard J. 4, 5                 
          3245004 Canada Inc. PI   O 2015-08-27 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 1 200 000 0.0500 3 151 000* 
      Bons de souscription                   
        Levasseur, Patrick 4, 5                 
          Ice Age Gold Corp PI   O 2015-08-27 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 1 200 000 0.0500 3 000 000 
        Mimeau, Richard 4   O 2015-08-27 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 250 000 0.0700 250 000 
        Rivard, Francois 5   O 2015-08-27 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 600 000 0.0700 1 043 750 
        Tourillon, Bernard J. 4, 5                 
          3245004 Canada Inc. PI   O 2015-08-27 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 1 200 000   2 500 000* 
  US Buyback Leaders Fund                   
      Parts                   
        US Buyback Leaders Fund 1   O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 2 100   2 100 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation (2 100)   0 
  Valeant Pharmaceuticals International, Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Farmer, Ron 4                 
          Kathryn Stanley PI   O 2015-08-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 220.0000USD 2 000 
        Hale, David Robert 4                 
          ValueAct Capital Master Fund, L.P. PI   O 2015-08-19 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     14 994 261 
          ValueAct Co-Invest Master Fund, L.P. PI   O 2015-08-19 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 059 793 
  Valener Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Sureau, Réal 4                 
          Gestion Sureau Limitée PI   O 2010-09-30 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-25 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 16.4600 1 000 
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  Vanadiumcorp Resource Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Hewlett, John 4   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.0300 2 734 932 
  Veresen Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Day, Thomas 5                 
          BMO PI   O 2013-09-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 12.8300 1 000 
        King, Kevan Scott 5                 
          BMO Nesbitt Burns PI   O 2015-08-25 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 22 12.8985 3 480 

          BMO Nesbitt Burns RRSP PI   O 2015-08-25 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 18 12.8985 2 863 

  Victoria Gold Corp. (formerly Victoria Resource Corporation)                   
      Actions ordinaires                   
        Ayranto, Mark 5   O 2015-08-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 75 000   277 722 
        Sun Valley Gold LLC 3                 
          Client accounts PI   O 2015-08-26 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 31 500 0.1150 7 084 000 
      O 2015-08-27 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 39 500 0.1150 7 123 500 
  Village Farms International, Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Vanzeyst, Albert Wilhelmus 3   O 2015-08-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 500) 0.9000 8 417 233* 
  West Fraser Timber Co. Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Ferris, Raymond William 5   O 2015-08-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 50.0000 6 300 
        West Fraser Timber Co. Ltd. 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 50.9858 60 000 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 50.0000 80 000 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 49.5311 100 000 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (60 000)   40 000 
  Western Copper and Gold Corporation                   
      Options                   
        Lang, Archibald Donald 4 R O 2015-08-10 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.5000 150 000 
        West-Sells, Paul George 5 R O 2015-08-10 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.5000 800 000 
  Western Energy Services Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Western Energy Services Corp. 1                 
          Peters & Co. PI   O 2015-08-26 I 38 - Rachat ou annulation 55 500 4.5584 466 000 
      O 2015-08-27 I 38 - Rachat ou annulation 22 300 4.7414 488 300 
      O 2015-08-28 I 38 - Rachat ou annulation 15 000 5.0999 503 300 
      Billets 7 7/8   Senior issued Sept. 18, 2013 and due Jan 30, 2019                   
        Rooney, John Ross 4   O 2015-08-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché ($ 500 000.00) 0.9500 $ 0.00 
  WesternOne Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Blake, Peter James 5   O 2015-09-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 5 854   95 028* 
      Restricted Stock Award                   
        Blake, Peter James 5   O 2015-09-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 5 854     
      M 2015-09-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (5 854)   273 107* 
  Westshore Terminals Investment Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Pattison, James A. 3                 
          Great Pacific Capital Corp. PI   O 2015-08-25 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (695 877)   2 488 000 
          Great Pacific Financial Services Ltd. PI   O 2015-08-24 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 18 000 24.9131 1 249 700 
      O 2015-08-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 000 25.4729 1 257 700 
      O 2015-08-25 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 695 877   1 953 577 
  Yieldplus Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
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        YIELDPLUS Income Fund 1   O 2015-08-25 D 38 - Rachat ou annulation 3 400 5.6894 86 110 433 
      O 2015-08-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 5.6824 86 112 133 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 600 6.0100 86 112 733 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 5.9671 86 114 133 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 6.0600 86 117 133 
  Zargon Oil & Gas Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Janjua, Pete Hardeep Singh 5   O 2013-02-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2013-02-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 692 
          R Janjua Spousal RRSP PI   O 2013-02-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2013-02-20 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     7 806 
      Restricted Share Awards                   
        Wigham, Ron 4   O 2015-07-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2015-08-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000   15 000 
  ZCL Composites Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        ZCL Composites Inc 1   O 2015-08-24 D 38 - Rachat ou annulation 3 600 5.4214 3 600 
      O 2015-08-27 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 5.7500 6 600 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 5.8500 9 600 
      O 2015-08-28 D 38 - Rachat ou annulation (9 600)   0 
      O 2015-08-31 D 38 - Rachat ou annulation 8 900 5.8300 8 900 
�                   
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ANNEXE 3   LISTE DES OPÉRATIONS D'INITIÉS DÉCLARÉES HORS DÉLAI (FORMAT ÉLECTRONIQUE - SEDI) 

 

 

Depuis le 1
er

 novembre 2010, le délai de dépôt d'une déclaration d'initié est passé à cinq jours civils (sauf pour les déclarations initiales)  

Vous trouverez, sous la présente annexe, une liste des opérations d’initiés déclarées hors délai dans le Système électronique de déclaration des initiés (SEDI). Il s’agit 
de la liste des initiés qui n’ont pas déclaré leur emprise ou une modification à leur emprise à l’intérieur des délais prescrits par la Loi. Cette liste est publiée chaque 
semaine, mais les opérations déclarées hors délai n’y apparaissent qu’une seule fois. 

Le détail des opérations déposées en retard est publié à l’Annexe B1 (Déclarations d’initiés SEDI). Ces opérations sont codifiées « R ». 

L'information publiée dans cette annexe est tirée du rapport hebdomadaire produit par le Système électronique de déclaration des initiés (SEDI). 

Les initiés ou leurs agents autorisés sont responsables des informations entrées dans le système et, par conséquent, de celles contenues dans le présent rapport. 
L'information entrée directement dans SEDI prévaut toutefois sur celle présentée ci-dessous. Certaines informations entrées par les initiés ou leurs agents, qui ne sont 
pas automatiquement traduites par le système, peuvent être publiées en français ou en anglais. 

Le personnel rappelle aux initiés qu'ils doivent, en vertu de la Loi sur les valeurs mobilières (LVM), déclarer leur emprise ou une modification à leur emprise sur les titres 
d'un émetteur assujetti au Québec de façon exacte et claire et ce, dans un délai de cinq jours, sauf dans certains cas précis. 

L'initié qui ne déclare pas, dans les délais requis, toute modification à son emprise sur les titres de l'émetteur à l'égard duquel il est initié peut être tenu au paiement 
d'une sanction administrative pécuniaire ou être passible d'une amende à la suite d'une poursuite pénale. 

La sanction administrative pécuniaire est prévue à l'article 274.1 LVM et à l'article 271.14 du Règlement sur les valeurs mobilières (RVM). Cette sanction administrative 
pécuniaire est imposée aux initiés des émetteurs assujettis pour lesquels le Québec agit à titre d'autorité principale. Afin de bien les identifier, les opérations de ces 
initiés apparaissent en caractère gras dans la présente Annexe. Cette sanction administrative pécuniaire est de 100 $ par omission de déclarer pour chaque jour au 
cours duquel il est en défaut, jusqu'à concurrence d'une somme maximale de 5 000 $.  

L'infraction pouvant faire l'objet d'une poursuite pénale est prévue à l'article 202 LVM. Sauf disposition particulière, toute personne qui contrevient à une disposition de la 
LVM commet une infraction et est passible d'une amende minimale, selon le plus élevé des montants, de 2 000 $ dans le cas d'une personne physique et de 3 000 $ 
dans le cas d'autres personnes, ou du double du bénéfice réalisé. Le montant maximal de l'amende est, selon le plus élevé des montants, de 150 000 $ dans le cas 
d'une personne physique et de 200 000 $ dans le cas d'autres personnes, ou du quadruple du bénéfice réalisé. Pour informations, veuillez communiquer avec l'Autorité 
des marchés financiers.  
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur 
Date de 

l'opération 
Date de 

réception 
Autorité 

principale 
Alexander, Douglas Stewart         
  Hydrogenics Corporation 2015-03-31 2015-09-01 ON 
  Hydrogenics Corporation 2015-06-30 2015-09-01 ON 
Arsenal HoldCo I, S.a.r.l., (Arsenal)         
  Mitel Networks Corporation 2015-08-20 2015-08-27 ON 
Arsenal HoldCo II, S.a.r.l., (Arsenal)         
  Mitel Networks Corporation 2015-08-20 2015-08-27 ON 
Bailey Moffitt, Colleen Nancy         

  
EnerCare Inc. (formerly The Consumers' Waterheater Income 
Fund) 

2015-08-07 2015-09-01 ON 

Bickford, David Alan         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Bowman, Hugh         
  Les Producteurs Affinor inc. 2015-02-18 2015-08-31 QC 
Cardiff, Michael         
  Hydrogenics Corporation 2015-03-31 2015-09-01 ON 
  Hydrogenics Corporation 2015-06-30 2015-09-01 ON 
Chandler, Peter Jackman         
  Canaccord Genuity Group Inc. 2015-08-24 2015-08-31 BC 
Charlebois, Marc Yves Joseph         
  Partners Real Estate Investment Trust 2015-08-21 2015-08-28 ON 
CHO, JASON         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Chubbs, Fabiana Elizabeth         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Churcher, Dale Leeworthy         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Cory, Keith Ross         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
de Gelder, Neil         
  Pan American Silver Corp. 2015-07-03 2015-08-27 BC 
Ferguson, David Cadwell         
  Hydrogenics Corporation 2015-03-31 2015-09-01 ON 
  Hydrogenics Corporation 2015-06-30 2015-09-01 ON 
Filion, Marc         
  Lumenpulse Inc. 2015-07-31 2015-09-02 QC 
Garland, Ross         
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur 
Date de 

l'opération 
Date de 

réception 
Autorité 

principale 

  
EnerCare Inc. (formerly The Consumers' Waterheater Income 
Fund) 

2015-08-07 2015-09-01 ON 

Gibson, Pamela Mae         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Gilmore, Robert Russ         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Gluskin, David         
  Marret Resource Corp. 2013-12-13 2015-08-27 ON 
  Marret Resource Corp. 2014-01-15 2015-08-27 ON 
  Marret Resource Corp. 2014-02-14 2015-08-27 ON 
  Marret Resource Corp. 2014-03-14 2015-08-27 ON 
  Marret Resource Corp. 2014-04-15 2015-08-27 ON 
  Marret Resource Corp. 2014-05-15 2015-08-27 ON 
Gnacke, Henry J.         
  Hydrogenics Corporation 2015-03-31 2015-09-01 ON 
  Hydrogenics Corporation 2015-06-30 2015-09-01 ON 
Handley, Geoffrey Arthur         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Holmes, Michael Harvy Lou         
  OceanaGold Corporation 2014-11-13 2015-08-30 ON 
Howie, Alan         
  Boston Pizza Royalties Income Fund 2015-08-21 2015-08-28 BC 
Jones, Douglas Matthew         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
KIDSON, IAN         
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.) 2015-03-31 2015-08-27 ON 
Kisic, Drago Guillermo         
  Tahoe Resources Inc. 2015-08-17 2015-09-01 BC 
Lai, Diane E.         
  Sulliden Mining Capital Inc. 2015-03-30 2015-08-28 ON 
Lang, Archibald Donald         
  Western Copper and Gold Corporation 2015-08-10 2015-09-01 BC 
LeBlanc, Glen         
  BCE Inc. 2015-08-17 2015-08-27 QC 
  BCE Inc. 2015-08-17 2015-08-27 QC 
  BCE Inc. 2015-08-17 2015-08-27 QC 
Leonard, Mark Henri         
  Constellation Software Inc. 2015-05-06 2015-08-31 ON 
Levy, John S.         
  theScore, Inc. 2015-08-20 2015-08-26 ON 
  theScore, Inc. 2015-08-20 2015-08-26 ON 
Lewis, Peter Dubois         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
LOWRY, Donald James         
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur 
Date de 

l'opération 
Date de 

réception 
Autorité 

principale 
  Hydrogenics Corporation 2015-03-31 2015-09-01 ON 
  Hydrogenics Corporation 2015-06-30 2015-09-01 ON 
Macdonald, John         

  
EnerCare Inc. (formerly The Consumers' Waterheater Income 
Fund) 

2015-08-07 2015-09-01 ON 

Manchester, Shane         
  TORC Oil & Gas Ltd. 2015-08-19 2015-08-31 AB 
  TORC Oil & Gas Ltd. 2015-08-20 2015-08-31 AB 
  TORC Oil & Gas Ltd. 2015-08-20 2015-08-31 AB 
Manzi, James Augustus         
  Stella-Jones Inc. 2015-08-20 2015-08-28 QC 
Marsden, John Overton         
  Romarco Minerals Inc. 2015-08-24 2015-09-01 ON 
Michael, Lawford         
  NUVISTA ENERGY LTD. 2015-08-25 2015-09-01 AB 
MOSS, DAWN LOUISE         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Moura, Eduardo Eugenio Chaves         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Muhr, Krista         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Pio, Domenic Dan         
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.) 2012-03-16 2015-08-28 ON 
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.) 2013-03-26 2015-08-28 ON 
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.) 2014-03-26 2015-08-28 ON 
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.) 2015-03-31 2015-08-28 ON 
Pitcher, Norman         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Pladsen, Thomas John         
  Ressources KWG inc. 2015-08-27 2015-09-02 QC 
Price, Michael         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Quarin, Joseph         
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.) 2012-03-16 2015-08-27 ON 
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.) 2013-03-26 2015-08-27 ON 
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.) 2014-03-19 2015-08-27 ON 
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.) 2015-03-31 2015-08-27 ON 
Reid, Steven Paul         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Relay Partners Fund II Capital Inc. (formerly known as, 
Blac 

        

  theScore, Inc. 2015-03-05 2015-09-02 ON 
  theScore, Inc. 2015-03-05 2015-09-02 ON 
Robinson, Donald, James         
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur 
Date de 

l'opération 
Date de 

réception 
Autorité 

principale 
  Eastmain Resources Inc. 2015-08-21 2015-08-28 ON 
Rubenstein, Jonathan A.         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Schneider, Lorry H.         
  theScore, Inc. 2014-05-26 2015-08-31 ON 
  theScore, Inc. 2014-05-26 2015-08-31 ON 
  theScore, Inc. 2015-02-04 2015-08-31 ON 
  theScore, Inc. 2015-02-04 2015-08-31 ON 
Shumka, Donald         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Silva, Lincoln         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Simmonds, Robert         
  BCE Inc. 2015-08-19 2015-09-01 QC 
  BCE Inc. 2015-08-19 2015-09-01 QC 
Skayman, Paul James         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Solway, Lorne Craig         

  
EnerCare Inc. (formerly The Consumers' Waterheater Income 
Fund) 

2015-08-07 2015-09-01 ON 

Stanca, Nicolae         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
Stefankiewicz, Connie Anne         
  Banque de Montréal 2015-06-05 2015-09-01 QC 
Stein, Michael         

  
Fonds de placement immobilier d'immeubles résidentiels 
Canadien 

2015-08-20 2015-08-28 ON 

  
Fonds de placement immobilier d'immeubles résidentiels 
Canadien 

2015-08-20 2015-08-28 ON 

Sutherland, Evelyn Louise         

  
EnerCare Inc. (formerly The Consumers' Waterheater Income 
Fund) 

2015-08-07 2015-09-01 ON 

Tawse, Moray         
  First National Mortgage Investment Fund 2015-08-24 2015-08-31 ON 
Toffoletto, John         

  
EnerCare Inc. (formerly The Consumers' Waterheater Income 
Fund) 

2015-08-07 2015-09-01 ON 

WALBRIDGE, KEVIN CHARLES         
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.) 2014-03-19 2015-08-26 ON 
  Progressive Waste Solutions Ltd.(formerly IESI-BFC Ltd.) 2015-03-31 2015-08-26 ON 
Webster, John         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
West-Sells, Paul George         
  Western Copper and Gold Corporation 2015-08-10 2015-08-31 BC 
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur 
Date de 

l'opération 
Date de 

réception 
Autorité 

principale 
Whitmarsh, Lyle Clarence         
  Trinidad Drilling Ltd. 2015-08-13 2015-08-27 AB 
Wong, Andrea Lynn         
  La Compagnie de la Baie d'Hudson 2015-02-02 2015-09-01 ON 
Wright, Paul Nicholas         
  Eldorado Gold Corporation 2015-08-26 2015-09-01 BC 
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ANNEXE 4 - LISTE DES TITRES POUVANT CONSTITUER DES ACTIONS VALIDES POUR 

L’APPLICATION DU RÉGIME D’ÉPARGNE-ACTIONS II  

Dénomination 
Mode de 
placement 

Date du 
placement 
ou de la 
décision 
anticipée 

Titres 
Date maximale 
d'admissibilité 

Acasti Pharma Inc. Actions inscrites 2014-01-24 Actions ordinaires 2017-12-31 

Clifton Star Resources Inc. Actions inscrites 2013-11-22 Actions ordinaires 2016-12-31 

CO2 Solution inc. Actions inscrites 2014-11-03 Actions ordinaires 2017-12-31 

DEQ Systèmes Corp. Actions inscrites 2013-06-17 Actions ordinaires 2016-12-31 

Diagnocure Inc. Actions inscrites 2014-01-01 Actions ordinaires 2017-12-31 

DIAGNOS inc. Actions inscrites 2013-12-05 Actions ordinaires 2016-12-31 

Ergorecherche Ltée  Actions inscrites 2012-12-18 Actions ordinaires 2015-12-31 

Groupe d’Alimentation MTY 
Inc.  

Actions inscrites 2013-01-14 Actions ordinaires 2016-12-31 

Groupe de Jeux Amaya Inc. Actions inscrites 2012-07-05 Actions ordinaires 2015-12-31 

Groupe CVTech inc. Actions inscrites 2014-08-12 Actions ordinaires 2017-12-31 

H2O Innovation inc. Actions inscrites 2013-09-25 Actions ordinaires 2016-12-31 

Innovente inc. Actions inscrites 2012-12-13 Actions ordinaires 2015-12-31 

Intema Solutions inc.  Actions inscrites 2013-12-20 Actions ordinaires 2016-12-31 

Junex inc. Actions inscrites 2014-10-16 Actions ordinaires 2017-12-31 

Les Technologies Clemex Inc. Actions inscrites 2013-04-17 Actions ordinaires 2016-12-31 

Manac Inc. Actions inscrites 2013-11-20 Actions ordinaires 2016-12-31 

Lumenpulse inc. Actions inscrites 2014-03-19 Action ordinaires 2017-12-31 

Medicago Inc. Actions inscrites 2013-02-28 Actions ordinaires 2016-12-31 

Mines Richmont Inc. Actions inscrites 2014-04-10 Actions ordinaires 2017-12-31 

Mines Virginia inc. Actions inscrites 2013-11-29 Actions ordinaires 2016-12-31 

Neptune Technologies et 
Bioressources Inc. 

Actions inscrites 2014-01-01 Actions ordinaires 2017-12-31 
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Dénomination 
Mode de 
placement 

Date du 
placement 
ou de la 
décision 
anticipée 

Titres 
Date maximale 
d'admissibilité 

Novik inc. Actions inscrites 2013-12-01 Actions ordinaires 2016-12-31 

Opsens inc. Actions inscrites 2014-01-21 Actions ordinaires 2017-12-31 

Orbite Aluminae Inc. Actions inscrites 2013-07-19 Actions ordinaires 2016-12-31 

Parta Dialogue Inc. Actions inscrites 2012-03-28 Actions ordinaires 2015-12-31 

Pediapharm inc. Actions inscrites 2013-11-26 Actions ordinaires 2016-12-31 

Pétrolia Inc. Actions inscrites 2014-02-21 Actions ordinaires 2017-12-31 

ProMetic Sciences de la Vie 
inc. 

Actions inscrites 2013-09-27 Actions ordinaires 2016-12-31 

Ressources Métanor Inc. Actions inscrites 2012-01-16 Actions ordinaires 2015-12-31 

Technologies D-Box inc. Placement privé 2013-12-04 Actions ordinaires 2016-12-31 

Technologies SENSIO inc. Actions inscrites 2012-09-12 Actions ordinaires 2015-12-31 

TSO3 inc. Actions inscrites 2012-04-17 Actions ordinaires 2015-12-31 

Urbanimmersive Technologies 
Inc. 

Actions inscrites 2012-10-01 Actions ordinaires 2015-12-31 
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7.
Bourses, chambres de compensation, 
organismes d'autoréglementation et 
autres entités réglementées 

7.1 Avis et communiqués 
7.2 Réglementation de l'Autorité 
7.3 Réglementation des bourses, des chambres de compensation, des OAR 

et d'autres entités réglementées 
7.4 Autres consultations 
7.5 Autres décisions 
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7.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 

 

. . 3 septembre 2015 - Vol. 12, n° 35 682

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

7.2 RÉGLEMENTATION DE L'AUTORITÉ 

  

Aucune information. 
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7.3. RÉGLEMENTATION DES BOURSES, DES CHAMBRES DE COMPENSATION, DES OAR ET 

D’AUTRES ENTITÉS RÉGLEMENTÉES 

7.3.1 Consultation 

Aucune information 

7.3.2 Publication 

Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilières 
Modification de l’alinéa 10 (f) (vi) de la Règle 100 des courtiers membres - Opération mixte 
symétrique 

Vu la demande de l’Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilières 
(l’« OCRCVM ») afin d’obtenir l’approbation par l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») du projet 
de modifications de l’alinéa 10 (f) (vi) de la Règle 100 des courtiers membres – Opération mixte 
symétrique, visant à modifier la méthode de calcul des marges requises pour les opérations mixtes 
symétriques (la « modification ») complétée le 24 juillet 2015; 

Vu la déclaration de l’OCRCVM selon laquelle la modification a été dûment approuvée par son conseil 
d’administration le 23 novembre 2011; 

Vu l’article 74 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, RLRQ, c. A-33.2 (la « Loi »); 

Vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi; 

Vu l’analyse effectuée par la Direction des bourses et des OAR et sa recommandation d’approuver la 
modification du fait qu’elle est favorable au bon fonctionnement du marché et qu’elle n’est pas contraire à 
l’intérêt public; 

En conséquence, l’Autorité approuve la modification. 

Fait à Montréal, le 18 août 2015. 

Gilles Leclerc 
Surintendant des marchés de valeurs 

Décision n°: 2015-SMV-0045 

 

Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilières 
Modifications apportées aux articles 3A et 7 de la Règle 8 des courtiers membres visant 
l’obligation de payer des droits d’adhésion à l’OCRCVM 

Vu la demande de l’Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilières 
(l’« OCRCVM ») afin d’obtenir l’approbation par l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») du projet 
de modifications apportées aux articles 3A et 7 de la Règle 8 des courtiers membres visant l’obligation de 
payer des droits d’adhésion à l’OCRCVM (ensemble, « les modifications ») complétée le 16 avril 2015 ; 

Vu la déclaration de l’OCRCVM selon laquelle les modifications ont été dûment approuvées par son 
conseil d’administration le 31 mars 2015; 
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Vu l’article 74 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, RLRQ, c. A-33.2 (la « Loi »); 

Vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi; 

Vu la délégation de pouvoirs, prononcée par le président-directeur général, sous le numéro 2012-PDG-
0059; 

Vu la subdélégation de pouvoirs faite par Gilles Leclerc, surintendant des marchés de valeurs, en date du 
18 août 2015 en faveur de Lucie J. Roy, directrice principale du financement des sociétés laquelle est 
valable pour la période allant du 19 août au 11 septembre 2015 inclusivement; 

Vu l’analyse effectuée par la Direction des bourses et des OAR et sa recommandation d’approuver les 
modifications du fait qu’elles sont favorables au bon fonctionnement du marché et qu’elles ne sont pas 
contraires à l’intérêt public; 

En conséquence, l’Autorité approuve les modifications. 

Fait à Montréal, le 26 août 2015. 

Lucie J. Roy 
Directrice principale du financement des sociétés 

Décision n°: 2015-SMV-0046 
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AVIS DE CONFORMITÉ 
 

EN VERTU DE L’ARTICLE 22 DE LA LOI SUR LES INSTRUMENTS DÉRIVÉS 
 

 
INTRODUCTION D’ÉCHÉANCES MULTIPLES POUR LES OPTIONS  

À ÉCHÉANCE HEBDOMADAIRE ET 
 
 

MODIFICATION DE L’ARTICLE 6637 DE LA RÈGLE SIX DE BOURSE DE  
MONTRÉAL INC.  

 
 
 

La soussignée confirme que les modifications et, s’il y a lieu, les ajouts et les 
abrogations aux règles, politiques et procédures de Bourse de Montréal inc. ont été 
apportés conformément à la Loi sur les instruments dérivés (L.R.Q., chapitre I-14.01). 
 
 
FAIT à MONTRÉAL le 28  août 20 15 . 
       

 
 
 
(s) Sabia Chicoine 
  
Sabia Chicoine, conseillère juridique 
BOURSE DE MONTRÉAL INC. 
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7.4 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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7.5 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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8.
Entreprises de services monétaires et 
Contrats publics 

8.1 Avis et communiqués 
8.2 Réglementation 
8.3 Permis d’exploitation d’entreprises de services monétaires 
8.4 Autorisation de contracter / sous-contracter avec un organisme 

public 
8.5 Autres décisions 
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8.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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8.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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8.3 PERMIS D’EXPLOITATION D’ENTREPRISES DE SERVICES MONÉTAIRES 

  

Aucune information. 
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8.4 AUTORISATION DE CONTRACTER / SOUS-CONTRACTER AVEC UN ORGANISME PUBLIC 

  

Aucune information. 
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8.5 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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9.
Régimes volontaires 
d’épargne-retraite 

9.1 Avis et communiqués 
9.2 Réglementation 
9.3 Autorisation d’agir comme administrateur d’un régime volontaire 

d’épargne-retraite 
9.4 Autres décisions 
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9.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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9.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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9.3 AUTORISATION D’AGIR COMME ADMINISTRATEUR D’UN RÉGIME VOLONTAIRE D’ÉPARGNE-

RETRAITE 

  

Aucune information. 
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9.4 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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