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Gouvernance de l’Autorité des marchés 
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1.1 Avis et communiqués 
1.2 Réglementation 
1.3 Autres décisions 
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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.
Tribunal administratif des marchés 
financiers 

2.1 Rôle d'audiences 
2.2 Décisions 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 9

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



2.1 RÔLE D’AUDIENCES 

 

 
 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

19 janvier 2017 – 14 h 00 

2016-022 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Services Financers Globex 2000 
inc. 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Tibshirani Avocats 

Lise Girard 
 
 
 

Demande de suspension de 
permis, de pénalité administrative 
et de mesure propre au respect de 
la loi 

Audience pro 
forma 
 

2016-009 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Mario Langlais, 9183-6643 
Québec inc. et Gestion Finance 
Langlais inc.  
Parties intimées 
 
Banque de Montréal et Officier du 
bureau de la publicité des droits de 
la circonscription foncière de 
Terrebonne 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 

 
 
 
 
 
 
 

Lise Girard 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 

19 janvier 2017 – 14 h 00 

2016-009 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Mario Langlais, 9183-6643 
Québec inc. et Gestion Finance 
Langlais inc.  
Parties intimées 
 
Banque de Montréal et Officier du 
bureau de la publicité des droits de 
la circonscription foncière de 
Terrebonne 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 

 
 
 
 
 
 
 

Lise Girard Demande de prolongation de 
l'ordonnance de blocage 

Audience pro 
forma 
 
 
  

2016-007 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Steeve Duchesne et 9199-7627 
Québec Inc. 
Parties intimées 
 
Brigitte Bédard, Banque TD 
Canada Trust, Caisse Populaire 
Desjardins de la Rive-Nord du 
Saguenay, Officier du Bureau de la 
publicité des droits de la 
circonscription foncière de 
Chicoutimi et Société d’Assurance 
Automobile du Québec 
Parties mises 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 

19 janvier 2017 – 14 h 00 

2015-005 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Alain Véronneau 
Partie intimée 
 
Lorraine St-Martin, Renée Fugère 
(Marie-Renée Fugère / Renée-
Marie Fugère), Banque Nationale 
du Canada, Banque Royale du 
Canada, Financière Banque 
Nationale, Courtage Direct Banque 
Nationale et Sun Life du Canada  
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 
 
 

Lise Girard 
 
 
 

Demande de prolongation de 
l'ordonnance de blocage 

Audience pro 
forma 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2016-004 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Francesco Candido 
Partie intimée 

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

Lise Girard Demande de pénalité administrative 
et d’interdiction d’agir à titre 
d’administrateur ou dirigeant 

Conférence 
préparatoire 
 

23 janvier 2017 – 9 h 30 

2015-025 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Désyrhée Ostiguy et Daniel 
Dumont  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Jurilis, Cabinet d'avocats 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalités 
administratives et d’interdiction 
d’agir à titre d’administrateur ou de 
dirigeant 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

24 janvier 2017 – 9 h 30 

2015-025 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Désyrhée Ostiguy et Daniel 
Dumont  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Jurilis, Cabinet d'avocats 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalités 
administratives et d’interdiction 
d’agir à titre d’administrateur ou de 
dirigeant 

Audience au 
fond 
 

25 janvier 2017 – 9 h 30 

2015-025 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Désyrhée Ostiguy et Daniel 
Dumont  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Jurilis, Cabinet d'avocats 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalités 
administratives et d’interdiction 
d’agir à titre d’administrateur ou de 
dirigeant 

Audience au 
fond 
 

26 janvier 2017 – 9 h 30 

2015-025 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Désyrhée Ostiguy et Daniel 
Dumont  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Jurilis, Cabinet d'avocats 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalités 
administratives et d’interdiction 
d’agir à titre d’administrateur ou de 
dirigeant 

Audience au 
fond 
 

26 janvier 2017 – 14 h 00 

2016-026 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Richard Brouillard, Mario 
Corriveau, Jocelyn Deschênes, 
Johanne L'heureux et Luc Vallée 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 

Lise Girard 
 
 
 

Demande d’interdiction d'opérations 
sur valeurs, d’interdiction d’exercer 
l’activité de conseiller et 
d’imposition de pénalité 
administrative 

Audience pro 
forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

26 janvier 2017 – 14 h 00 

2014-033 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Justin Maisonneuve-Strasbourg, 
Justin Jonathan Service Financier 
(Justin Maisonneuve-Strasbourg, 
f.a.s.l.r.s. « Justin Jonathan 
Service Financier »)  
Parties intimées 
 
Banque Alterna 
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 

26 janvier 2017 – 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 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Legal Logik inc. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
LCM avocats inc. 
 
 
 
 
 
 
 

Lise Girard Demande de prolongation de 
l'ordonnance de blocage 

Audience pro 
forma 
 

27 janvier 2017 – 9 h 30 

2015-025 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Désyrhée Ostiguy et Daniel 
Dumont  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Jurilis, Cabinet d'avocats 

Jean-Pierre Cristel Demande d’imposition de pénalités 
administratives et d’interdiction 
d’agir à titre d’administrateur ou de 
dirigeant 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

1
er

 février 2017 – 9 h 30 

2016-024 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Vincenzo Pettinicchio, NPFB 
Europe SRL et Wide World of 
Tickets 
 Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
. 

Claude St Pierre Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction 
d'opérations sur valeurs et de 
mesure propre au respect de la loi 

Audience au 
fond 
 

2 février 2016 – 14 h 00  

2014-052 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pierre Gévry 
Partie intimée 
 
Alain Valiquette 
Partie intimée 

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

Lise Girard 
 
 
 

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

Audience pro 
forma 
 

2017-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Craig Levett 
Partie intimée 
 
Rabbin Shalom Chriqui et Centre 
Chabad 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fishman Flanz Meland 
Paquin s.e.n.c.r.l. 
 
 
 

Lise Girard 
 
 
 

Demande de pénalité administrative Audience pro 
forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

2 février 2016 – 14 h 00  

2016-006 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Succession de Luc Roberge, 
Raymond Chabot inc., Revenu 
Québec, - Direction principale des 
biens non réclamés, Jean-Paul 
Gagnon et Daniel Kaufmann 
Parties intimées 
 
Nicolas De Smet 
Partie intimée 
 
Carl Jobin, Georges-Henri Boutin Jr 
et Jacques Poulin 
Parties intimées 
 
Claude Nobert et Gestion Claude 
Nobert inc. 

Parties intimées 
 
Industrielle Alliance, Assurance et 
Services Financiers inc.  
Partie mise en cause 
 
L’Empire, compagnie d’Assurance-
Vie 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
. 
 
 
 
 
 
 
 

Me Michel Pelletier 
 
 
De Chantal, D’Amour, Fortier, 
s.e.n.c.r.l. 
 
 
Cabinet de services juridiques 
inc. 
 
 

Waite & Associés  

 
 
 

LCM Avocats Inc 

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 

2 février 2016 – 14 h 00  

2014-031 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-Patrice Nadeau, 9206-2629 
Québec inc., 9296-1465 Québec 
inc. et 9254-5011 Québec inc. 
Parties intimées 
 
Caisse Desjardins du Mont-Saint-
Bruno, Banque Laurentienne du 
Canada, Banque Nationale du 
Canadaa et Belhumeur Syndics 
inc. 
Parties 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 

6 février 2017 – 9 h 30  

2009-041 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Mario Paquin, Gérald Parkin,  
Bartelomeo Torino, Richard 
Tremblay, Serge Belval et Thinh 
Tuong Quan (aussi connu sous le 
nom de Jackie Quan) 
Parties intimées 
 

Mario Dumais et 9175-9704 
Québec inc.  
Parties intimées 
 
TD Waterhouse et Banque Toronto 
Dominion  
Parties mises en cause 
 
BMO Ligne D’action Inc., RBC 
Direct Investing, Royal Bank 
Plaza, Banque Royale Du Canada,  
Caisse Populaire Desjardins 
Pierre-Boucher et Courtage Direct 
Banque Nationale  
Parties mises en cause 
 
Gendarmerie Royale du Canada 
Partie intervenante 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 

 
 
 
 
 
Surprenant Magloé Golmier, 
Avocats 
 
 

Kaufman Laramée, s.e.n.c.r.l. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

M
e
 Hans Gervais 

 

Claude St Pierre 
 
 
 

Demande de levée partielle de 
blocage et de mesures de 
redressement 
 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

9 février 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

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, et 
demande de divulgation 
additionnelle de la preuve 

Conférence 
préparatoire 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

9 février 2017 – 14 h 00 

2016-023 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Gescoro Inc. 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Jeanniot & associés l.l.p. 
s.e.n.c.r.l 

Lise Girard 
 
 
 

Demande de suspension de 
permis, de pénalité administrative 
et de mesure propre au respect de 
la loi 

Audience pro 
forma 
 

2016-028 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Philippe Corriveau et Eagle 
premium financière inc.  
Parties intimées 
 
Carl Bachand,  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Jodoin & Associés société 
d’avocats s.a 

Lise Girard Demande de pénalité 
administrative, interdiction 
d’opérations sur valeurs et  mesure 
de redressement 

Audience pro 
forma 
 

16 février 2017 – 14 h 00 

2016-029 Quezon Group LLC, Morris Capital 
Inc.,  Tandem Growth LLC et 
Peregrine Capital Limited 
Parties demanderesses 
 
Autorité des marchés financiers 
 Partie intimée 

Norton Rose Fulbright 
Canada LLP 
Martin + Associates 
 
 
Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 

Lise Girard Demande de révision d'une 
décision 

Audience pro 
forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

16 février 2017 – 14 h 00 

2016-016 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Pouya Hajiani 
Partie intimée 
 
Mahsa Sotoudeh et Bahador 
Bakhtiari  
Parties intimées 
 
RBC Direct Investing Inc. 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 

Langlois Avocats s.e.n.c.r.l 
 
 
Cardinal Léonard Denis, 
Avocats 
 
 
 

Lise Girard Contestation d'une décision rendue 
ex parte et demande 

Audience pro 
forma 
 
 
  

23 février 2017 – 14 h 00  

2016-018 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Gilles Fiset 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Daoust, Boulianne, Parayre 
Avocats inc.  

Lise Girard Demande d'imposition d'une 
pénalité administrative 

Conférence 
préparatoire 
 
 

2016-017 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Christopher Minkoff, et 6337741 
Canada Inc. 
Parties intimées 
 
Groupe Financier Fort Inc. 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Lex Operandi Services 
Juridiques Inc.  
 
 
Donati Maisonneuve 
s.e.n.c.r.l.  

Lise Girard Demande de pénalité 
administrative, conditions à 
l’inscription, interdiction d'agir à titre 
de dirigeant et mesure de 
redressement. 

Conférence 
préparatoire 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

24 février 2017 – 14 h 00 

2016-009 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Mario Langlais, 9183-6643 
Québec inc. et Gestion Finance 
Langlais inc.  
Parties intimées 
 
Stéphane Desjardins 
Partie requérante 
 
Banque de Montréal et Officier du 
bureau de la publicité des droits de 
la circonscription foncière de 
Terrebonne 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 

 
 
 
 
 
 
Deveau avocats 

Claude St Pierre Demande de levée partielle de 
blocage 

Audience au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

23 mai 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

24 mai 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

25 mai 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

26 mai 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

29 mai 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

30 mai 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

31 mai 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

1
er

 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

2 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

5 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

6 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

7 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

8 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

9 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

12 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

13 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

14 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

15 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

16 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

19 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

20 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

21 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

22 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

23 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

26 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

27 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

28 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

29 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N
O
 DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

30 juin 2017 – 9 h 30  

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 sencrl  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Létourneau, Gangné, sencrl 

Lise Girard 
Jean-Pierre Cristel 

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 au 
fond 
 

 
18 janvier 2017 
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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 

ACCIMEUS SAMUEL LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

ACCOH ADJEVI BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

ADEKAMBI SIMONE 
IFEMIWA 

DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

AKIBOU AREMOU GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

ALAOUI ADNANE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2017-01-09 

ALARIE-NANTEL FRANCINE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

ALEXANDRE JEAN 
ROBERT 

CORPORATION REEE GLOBAL 2016-12-28 

AL-HADDAD JEANNE 
D'ARC 

BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-28 

ALLAIRE MANON DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-22 

ALLAIRE LUCIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

ALLARD GIOVANI SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-20 

ALLARD-POULIOT ERIC DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

AMADOU GARBA MAHAMADOU LA PREMIERE FINANCIERE DU SAVOIR 
INC. 

2016-12-31 

ANDRE YATSEN LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

ANDRÉ MARCEL FILS LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

ANINOIU DANIEL 
EMANUEL 

LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

ANZOLA LOPEZ YAJAIRA PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-12 

AOUN ELHAM BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-28 

ARANCIBIA 
HERNANDEZ 

CARMEN IRIS FONDS D’ETUDES POUR LES ENFANTS 
INC. 

2016-12-31 

AREL SUZANNE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

ARMSTRONG KEN GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

ARSENAULT MANON DESJARDINS CABINET DE SERVICES 2016-12-29 
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Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

FINANCIERS INC. 

ARSENAULT GILBERT DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-28 

ARSENEAU NICOLAS DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-09 

ARSENEAULT SYLVIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-14 

ASSAYAG PEARL BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-06 

ASSELIN SOPHIE GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

AUBUT SYLVIE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

AUCLAIR RAYMONDE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-15 

AUDET MARIE-EVE SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-30 

B.-BROUILLARD GENEVIÈVE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-09 

BA MAMADU SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2016-12-12 

BABYLONE JEAN 
FRANCOIS 

LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

BAINES CLAUDE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

BARD JANIE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

BARIL LYNE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-22 

BARIL JOHANNE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

BARTOLI GEMMA VALEURS MOBILIÈRES WHITEHAVEN INC. 2016-12-15 

BASHIBIRIRA JEAN-
CLAUDE 

CONSULTANTS C.S.T. INC. 2016-12-31 

BASTIEN PHILIPPE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-21 

BAZELAIS JEANNE 
BERLIE 

LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

BEAUDOIN JEAN-
CHRISTIAN 

BEAUDOIN, RIGOLT & ASSOCIÉS INC. 2016-12-14 

BEAUDOIN JEAN-MARC  INVESTIA SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-30 

BEAUDOIN LYSE CONSULTANTS C.S.T. INC. 2016-12-31 

BEAULIEU MICHELLE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

BEAULIEU SOLANGE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 
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Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

BEAUPRÉ JEAN-PASCAL SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-20 

BEAUREGARD ALAIN DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2017-01-05 

BEAUREGARD-ST-
JACQUES 

FRANCIS WAVERLEY CORPORATE FINANCIAL 
SERVICES LTD. 

2014-04-15 

BÉDARD ÉTIENNE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-19 

BEDARD-OUIMET JEAN-SIMON SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-23 

BÉGIN MÉLANIE BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-30 

BÉLAND JOCELYNE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-09 

BÉLAND MARIE-JOSÉE  INVESTIA SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-30 

BELAND MENARD COLETTE PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-13 

BÉLANGER SOPHIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-30 

BELHOCINE AMINE 
YOUCEF 

RBC PLACEMENTS EN DIRECT INC. 2017-01-06 

BELISLE PHILIPPE 
JOSEPH 
ALFRED 

FINANCIERE BANQUE NATIONALE INC. 2016-12-13 

BELISLE ÉTIENNE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

BÉLIVEAU JEAN PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-31 

BELLOEUVRE JACQUES SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-19 

BELVIN DANIEL PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-31 

BEN AMMAR SAMI BMO LIGNE D'ACTION INC. 2016-12-28 

BEN AMOR IKRAM DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-21 

BERGERON LUCIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

BERGERON ESTHER DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

BERNARD FLORENCE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-15 

BERNIER JACQUES DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

BERNIER LISETTE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-27 
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Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

BERNIER HUGUETTE LA PREMIERE FINANCIERE DU SAVOIR 
INC. 

2016-12-31 

BERTHELOT MICHAËL BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

BESNER-
PELLERIN 

BORIS SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2016-12-28 

BESNIER PHILIPPE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

BHERER ANDRÉE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

BICTACHE YASMINE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

BINETTE FRANCINE PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-31 

BLAIS MARIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

BLAIS CAROLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

BLANCHETTE SYLVIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-13 

BODOKH JOSEPH SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-14 

BOILY-BOUCHARD OLIVIA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-29 

BOIVIN GUYLAINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

BOIVIN MARTINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

BOLDUC ANNY DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

BOLY HERMANCE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

BONILLA-GARAY ERIKA LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

BORHAM MARK SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2017-01-10 

BOSTON KELLY FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-11-17 

BOTSHABA SIMON 
KALAMA 

GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

BOUCHARD DANIEL BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

BOUCHARD JOHANNE PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-31 

BOUCHARD JEANNOT DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-04 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 61

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

BOUCHARD DANIELLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

BOUCHARD CLAUDE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

BOUCHARD ARMEL GESTION FINANCIERE WORLDSOURCE 
INC. 

2016-12-29 

BOUCHER LUC SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-09 

BOUCHER JEAN-DAVID SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-30 

BOUDREAU MARC SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-29 

BOUGIE NATHALIE DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-05 

BOUGUERRA LAMIA CONSULTANTS C.S.T. INC. 2016-12-31 

BOUILLON MAUD PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-11 

BOULAY JULIEN BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-19 

BOULIANE LOUISE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

BOURET CHANTAL BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

BOURGAULT MANON DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-19 

BOUTET JEAN JR EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-12-31 

BOUTIN MYRIAN BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

BOYADJIAN RAFFI LA PREMIERE FINANCIERE DU SAVOIR 
INC. 

2016-12-31 

BOYER-DAGENAIS NICOLAS SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2017-01-02 

BOZET ALEXANDRE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

BRANCO FATIMA PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-30 

BRAULT KARINE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

BRAULT MICHEL DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-30 

BREAULT RAYMOND LAKEROAD GESTION D'ACTIFS INC. 2016-12-31 

BREUER MENAHEM FONDS D’ETUDES POUR LES ENFANTS 
INC. 

2016-12-31 

BRIAND ALAN GROUPE CLOUTIER INVESTISSEMENTS 2016-12-20 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 62

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

INC. 

BRIEN PIERRE EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-12-31 

BRISSON VICKY FONDS D’EDUCATION HERITAGE INC. 2016-12-31 

BROCHU MARJOLAINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-15 

BROUILLETTE SYLVIE GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

BRULOTTE CAROLLE BMO INVESTISSEMENTS INC. 2017-01-09 

BRUNET MICHEL BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-30 

BRUNETTE PIERRE FINANCIERE BANQUE NATIONALE INC. 2016-12-31 

CABRAL CRUZ MIGUEL LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

CAI YING LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

CALLA RAFAEL PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-16 

CAMMALLERI CATERINA BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

CAMPION NICOLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

CARDINAL ÉLYSE EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-12-31 

CARIUS BOBY LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

CARON LUC DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

CARON MICHELE SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-30 

CARON CHAGNON LINE PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-30 

CARRIERE CHARLES DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

CASAVANT DANY DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-12 

CASTONGUAY GILLES BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

CASTONGUAY STEVE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-19 

CASTONGUAY KIM SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-15 

CASTRO-LIMA XAVIER LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

CAVANAGH JEAN-
CHARLES 

BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 
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Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

CAYOUETTE MARC BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

CHABOT ALAIN  INVESTIA SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-30 

CHAKIR HANANE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

CHARBONNEAU GASTON DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

CHAREST PIERRE  INVESTIA SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-16 

CHARLEBOIS EMILIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-15 

CHARRON ISABELLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

CHARTRAND JOHANNE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-10-31 

CHEN ZI ZE PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-16 

CHEN HANG LA PREMIERE FINANCIERE DU SAVOIR 
INC. 

2016-12-05 

CHENIER SEBASTIEN LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

CHICOINE ANNIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

CHIGOGIDZE ANNA CONSULTANTS C.S.T. INC. 2016-12-23 

CHIGUER ZOUHAIR GROUPE CLOUTIER INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-21 

CHIHAB MERYEM BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-15 

CHOQUETTE MARC PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-31 

CIOFFI GIUSEPPINA BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-30 

CLÉROUX SOPHIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-28 

CLICHE PAULE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-20 

CLOUTIER MÉLANIE BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-11-17 

COLLIN GUY PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-31 

COMEAU PIERRE-
RAPHAËL 

BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-07 

CONSTANT MARIE EDNA 
KERCY 

GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

CONSTANTIN DAPHNÉ DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

CORRIVEAU JULIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 2016-12-31 
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FINANCIERS INC. 

COSSETTE-
VOYER 

PAMELA BMO INVESTISSEMENTS INC. 2017-01-05 

COTE SOPHIE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

CÔTÉ MÉLISSA BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

CÔTÉ GUILLAUME SERVICES EN PLACEMENTS PEAK INC. 2016-12-15 

COTÉ-POULIN NICOLE BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-15 

COULOMBE NATHALIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

COULOMBE CAROLLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-10 

COURBRON DENIS DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

COURNOYER STEPHAN EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-01-03 

COUTU MANON BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

COUTURE PIERRE-
OLIVIER 

LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

CROISETIÈRE MARIE-
FRANCE 

DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

CROTEAU JASMINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

CYR MARIE-
FRANCE 

DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-28 

DAIGNEAULT PASCAL LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

DALLAIRE-
CHALIFOUR 

JIMMY BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-08-31 

DANEAU ANNIE GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

DAOUST ELISE GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

DAVID ALEXANDRE GROUPE CLOUTIER INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-21 

DE CHANTAL DENIS EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-12-31 

DELILLE BINAH LA PREMIERE FINANCIERE DU SAVOIR 
INC. 

2016-12-31 

DELISLE ALAIN BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

DELMOTTE-
GAUTIER 

BERNARD  INVESTIA SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-30 

DENIS PHILIPPE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 2016-12-31 
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FINANCIERS INC. 

DESCHATELETS PIERRE MANULIFE SECURITIES INVESTMENT 
SERVICES INC. 

2016-12-31 

DESHAIES VÉRONIQUE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-21 

DESJARDINS TINA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

DESROCHERS MARIE-
CLAUDE 

SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-29 

DI CRISTOFANO MICHELE BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-31 

DIALLO AMADOU 
OURY 

DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

DIONNE PIERRE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-29 

DIONNE MARIE-EVE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2017-01-09 

DIOP ALADJI LA PREMIERE FINANCIERE DU SAVOIR 
INC. 

2016-12-31 

DROUIN MIMI DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-21 

D'SOUZA NATASSIA BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-01 

DUBE-DORION GENEVIEVE BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-19 

DUCHESNE JACQUES DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-28 

DUCHESNEAU DIANE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-12 

DUFORT SYLVIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-21 

DUFOUR MARIO SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-15 

DUFRESNE JEAN-
FRANÇOIS 

DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-17 

DUGUAY ANNY DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

DUMAIS CHANTALE GROUPE CLOUTIER INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-21 

DUMOULIN MAXIME LA PREMIERE FINANCIERE DU SAVOIR 
INC. 

2016-12-31 

DUPONT ROBERT  INVESTIA SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-30 

DUPRÉ LISE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

DUPRÉ GINETTE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 
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DUPUIS MARTINE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-08 

DURAND ÉMILIE DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

DUROCHER MARISE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

DUSSAULT PIERRE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

EL ADLANI KHALID GESTION DU CAPITAL BOTICA INC. 2016-12-30 

EL SHERIF SAMIR SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2017-01-06 

EMOND SAMUEL BMO INVESTISSEMENTS INC. 2017-01-09 

EWAN ROBERT FINANCIERE BANQUE NATIONALE INC.  2016-12-30 

FADLON VICTOR PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-31 

FAIRFIELD MARC-ANDRÉ EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-12-31 

FALCO BRIAN BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-23 

FALCONE CAROLLE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

FALL MACTAR LA PREMIERE FINANCIERE DU SAVOIR 
INC. 

2016-12-31 

FAN RUIYING LA PREMIERE FINANCIERE DU SAVOIR 
INC. 

2016-12-31 

FANG LEI SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-31 

FARZAIE ARMINEH BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-02 

FILS-AIMÉ ALIX LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

FLEBUS BERNARD PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-31 

FOGLIETTA KATIA SCOTIA SECURITIES INC./PLACEMENTS 
SCOTIA INC. 

2017-01-11 

FONTAINE LYNDA BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-21 

FONTAINE LINDA BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-28 

FONTAINE ANNE-MARIE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

FORTIER RONNY DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

FORTIN SANDRA BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

FORTIN MARYSE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 2016-12-13 
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FINANCIERS INC. 

FORTIN BRUNO DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-22 

FORTIN SYLVIE PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-31 

FOURNIER DIANE DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

FOURNIER MARIETTE LA CAPITALE SERVICES CONSEILS INC. 2016-12-14 

FOURNIER SABRINA LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

GABOURY JACQUES BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

GAGNÉ STÉPHANIE 
FANG 

DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

GAGNON CATHERINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

GAGNON JOAN DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-30 

GAGNON FRANCOISE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-24 

GAGNON LINDA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

GAGNON MARYSE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

GAGNON DANIEL DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-22 

GAGNON ROBERT EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-12-31 

GARNEAU RAOUL DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

GARNEAU JULIE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

GAUTHIER ODILE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-15 

GAUTHIER MARIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

GAUTHIER FRANCIS SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-19 

GAUTHIER MARLÈNE GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

GAUVIN NADINE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

GENDRON CLAUDE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-17 
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GENDRON RÉMI EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-12-31 

GENDRON JACQUES SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2017-01-02 

GEOFFROY MARIELLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

GILBERT MATHIEU SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-13 

GILL ANNE-MARIE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

GIROUX MARIE-
CLAUDE 

FINANCIERE BANQUE NATIONALE INC. 2016-12-13 

GIROUX PASCALE BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-09 

GIROUX MARIE-
ANDRÉE 

DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

GIUSEPPINA IACONO SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2017-01-09 

GNAMIAN YANNICK DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-11 

GONZALEZ SIMON GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

GOSSELIN SYLVAIN DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-28 

GOULET VÉRONIQUE SCOTIA SECURITIES INC./PLACEMENTS 
SCOTIA INC. 

2017-01-09 

GOULOUNGOU 
MPIRA 

KHADIDJA BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-11-08 

GRANDMONT-
BÉRUBÉ 

ETIENNE SERVICES EN PLACEMENTS PEAK INC. 2016-12-31 

GRÉGOIRE ALBERT EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2014-12-31 

GRENIER JASON BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-16 

GRENIER ALEXANDRE DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

GUAY DENISE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

GUILBEAULT LUCIE SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-15 

GUIMOND STÉPHANIE DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

GUINDON 
LACHAPELLE 

BRUNO DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-06 

GUINDON-DEVEAU STÉPHANIE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

GUNNESS DHARAMRAJ 
COOMAR 

LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 
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GUY MARIE-
CLAUDE 

DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

HACHOUR MOHAMED 
OURABAH 

CORPORATION REEE GLOBAL 2016-12-20 

HAINEAULT CHANTAL DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-21 

HALLE MADELEINE SCOTIA SECURITIES INC./PLACEMENTS 
SCOTIA INC. 

2016-12-31 

HALLÉ PHILIPPE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

HALLÉ VINCENT DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

HAMEL ANDRE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

HAMEL JEAN-
FRANCOIS 

CONSULTANTS C.S.T. INC. 2016-12-31 

HAMELIN VÉRONIQUE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-19 

HANNA MAGDOLINE MARCHES MONDIAUX CIBC INC. 2016-10-31 

HANS DAVID LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

HARIKA TONY DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

HARVEY MARTIN SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-27 

HENRI MAXIME LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

HILLION 
BOUCHARD 

BRIGITTE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

HOBBS GLADYS DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-28 

HOUDE NATHALIE BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2017-01-05 

HOULE ANDRE VALEURS MOBILIERES DESJARDINS INC. 2016-12-30 

HUBERT 
VALLIERES 

AUDREY BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

HUGENS DORESCA WFG SECURITIES INC. 2016-12-31 

HUYNH LAURA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-20 

IORIO TONI DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-27 

JACQUES MICHAEL DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-30 

JAKHU RATTAN LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 2016-12-30 
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LTÉE 

JEANSON JOSÉE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

JOLY IAN FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

JOSEPH JOSETTE SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-19 

JUTARD SANDRINE BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-30 

KABURENTE BONIFACE CORPORATION REEE GLOBAL 2016-12-28 

KAMAL ELIE LA CAPITALE SERVICES CONSEILS INC. 2016-12-14 

KANTOR EDITH CORPORATION REEE GLOBAL 2016-12-28 

KEAYS FRÉDÉRIQUE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-20 

KIAYIMA EPSE 
KONAN 

MITANTA LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

KING JENNY BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

KINGILI BAKYALIGI 
B 

HUBERT LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

KLARIC CLAUDIA LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

KLEIN CHRISTIAN MICA CAPITAL INC. 2016-12-15 

KLEIN MOSHE FONDS D’ETUDES POUR LES ENFANTS 
INC. 

2016-12-31 

KOULOUZIAN GIRAIR BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-11-04 

KPANZOU PSNAME 
GEORGES 

DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

LA MORGIA FRANCESCA MARCHES MONDIAUX CIBC INC. 2016-12-23 

LABELLE JOSÉE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LABOURSODIÈRE PIERRE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-22 

LABRANCHE CAROLE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

LABRECQUE 
CARRIÈRE 

LOUISE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-30 

LABRIE MARC BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

LABRIE VÉRONIQUE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LACASSE JEAN-MARC LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 
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LACEY JOANE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-07 

LACHARITÉ LORRAINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-29 

LACOSTE-
RAINVILLE 

MEGGIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LACROIX LYNE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LACROIX JACQUES LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

LADOUCEUR NICOLAS SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-16 

LAFLEUR CAROLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LAFLEUR LUCIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LAFORGE GUYLAINE PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-23 

LAGACÉ MARTIN BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

LAHAIE SERGE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

LAHAIE JANNIE SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2016-12-22 

LALANCETTE JENNY CONSULTANTS C.S.T. INC. 2016-12-23 

LALIBERTÉ FRANCIS DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LALONDE GINETTE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-28 

LAMARCHE NADIA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LAMARCHE DOMINIQUE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

LAMBERT DANIEL DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-28 

LAMOUR-
DARBOUZE 

WALDY LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-13 

LANDRY JOEL SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-30 

LANDRY FRANCINE BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-28 

LANGLAIS SYLVIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-25 

LANGLOIS-BÉGIN PATRICK  INVESTIA SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-30 

LAPIERRE JOHANNE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 2016-11-25 
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FINANCIERS INC. 

LAPOINTE CHANTALE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

LAPOINTE DIANE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

LAPOINTE FABIENNE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LAPOINTE JEAN LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

LAPORTE MARTINE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

LAROCQUE NATALIE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

LAROUCHE ANGÈLE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-15 

LAROUCHE-
DUCHESNE 

FABRICE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

LARUE MARTINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LATREILLE PIERRE  INVESTIA SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-14 

LATRÉMOUILLE JULIE SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-16 

LAURENDEAU DANIEL DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

LAVALLÉE CHRISTIAN BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-09 

LAVIGNE ANNE-MARIE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-16 

LAVOIE RENÉ DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-24 

LAVOIE STEVE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

LAVOIE MARIE-EVE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-09 

LAVOIE JOHANNE BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-28 

LAYANI NATALIE SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-29 

LE BUIS SYLVIE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

LEBLANC JULIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LEBLANC DENISE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LEBLANC SIMON BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-28 
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LEBRUN LIANE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

LECLERC MARIE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

LECLERC CAROLINE GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

LECOURS ANDRÉE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

LECOURS SYLVIANE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

LEE SHEILA BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

LÉGARÉ FRANÇOIS DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LEGER JEREMY 
ALEXANDER 

DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LEMAY MARTIN DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-28 

LEMAY DANIEL DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LEMIEUX HAILÈNE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

LEMIEUX SYLVIE DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

LEMIEUX VINCENT LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

LEMOINE RENAUD EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-01-03 

LEPINE LUC DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-30 

LESSARD WILFRID PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-11-29 

LETARTE DAVID LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

LEVAC JOHANNE SCOTIA SECURITIES INC./PLACEMENTS 
SCOTIA INC. 

2016-12-21 

LEVCHENKO SERGEY EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-12-31 

LEVESQUE 
DUFOUR 

VÉRONIQUE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

LI HSIU-KUAN PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-16 

LIAUTAUD EUGENIA FONDS D’EDUCATION HERITAGE INC. 2016-12-31 

LIM SOKANNICAS LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

LIU HENG SCOTIA SECURITIES INC./PLACEMENTS 2017-01-07 
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SCOTIA INC. 

LÔ MAGUEYE BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-30 

LOUIS-SEIZE BENOIT DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-30 

LOUSTAU LUCAS BMO LIGNE D’ACTION INC. 2016-12-31 

LU YANGYANG CONSULTANTS C.S.T. INC. 2016-12-22 

LY NHUT BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-13 

MAGLOIRE JEAN-
FRANÇOIS 

BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

MAGNAN JEAN-PIERRE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

MAGUENY RABII FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-08 

MAHER CLAUDE SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2017-01-09 

MALEK NABIL CORPORATION REEE GLOBAL 2016-12-19 

MARCHAND LOUISE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

MARCIL DENIS BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

MARCOTTE EMMANUEL DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

MARINEAU JULIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

MARINOS ANGELO BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

MARQUIS-
MEDEIROS 

VANESSA GROUPE CLOUTIER INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-21 

MARTEL NATHALIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

MARTEL-LEGAULT OLIVIER BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2017-01-05 

MARTIN DANIELLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

MARZBANPOUR ERFAN SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-22 

MASSICOTTE ANNIE DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

MATHIEU LOUISE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

MATOUK MERIEM SCOTIA SECURITIES INC./PLACEMENTS 
SCOTIA INC. 

2016-12-09 

MAZIGHI ABDELKADER LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 
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MBOG NYOBE THIERRY 
MICHEL 

DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-30 

MCLAUGHLIN MARGARET DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

MEDEIROS LUCIA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-19 

MENARD MARCEL DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

MERCIER DOMINIQUE BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-31 

MICHAUD KATHLEEN DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

MICHEL STÉPHANIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-10 

MILOT CHRISTINE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

MISSAKIAN CAROLE FONDS D’EDUCATION HERITAGE INC. 2016-12-31 

MOHAMMED MOUDRIK LA PREMIERE FINANCIERE DU SAVOIR 
INC. 

2016-12-31 

MONETTE MIGUEL MULTI COURTAGE CAPITAL INC. 2016-12-19 

MONGEON ANTOINE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

MOORE PATRICIA LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

MOREAU MARILYN DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-09 

MOREAU NICOLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-15 

MORENCY JOSÉE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

MORENCY RICHARD BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-31 

MORIN LINDA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-19 

MORIN RICHER  INVESTIA SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-30 

MORIN FRANÇOIS MICA CAPITAL INC. 2016-12-15 

MORISSET FÉLIX-
ANTOINE 

SCOTIA SECURITIES INC./PLACEMENTS 
SCOTIA INC. 

2016-12-16 

MORISSETTE DANIEL BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-21 

MUKIAPINI 
BANIAMA 

SERGES GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

MUNCEY BARBARA CONSULTANTS C.S.T. INC. 2016-12-22 

MUNGER JEAN-
SÉBASTIEN 

BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-23 
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NAJI CHAIMAA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-28 

NASSIF JAD LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

NAULT DENIS BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

NEHME PASCALE FONDS D’EDUCATION HERITAGE INC. 2016-12-31 

NEPTON OUIMET SAMANTHA BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-12 

NERON MARIE-
CLAUDE 

SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-21 

NESZT VERONICA SERVICES INVESTISSEURS CIBC INC.  2016-12-30 

NGANYA WANDJI HERVAL SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-07 

NGATCHA VALERY LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

NIEDBALSKI MONIKA VALEURS MOBILIÈRES WHITEHAVEN INC. 2016-12-22 

NIKOV YAVOR PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-28 

NOMSSI NGOBE ANDRE LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

O RICHARD DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-28 

OBÉGI RENÉE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-09 

OLIBRICE JEAN-YVES SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-30 

OMRAN ZUHER WFG SECURITIES INC. 2016-12-31 

ONGBADOTAT 
OUWE 
DOMISSECK 

DANIELLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-14 

OUELLET MARIE-PIER DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-06 

OUELLET CLAUDE  INVESTIA SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-30 

OUERTANI KALTHOUM BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

OUESLATI FATEN CONSULTANTS C.S.T. INC. 2016-12-13 

PALARDY EVE-MARIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

PANESAR ANUSHKA LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

PAPADOPOULOS GEORGE GLOBAL MAXFIN INVESTMENTS INC. / 
LES INVESTISSEMENTS GLOBAL MAXFIN 

2016-12-30 
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PAPILLON NANCY SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2017-01-04 

PAQUET KEVIN SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2017-01-05 

PAQUIN LYNE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-08 

PAQUIN CATHERINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

PARENT CLAUDE EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-12-14 

PASSARELLI LUCA FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-15 

PATRY JULIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

PAVLIS HELEN FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

PEARSON JEFFREY FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

PECK GENEVIÈVE SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-30 

PEDNAULT YVAN EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-12-31 

PELCHAT MARIO DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

PELLERIN MARIE-
CHANTAL 

DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-07 

PELLETIER RICHARD DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-14 

PELLETIER JENNIFER GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-05 

PENNACCHIO SALVATORE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

PERNICE MARGUERITE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

PERREAULT RENÉ HR STRATEGIES INC. 2016-11-22 

PERRIER DANIEL DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-09 

PERRON CAROLLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

PERRON YVETTE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

PERRONE EUGENIA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

PETIT PIERRE TD WATERHOUSE CANADA INC. 2016-12-31 

PETIT JULIEN BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-19 

PETROPOULOS KATERINA VALEURS MOBILIÈRES WHITEHAVEN INC. 2016-12-15 
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PHANEUF YVES SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-29 

PHARAND MÉLISSA GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-13 

PHILIPPE BLONDINE GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

PILOT WAKEHAM GESTION PALOS INC. / PALOS 
MANAGEMENT INC. 

2017-01-05 

PILOTE NICOLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-12 

PINET GUYLAINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-19 

PINETTE DINA BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

PLANTE VÉRONIQUE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-26 

PLANTE GUYLAINE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-24 

PLOUFFE DANIELLE GROUPE CLOUTIER INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-21 

PLOURDE ETIENNE BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-17 

POINTEJOUR LUCRECE BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-08 

POIRÉ ALAIN DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-29 

POIRIER ÉRIC BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

POIRIER DOMINIQUE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

POIRIER SONIA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-10 

POISSON NATHALIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

POMERLEAU RENÉ BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-12 

POPIEL MONIKA CONSULTANTS C.S.T. INC. 2016-12-23 

POTVIN DARLINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

POTVIN SONIA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-14 

POTVIN JESSICA SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2016-12-21 

POUDRIER MÉLANIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-14 

POULIN SYLVIE BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-30 

POULIN CAROLE PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-30 
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POULIOT GUYLAINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-08 

PROULX JACQUES SERVICES EN PLACEMENTS PEAK INC. 2016-12-31 

PROULX MICHÈLE FONDS D’EDUCATION HERITAGE INC. 2016-12-31 

PROVENCHER GINETTE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

PROVENCHER 
VIRGILIO 

CAROLINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-07 

RACINE JOSÉE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-12 

RACINE SYLVIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

RAJPAL HARVINDER 
SINGH 

LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

RAMADAN SAID FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

RAMZI ABDELAZIZ GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

RANCOURT CAROLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

RAYES OMAR PHILLIPS, HAGER & NORTH INVESTMENT 
FUNDS LTD. 

2016-12-19 

REY JUAN LA PREMIERE FINANCIERE DU SAVOIR 
INC. 

2016-12-31 

REYES NATALIA SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2016-12-15 

REZILE JAMES CORPORATION REEE GLOBAL 2016-12-29 

RICE PATRICK LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

RICHARD GISELE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

RICHER MARTINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

RIENDEAU MARILYNE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2017-01-07 

RJAIBI FAHMI DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-06 

ROBERGE JOHANNE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

ROCHELEAU MARTIN DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

RODRIGUE 
MARTINEAU 

CATHERINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

RODRIGUEZ DELCY PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-31 
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ROLLIN FRANCOIS PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-29 

ROMAIN FRANCINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

RONDEAU JEAN BEAUDOIN, RIGOLT & ASSOCIÉS INC. 2016-12-13 

ROSS JEAN-MICHEL BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

ROY MANON DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

ROY LUCE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

ROY ÉMILIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

ROY MARCEL DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-12 

ROY VINCENT-
PHILIPPE 

SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-21 

ROY FLORENCE BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-29 

ROY HÉLÈNE GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

ROY-HUARD FANNY SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-30 

RUSE LILION SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-29 

RUSSO JULIANO FONDS D'INVESTISSEMENT HSBC 
(CANADA) INC. 

2017-01-05 

SADORGE JOCELYN LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

SAINTONGE RÉAL BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

SAMSON JACQUES DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

SANCHEZ JEAN PIERRE SCOTIA SECURITIES INC./PLACEMENTS 
SCOTIA INC. 

2016-12-22 

SAULNIER LOUIS SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-30 

SAULNIER MARIE-ÈVE GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

SAUVAGEAU CATHERINE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

SAYAG MICHEL LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

SAYEGH ADEL CORPORATION REEE GLOBAL 2016-12-21 

SÉGUIN SYLVIE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 2016-12-29 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 81

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

INC. 

SÉGUIN JACQUES PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-31 

SENECAL MARTIN SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-22 

SHINGIRO JIMMY SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2016-12-04 

SHTEYN LENAT FONDS D’EDUCATION HERITAGE INC. 2016-12-31 

SIDDIQI SHAZIA RBC DOMINION VALEURS MOBILIERES 
INC. 

2017-01-06 

SIMARD MAJORIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2017-01-11 

SIMONEAU NATHALIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

SINGH DILBAGH LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

SOCK MAME FAMA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-22 

SOFRONIOU ANDREAS PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-13 

ST-AUBIN OLIVIER DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

STILLWELL KIM BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-20 

ST-LAURENT GABRIEL BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 

ST-LAURENT MÉLANIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-23 

ST-ONGE JEANNOT DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

ST-YVES MARIE-
CHRISTINE 

PLACEMENTS SCOTIA INC. 2016-02-22 

SUPREME LARRY LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

TABELLOUT DJAMILA DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-22 

TALBOT JEAN CAPITAL HUB INC. 2016-12-31 

TARDIF LUCILLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-30 

TERRIACA GABRIELE BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2016-12-28 

TÉTREAULT ANNE-MARIE SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS 
LTEE. 

2016-12-13 

THÉRIAULT FRANCINE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS 
INC. 

2016-12-31 
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THERRIEN JASMIN  INVESTIA SERVICES FINANCIERS INC. 2016-11-22 

THOMAS DAVID MARCHES MONDIAUX CIBC INC. 2017-01-06 

THOMAS ANNIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

THOMPSON CONRAD PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-21 

TOURIGNY HÉLÈNE BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-15 

TOUSIGNANT MAXIME DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

TREMBLAY TOMMY BEAUDOIN, RIGOLT & ASSOCIÉS INC. 2017-01-12 

TREMBLAY JOCELYN DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-30 

TREMBLAY MAUDE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

TREMBLAY STÉPHANIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-09 

TREMBLAY JOHANNE SCOTIA SECURITIES INC./PLACEMENTS 
SCOTIA INC. 

2016-12-31 

TREMBLAY RENE WFG SECURITIES INC. 2016-12-31 

TREMBLAY-
CHAMBERLAND 

LAURENCE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

TRUDEL PATRICK R. DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

TULLY GUYLAINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

TUTIVEN RODNNY FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-23 

TZAFERIS NICK VALEURS MOBILIÈRES WHITEHAVEN INC. 2016-12-15 

VACHON FLAVIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-29 

VACHON LUCIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

VADEBONCOEUR CATHY LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

VAGGALIS ARIANA SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2016-12-12 

VAILLANCOURT CAROLINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

VALIQUETTE MANON BOTICA CAPITAL MANAGEMENT 
INC./GESTION DU CAPITAL BOTICA INC. 

2016-12-28 

VANASSE EDITH 
MADORE 

PLACEMENTS CIBC INC. 2016-12-31 

VEILLEUX PHILIPPE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-30 
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Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

VEILLEUX LOUIS-
GÉRARD 

EXCEL PRIVATE WEALTH INC. 2016-12-31 

VELJANOVSKI ALEXANDRE DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE 
INVESTISSEMENTS INC. 

2016-12-31 

VEZINA JOSÉE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-31 

VÉZINA AMÉLIE DESJARDINS CABINET DE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

2016-12-16 

VILLELLA MARIA SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2016-12-14 

VILLEMURE CLAUDE SERVICES FINANCIERS GROUPE 
INVESTORS INC. 

2016-12-16 

WEIMERS MONICA LES PLACEMENTS PFSL DU CANADA 
LTÉE 

2016-12-30 

YAMBA 
NGUEPNANG 

GAELLE 
SANDRINE 

BEAUDOIN, RIGOLT & ASSOCIÉS INC. 2016-12-14 

YOUNG STEVE PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE 
(CANADA) INC. 

2016-12-13 

ZAHDARANE ALAÂ FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-23 

ZALEZNIAK BRENT FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2016-12-31 

ZEMIR AMIRA GESTION UNIVERSITAS INC. 2016-12-31 

ZHAO HAI RU BMO INVESTISSEMENTS INC. 2016-12-12 

Conseillers 

Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

ANTOINE MARTEL GESTION D'ACTIFS 1832 S.E.C. 2016-12-21 

NANCY LANGLOIS GESTION PLACEMENTS DESJARDINS INC. 2016-12-31 

RENÉ PERREAULT HR STRATEGIES INC. 2016-11-22 

STÉPHANE LABBÉ LETKO, BROSSEAU & ASSOCIES INC.  2017-01-04 

WAKEHAM PILOT GESTION PALOS INC.  2017-01-05 

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. 
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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) 

 

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

101004 BAILLARGEON, MARCEL 1a 2017-01-13 

103611 BLUNDELL, MICHAEL 5a 2017-01-12 

104043 BORDUAS, PIERRE 1a, 2b 2017-01-16 

105274 BROCHU, MARJOLAINE 6a 2017-01-12 

105651 CABANA, MARCEL 3a 2017-01-12 

114232 GENDRON, ALAIN 4a 2017-01-17 

114946 GODIN, JACQUES 2b 2017-01-16 

116658 HUDON, CLÉMENT 6a 2017-01-17 

117557 KLEIN, WILLIAM 4a 2017-01-11 

117566 KNIGHT, MARJOLAINE 4a 2017-01-12 

119736 LASNIER, LUC 4a 2017-01-13 

119764 LATTANZIO, ELIO 3a 2017-01-13 

121261 LEMOUZY, PIERRE 1a 2017-01-16 

124793 NADEAU, JACQUES 4a 2017-01-11 

126657 PERREAULT, RÉJEAN 3a 2017-01-16 

126684 PERRIER, LUC 3a 2017-01-12 

127492 POLI, RAYMOND 5a 2017-01-17 

128458 CHAPLEAU, RENÉE 4a 2017-01-13 

130044 RUSE, LILION 1a 2017-01-12 

130310 SARGEANT, CAROL 1a, 2a 2017-01-13 

130654 SÉGUIN, JACQUES 1a, 2b 2017-01-11 

131456 ST-JACQUES, BERNARD 1a 2017-01-16 

134594 WILKINS, JOHN 2a 2017-01-16 

150214 KING, LORENA 1a 2017-01-17 

152572 LEDUC, ANNE-MARIE 4a 2017-01-16 

155831 BERGERON, ANNE-MARIE 1a 2017-01-17 

155964 BABINEAU, SOPHIE 4a 2017-01-16 

156164 BEAUPRÉ, ROBERT 1a 2017-01-11 

156926 POUDRIER, DANIÈLE 4a 2017-01-16 

159505 LAVOIE, MARIE-EVE 6a 2017-01-12 

162040 MOÏSE, MARJOLAINE 4b 2017-01-16 

162468 LALONDE, CLAUDE ROMÉO 1a 2017-01-16 

167978 TRINGLE, MARILYNE 5a 2017-01-17 

170589 MILOT, CHRISTINE 1a 2017-01-13 

170703 PERRON, STÉPHANIE 4c 2017-01-17 
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de 
sans mode 
d’exercice 

172366 PILOTE, ERIC 5a 2017-01-16 

176855 HUOT, FRANÇOIS 6a 2017-01-16 

177534 ST-ONGE, CAROLE 4b 2017-01-16 

181073 BEAUCAGE, MARTINE 1a 2017-01-16 

182038 CHASSÉ, NANCY 4b 2017-01-16 

183207 GALARNEAU, STÉPHANE 5b 2017-01-17 

183224 STINZIANI, MARIO 5a 2017-01-13 

183975 HARVEY, MARTIN 1a 2017-01-13 

188143 BAILLARGEON, MARIE-RENÉE 1a 2017-01-13 

194959 BILODEAU, MARTIN-PIERRE 1a 2017-01-12 

196641 DESJARDINS, ÉMILIE 1a 2017-01-13 

196647 MALTAIS DESMEULES, MÉGUANN 3b 2017-01-17 

199072 LIU, LI FEN 4a 2017-01-17 

200449 FADLON, VICTOR 1a 2017-01-16 

201123 PERRIER, CHANI 3a 2017-01-12 

201201 MAYERY, NINA 3b 2017-01-11 

201497 HOULD-MARCHAND, ALEXIS 1a 2017-01-16 

201765 RODRIGUEZ, DELCY 1a 2017-01-13 

203330 ALLARD, AUDREY 4a 2017-01-12 

204569 GILBERT, BIANCA 5b 2017-01-12 

204771 TANNOUS, STÉPHANIE 3b 2017-01-17 

204791 LESSARD, MARTINE 3b 2017-01-17 

205825 MICHEL, JOCELYN-ALEXANDRE 3b 2017-01-17 

205852 DESVEAUX, PHILIPPE 3b 2017-01-17 

206018 LAPRISE, SIMON 3b 2017-01-17 

206292 FERLAND, MARIKA 3b 2017-01-16 

206777 POTVIN, MATTHIEU 1a 2017-01-16 

206930 PAQUET, KEVIN 1a 2017-01-11 

208278 LAFONTAINE, JOSEE 1a 2017-01-13 

208413 PILON-FAFARD, DERICK 1a 2017-01-13 

208820 LEHOUX, AUDREY-ROSE 1b 2017-01-13 

209470 VAILLANCOURT, DENIS 1a 2017-01-13 

209506 DUPASQUIER, SEBASTIEN 1a 2017-01-13 

210691 HEBERT, JACINTHE 1a 2017-01-16 

211120 CABANA-VIAU, DIDIER 1a 2017-01-13 
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de 
sans mode 
d’exercice 

212892 BEAUDOIN, GABRIEL 1a 2017-01-16 

213123 EL SHERIF, SAMIR 1a 2017-01-11 

214107 PARISÉ, NICOLAS 1b 2017-01-13 

214568 KAKRA-KOUAME, KOUASSI PAUL 1a 2017-01-12 

214976 TULLY, DOMINIC 1a 2017-01-16 

214999 BORYS, EWA 1a 2017-01-11 

215707 LEVESQUE, CHRISTINE 1a 2017-01-12 

216020 HÉTU, GENEVIEVE 1a 2017-01-16 

216081 LACROIX, SYLVAIN 1a 2017-01-16 

216588 CHAMPAGNE, MAXIME 4b 2017-01-17 

216769 GRATTON, GINETTE 1a 2017-01-13 

216938 ELATRIS, AYMAN 1a 2017-01-11 
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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  

Courtiers 

Nom de la firme Nom Prénom Date de 
cessation 

ADDENDA CAPITAL INC. NORMAND CARMAND 2016-12-31 

BEAUDOIN, RIGOLT & ASSOCIÉS 
INC. BEAUDOIN JEAN-CHRISTIAN 2016-12-14 

CORPORATION FIERA CAPITAL / 
FIERA CAPITAL CORPORATION BERTHIAUME DENIS 2016-05-27 

DESJARDINS SÉCURITÉ 
FINANCIÈRE INVESTISSEMENTS 
INC./DESJARDINS FINANCIAL 
SECURITY INVESTMENTS INC. 

DULUDE 

 

STEPHANE 

 

2016-12-19 

 

EXCEL PRIVATE WEALTH INC. CARDINAL ÉLYSE 2016-12-31 

GESTION UNIVERSITAS 
INC./UNIVERSITAS 
MANAGEMENT INC. 

NOISEUX 

 

 

MARIE HÉLÈNE 

 

 

2016-12-31 

 

HR STRATEGIES INC. PERREAULT RENÉ 2016-11-22 

MAJESTIC ASSET MANAGEMENT 
LLC 

BERARD 

 

JEAN 

 

2016-12-05 

 

Conseillers 

Nom de la firme Nom Prénom Date de 
cessation 

MAJESTIC ASSET MANAGEMENT 
LLC 

BERARD 

 

JEAN 

 

2016-12-05 

 

GESTION PLACEMENTS 
DESJARDINS INC. 

LANGLOIS 

 

NANCY 

 

2016-12-31 

 

HR STRATEGIES INC. PERREAULT RENÉ 2016-11-22 

ADDENDA CAPITAL INC. NORMAND CARMAND 2016-12-31 

CORPORATION FIERA CAPITAL / 
FIERA CAPITAL CORPORATION BERTHIAUME DENIS 2016-05-27 

 

Gestionnaires 
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Nom de la firme Nom Prénom Date de 
cessation 

MAJESTIC ASSET MANAGEMENT 
LLC 

BERARD 

 

JEAN 

 

2016-12-05 

 

ASSOCIATION DES POLICIERES 
ET POLICIERS PROVINCIAUX DU 
QUEBEC 

FOURNIER 

 

LUC 

 

2016-12-15 

 

GESTION PLACEMENTS 
DESJARDINS INC. 

LANGLOIS 

 

NANCY 

 

2016-12-31 

 

HR STRATEGIES INC. PERREAULT RENÉ 2016-11-22 

ADDENDA CAPITAL INC. NORMAND CARMAND 2016-12-31 

CORPORATION FIERA CAPITAL / 
FIERA CAPITAL CORPORATION BERTHIAUME DENIS 2016-05-27 

GESTION UNIVERSITAS 
INC./UNIVERSITAS 
MANAGEMENT INC. 

NOISEUX 

 

 

MARIE HÉLÈNE 

 

 

2016-12-31 

 

JARISLOWSKY, FRASER LIMITÉE 
/ JARISLOWSKY, FRASER 
LIMITED 

JARISLOWSKY 

 

MARGARET 

 

2017-01-01 

 

3.5.2 Les cessations d’activités  

Cabinets de services financiers 

Inscription Nom du cabinet ou du 
représentant autonome 

Disciplines Date de 
cessation 

502767 SSQ, SOCIÉTÉ 
D'ASSURANCES 
GÉNÉRALES INC. 

Assurance de dommages 

Expertise en règlement de sinistres 

2017-01-04 

500401 JEAN-PAUL THIEBAUT Assurance de personnes 2017-01-16 

502386 SSQ, CABINET DE 
SERVICES FINANCIERS 
INC. / SSQ FINANCIAL 
SERVICES FIRM INC. 

Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 

Planification financière 

2017-01-04 

503299 CLAUDE LAVOIE Assurance de personnes 2017-01-09 

503524 JACQUES PAGÉ Assurance de personnes 2016-12-22 

503975 GEORGE 
PAPADOPOULOS 

Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 

Planification financière 

2017-01-06 

503986 RICHER MORIN Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 

2017-01-09 

505527 GROUPE PERRIER INC. Assurance de dommages 2017-01-12 

505544 ASSURANCES YVES 
DESJARDINS INC. 

Assurance de dommages 2017-01-17 

505852 MARIO CERUNDOLO Assurance de personnes 

Assurance de dommages 

2017-01-06 
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Inscription Nom du cabinet ou du 
représentant autonome 

Disciplines Date de 
cessation 

505953 PAULO ALEXANDRE Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 

2017-01-16 

506342 FERNAND H. CYR 
ASSURANCES INC. 

Assurance de dommages 2016-12-21 

506561 9318-3911 QUÉBEC INC. Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 

2017-01-04 

506784 CAROL SARGEANT Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 

2017-01-13 

506867 LES ASSURANCES LEDUC 
INC. 

Assurance de dommages 2017-01-16 

509017 TERENCE HAWES Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 

2017-01-06 

509124 GROUPE VIAU INC. Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 

Assurance de dommages 

Expertise en règlement de sinistres 

2017-01-13 

509441 3901866 CANADA INC. Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 

2017-01-16 

509706 CLAUDE CHAURET Assurance de personnes 

Planification financière 

2017-01-09 

510916 JOLICOEUR SAVARD 
ASSURANCE (2004) INC. 

Assurance de personnes 

Assurance collective de personnes 

Assurance de dommages 

Planification financière 

2017-01-06 

511692 ASSURANCES DENA INC. Assurance de dommages 2017-01-05 

512961 SERVICES FINANCIERS 
MARTIAL BERROUARD 
INC. 

Assurance de personnes 2017-01-17 

513149 CLAUDE ROMÉO 
LALONDE 

Assurance de personnes 2017-01-16 

513397 DONALD POULIN Assurance de personnes 

Planification financière 

2016-12-28 

515534 MYRTHO ELIEN Assurance de personnes 2017-01-13 

515799 DENIS BEAUREGARD Assurance de personnes 2017-01-06 

515836 MARTIN-PIERRE 
BILODEAU 

Assurance de personnes 2017-01-12 

516088 ROBERT VAILLANCOURT Assurance de personnes 2016-12-29 

516216 9274-5629 QUÉBEC INC. Assurance de dommages 2017-01-06 

516293 ANNE-MARIE BERGERON Assurance de personnes 2017-01-17 

516413 RICHARD MENZIES Assurance de personnes 2017-01-06 

600343 SERVICES FINANCIERS 
DANEAULT INC. 

Assurance de personnes 2016-12-29 

600818 LOUISE LANDRY Assurance de personnes 2017-01-12 

601005 JASON FERLAND Assurance de personnes 2017-01-16 
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Inscription Nom du cabinet ou du 
représentant autonome 

Disciplines Date de 
cessation 

601035 RÉJEAN APRIL Assurance de personnes 

Planification financière 

2017-01-04 

601108 JOSEE LAFONTAINE Assurance de personnes 2017-01-13 

601235 LOUIS ROLAND MANTHA Assurance de personnes 2017-01-09 

601619 ROBERT BELLEROSE Assurance de personnes 2017-01-05 

601675 ANTHONY DEBORD-
PLOURDE 

Assurance de personnes 2017-01-10 

601718 PIERRE GEMME Expertise en règlement de sinistres 2017-01-11 

601723 YA TONG GENG Assurance de personnes 2017-01-06 

601801 GESTION NOVITAS INC. / 
NOVITAS MANAGEMENT 
INC. 

Assurance de personnes 2017-01-17 

601871 ALEXANDRE GAGNON Assurance de personnes 2017-01-06 

601884 SERVICES FINANCIERS 
ABSD INC. 

Assurance de personnes 2017-01-04 

601914 GESTION DIANE PARÉ 
INC. 

Assurance de dommages 2017-01-09 

602039 JULIE LEBRUN Assurance de personnes 2016-12-20 

602101 CHRISTINE LEVESQUE Assurance de personnes 2017-01-12 

602139 PIERRE-OLIVIER COTE Assurance de personnes 2017-01-17 

602190 RICHARD BOU DAHER Assurance de personnes 2017-01-09 

602273 JOCELYNE ST-LAURENT 
INC. 

Assurance de personnes 

Planification financière 

2017-01-13 

602342 SABRINA BEAUDRY Assurance de personnes 2017-01-13 

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  

LOGIQ ASSET MANAGEMENT 
LTD. 

Barr Edward 2017-01-17 

LOGIQ ASSET MANAGEMENT 
LTD. 

Mcmillan Gordon 2017-01-17 

SUN LIFE GLOBAL INVESTMENTS 
(CANADA) INC./PLACEMENTS 
MONDIAUX SUN LIFE (CANADA) 
INC. 

Sergi Paul 2017-01-16 

Conseillers 
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Nom de la firme Nom Prénom Date  

LOGIQ ASSET MANAGEMENT 
LTD. 

Barr Edward 2017-01-17 

LOGIQ ASSET MANAGEMENT 
LTD. 

Mcmillan Gordon 2017-01-17 

 

GESTION PLACEMENTS 
DESJARDINS INC./DESJARDINS 
INVESTMENT MANAGEMENT INC. 

 

 

Goulet 

 

 

Alain 

2017-01-11 

 

Gestionnaires 

Nom de la firme Nom Prénom Date  

 

GESTION PLACEMENTS 
DESJARDINS INC./DESJARDINS 
INVESTMENT MANAGEMENT INC. 

 

 

Goulet 

 

 

Alain 

 

2017-01-11 

 

LOGIQ ASSET MANAGEMENT 
LTD. 

Barr Edward 2017-01-17 

LOGIQ ASSET MANAGEMENT 
LTD. 

Mcmillan Gordon 2017-01-17 

SUN LIFE GLOBAL INVESTMENTS 
(CANADA) INC./PLACEMENTS 
MONDIAUX SUN LIFE (CANADA) 
INC. 

Sergi Paul 2017-01-16 

3.5.4 Les nouvelles inscriptions 

Cabinets de services financiers 

Inscription Nom du cabinet Nom du 
dirigeant 
responsable 

Disciplines Date 
d’émission 

602344 PIERRE GEMME 
EXPERT INC. 

Pierre Gemme Expertise en règlement de 
sinistres 

2017-01-11 

602345 LA BOÎTE À COURTIERS 
INC. 

Michel Gagné Assurance de dommages 2017-01-13 

602347 9348-9979 QUÉBEC INC. Alain Parent Assurance de personnes 

Assurance collective de 
personnes 

Planification financière 

2017-01-13 
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Inscription Nom du cabinet Nom du 
dirigeant 
responsable 

Disciplines Date 
d’émission 

602350 SOLUTIONS 
FINANCIÈRES DEMETS 
INC. / DEMETS 
FINANCIAL SOLUTIONS 
INC. 

Alexandre 
Demets 

Assurance de personnes 

Assurance collective de 
personnes 

2017-01-13 

602353 MA FINANCE SERVICES 
FINANCIERS INC. 

Jason Ferland Assurance de personnes 2017-01-16 

602360 SERVICES FINANCIERS 
CC INC. 

Pierre-Yves 
Caron 

Assurance de personnes 

Assurance collective de 
personnes 

2017-01-17 
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3.6 AVIS D'AUDIENCES 

  

Aucune information. 
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3.7 DÉCISIONS ADMINISTRATIVES ET DISCIPLINAIRES 

 

3.7.1 Autorité  

Aucune information. 

3.7.2 TMF  

Les décisions prononcées par le Tribunal administratif des marchés financiers (anciennement « Bureau 
de décision et de révision en valeurs mobilières » et « 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. 

3.7.3.1 Comité de discipline de la CSF  

Aucune information. 

3.7.3.2 Comité de discipline de la ChAD  

Aucune information. 
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Re Giroux-Garneau  2016 OCRCVM 46 Page 1 de 9 

Re Giroux-Garneau 
 

AFFAIRE INTÉRESSANT : 

 

Les Règles de l’Organisme canadien de réglementation du commerce 

des valeurs mobilières  

 

et  

 

Les Statuts de l’Association canadienne des courtiers en valeurs 

mobilières 

 

et  

 

Denyse Giroux-Garneau 
 

2016 OCRCVM 46 

 

Formation d’instruction 

de l’Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilières 

(Section du Québec) 

 

Audience tenue le : 29 juin 2016 

Décision délivrée le : 24 novembre 2016 

 

Formation d’instruction 

Me Jean Martel Ad. E., président, Me Jacques Lemay et M. Marcel Paquette 

Comparutions 

Pour l’OCRCVM : Me Pascale Dionne-Bourassa 

Pour l’intimée : Me Jacques Patry 
 

 

DÉCISION SUR SANCTION 
 

 L'Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilières (l’« OCRCVM » / 1.

l’« Organisme ») a reproché à madame Denyse Giroux-Garneau (l’ « intimée ») d’avoir contrevenu à certaines 

de ses règles (les « Règles ») alors qu’elle était représentante et employée d’une de ses sociétés membres (la 

« Firme »). L’OCRCVM l’a fait dans les termes suivants :  

« 1.  Les 11 et 14 février 2014, alors que le compte d’un client décédé le 12 octobre 2013, 

n’était pas désigné comme un compte « carte blanche » ou « géré », l’intimée a eu une 

pratique inconvenante en effectuant deux opérations boursières non autorisées et 

liquidatives dans le compte CELI du client, en résiliant le compte CELI du client et en 

donnant des instructions de transférer une somme de 15 294,63 $ vers le compte bancaire 

du client, sans avoir préalablement obtenu l’autorisation du liquidateur de la succession 

du client, contrevenant ainsi à l’article 1 de la Règle 29 de l’OCRCVM et aux articles 4 et 

5 de la Règle 1300 de l’OCRCVM; 

2. Le 14 février 2014, la représentante Giroux-Garneau a eu une pratique inconvenante en 

s’appropriant sans droit, par le biais d’un chèque signé en blanc par le client de son 

vivant, une somme de 15 972,88 $, contrevenant ainsi à l’article 1 de la Règle 29 de 
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l’OCRCVM; 

3. À compter du 12 octobre 2013, la représentante Giroux-Garneau a eu une pratique 

inconvenante en omettant d’aviser son employeur du décès de ce client, en faisant défaut 

de procéder à la mise à jour du formulaire d’ouverture de compte du client suite au décès 

de ce dernier et en omettant de modifier le compte du client comme compte de succession, 

contrevenant ainsi à l’article 1 de la Règle 29 de l’OCRCVM et au sous-paragraphe (a) de 

l’article 1 de la Règle 1300 de l’OCRCVM.» 

 Par décision en date du 12 mai 2016 (la « décision sur le fond »),
1
 notre formation d’instruction a 2.

déclaré l’intimée coupable de ces trois chefs d’infraction. 

 Nous en sommes venus à cette conclusion après avoir pris compte de certaines relations qu’entretenait 3.

l’intimée à l’époque des événements concernés, à savoir : 

(i) sa relation d’affaires avec monsieur J., le client de la Firme, à qui elle devait fournir ses services 

de représentante en placement dans des conditions encadrées par l’OCRCVM, normalement 

comme si ces services étaient fournis entre parties n’ayant pas de lien de dépendance; 

(ii) sa relation parallèle de conjointe et d’aidante naturelle de monsieur J., dans le cadre de laquelle 

elle prenait charge de l’administration des affaires matérielles du couple qu’elle formait avec lui; 

et  

(iii) subsidiairement, sa relation entre elle et la liquidatrice de la succession de monsieur J., son ex-

conjoint (et client) décédé.   

 Ce contexte particulier (nous y référons ci-après sous l’appellation de « contexte familial ») est 4.

également pertinent à l’exercice de notre compétence d’imposer une sanction à l’intimée à raison des exactions 

professionnelles dont elle a été déclarée coupable.  

I. LES FAITS 

 En nous référant au texte de la décision sur le fond, rappelons brièvement les faits et circonstances qui 5.

résument le mieux la toile de fonds de la présente affaire : 

« [10] L’intimée est représentante inscrite en valeurs mobilières depuis 1978. En 1988, dans le cadre de 

son travail, elle fait la connaissance de J. Il pratique le droit comme notaire et lui réfère de la 

clientèle à l’occasion dans le cadre de règlements de succession. 

[11] À la fin des années 90, J. connaît des ennuis professionnels. Il finit par être radié de l’Ordre de 

la Chambre des notaires et perd son droit de pratique. Il retourne alors aux études et vit très 

frugalement. 

[12] L’intimée et lui reprennent contact et commencent à se fréquenter assidûment. Leurs liens se 

resserrent à tel point qu’en 2001, J. emménage avec elle. 

[13] À partir de là, ils se comportent publiquement comme des conjoints, et chacun d’eux participe de 

temps à autre aux événements qui impliquent la famille de l’autre. 

[14] Puis, la maladie de Parkinson est diagnostiquée chez J. […] 

[15] Pendant qu’ils sont ensemble, l’intimée doit s’occuper de J. […] 

[16] Sur le plan matériel, elle assume la majeure partie des dépenses de logement, de mobilier, de 

téléphone, d’épicerie et d’entretien ménager du couple; elle paie certaines de ses dettes personnelles. 

[17] L’état de santé de J. se dégrade. En 2008, il doit déménager pour être admis dans un centre 

d'hébergement et de soins de longue durée pour personnes en perte d'autonomie sévère (un 

                                                 
1
 Re Giroux-Garneau [2016] OCRCVM 17. 
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« CHSLD »). Jusqu’à sa mort, il ne devait plus quitter cet établissement. 

[19] L’intimée assiste J. dans ses démarches d’admission au CHSLD. Une fois qu’il y est admis, elle 

continue de se comporter comme le fait une conjointe. […] La plupart du temps elle le fait à ses frais, 

car J. n’a pas vraiment les moyens de contribuer aux dépenses. 

[20] À une époque indéterminée, J. remet à l’intimée des chèques qu’il a signés en blanc afin de lui 

donner la possibilité, quand elle en aurait besoin — notamment pour rembourser une partie des 

nombreuses dépenses qu’elle assume pour lui ou son bien-être — de tirer des ordres de paiement sur 

le compte d’opération qu’il maintient à la Banque de Montréal. 

[21] À l’automne 2013, l’intimée se sert de tels chèques pour payer des dépenses liées aux soins que 

requiert l’état de santé de J. et obtenir des liquidités. 

[22] Pendant que l’intimée agit comme aidante naturelle de J., les membres de sa famille ne 

s’impliquent aucunement dans les soins ou l’accompagnement que requière sa lutte contre la 

maladie. » 

 C’est alors que l’intimée pose les gestes qui lui ont valu d’être déclarée coupable des infractions 6.

précitées : 

«  [28] […] en 2010, […] J. touche un héritage. 

[29] Il décide alors de recourir aux services de l’intimée pour en placer le produit. Pour ce faire, il 

devient client de la Firme où travaille sa conjointe. […] 

[31] C’est l’intimée qui assiste J. pour compléter la documentation P-23, soit le formulaire 

d’ouverture de compte au comptant, de même que les documents afférents à l’établissement du 

compte CELI. […] 

[35] […] lors de l’ouverture des comptes, J. ne confère pas, et déclare ne pas avoir conféré, à un tiers 

un pouvoir quelconque sur le compte au comptant (par voie de procuration, par exemple) ou un 

pouvoir de gestion de ce compte, comme l’auraient permis les Règles. […] 

[38] L’intimée n’a donc jamais été relevée de son obligation d’obtenir, conformément aux Règles, 

l’autorisation de J. ou de ses ayants-droit pour procéder à des opérations de négociation sur ses 

comptes. […] 

[39] […] le 12 octobre 2013, J. décède. […] 

[42] Un représentant qui comme l’intimée, a plus de 35 ans d’expérience dans l’industrie, ne peut 

ignorer qu’au décès d’un client, ses actifs sont dévolus à sa succession, qu’ils tombent ainsi sous le 

contrôle de son liquidateur, et que le représentant du client défunt doit en aviser son employeur et 

agir en conséquence. 

[43] L’intimée ne l’entend pas ainsi. Elle s’abstient d’informer les autorités [de la Firme] du décès, ce 

qu’elle aurait du faire en modifiant le formulaire d’ouverture des comptes et en demandant que ces 

comptes soient convertis en comptes de succession. […] 

[48] […] en février 2014, l’intimée est informée qu’elle n’hérite pas de J. 

[49] Confrontée à cette nouvelle, l’intimée agit rapidement, du 11 au 14 février 2014. 

[50] Par des opérations de vente non autorisées qu’elle initie sur le marché boursier, elle monétise 

les placements maintenus au compte CELI du client et fait fermer ce compte par résiliation des 

conventions afférentes. Elle donne ensuite des instructions de trésorerie au sein de la Firme pour 

faire transférer le solde liquide net du compte CELI au compte au comptant. Enfin, elle donne 

instruction de transférer une somme de 15 294,63 $ de ce compte au comptant au compte d’opération 
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bancaire du défunt, qui est toujours opérant à la Banque de Montréal. […] 

[52] Le 14 février 2014, l’intimée complète son appropriation des actifs de la succession de J. Elle 

complète l’un des chèques signés en blanc qu’elle a en main et le présente à l’encaissement. Le 

chèque est honoré par la banque du client, le compte d’opération du défunt est débité et l’intimée 

perçoit une somme de 15 972,88 $ aux dépens de la succession. 

[53] Deux mois plus tard, Madame C. communique avec la Firme pour obtenir, en qualité de 

liquidatrice, des informations sur les placements de son frère. 

[54] C. a tôt fait de constater qu’après le décès de J., une somme de 15 294 $ dont elle n’a pas 

autorisé le transfert a été prélevée sur le compte CELI. 

[55] Le 24 avril 2014, C. porte plainte à la Firme et demande la restitution de la somme détournée. 

[56] [La Firme] mène alors une enquête interne. À cette occasion, l’intimée admet avoir liquidé le 

compte CELI et manœuvré pour en récupérer le solde. 

[57] L’intimée est congédiée par la Firme le 16 mai 2014, sans avoir remboursé à la succession la 

somme dont elle l’a privée. » 

 L’intimée a admis l’essentiel de ces faits au personnel de l’OCRCVM, lors d’une déclaration faite en 7.

présence du procureur qui la représente maintenant devant nous.
2
 

 Ces admissions ont d’ailleurs été réitérées par son procureur à l’audience sur le fond,
3
 alors que 8.

maintenant âgée et malade, elle n’a pu comparaître en personne ni à l’audience sur le fond, ni à celle sur 

sanction. 

II. COMPÉTENCE SUR SANCTION 

 La compétence qui permet à notre formation d’instruction de déterminer et d’imposer à l’intimée des 9.

sanctions disciplinaires nous provient de l’article 33(2) de la Règle 20 – Procédure d’audience de la société de 

l’OCRCVM, dont les dispositions nous accordent une vaste discrétion : 

« (2)  […] la formation d’instruction peut imposer à la personne inscrite une ou plusieurs des sanctions 

suivantes : 

(a) un blâme; 

(b) une amende n’excédant pas le plus élevé des montants suivants, à savoir : 

(i) 1 000 000 $ par contravention; ou 

(ii) un montant égal au triple du profit réalisé ou de la perte évitée par la personne 

inscrite en raison de la contravention; 

(c) une suspension de l’inscription pour la période et aux conditions fixées par la formation; 

(d) des conditions de maintien de l’inscription; 

(e) une interdiction d’inscription temporaire à un titre quelconque pour la période fixée par 

la formation; 

(f) la révocation des droits et privilèges rattachés à l’inscription; 

(g) une radiation permanente de l’inscription; 

(h) une interdiction permanente d’inscription; 

                                                 
2
 Déclaration de l’intimée devant les enquêteurs de l’OCRCVM, pièce P-39, aux pp. 34 à 40.  

3
 Audition du 21 janvier 2016, n.s. p. 87. 
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(i) toute autre mesure ou sanction appropriée. » 

 Dans l’exercice de cette discrétion, la formation peut s’inspirer des Lignes directrices sur les sanctions 10.

de l’OCRCVM (les « Lignes directrices »),
4
 lesquelles visent à assurer l’uniformité de traitement, et à 

promouvoir l’équité et la transparence dans la détermination des sanctions à imposer dans l’administration du 

dispositif disciplinaire de l’Organisme. 

 À l’audience sur sanction du 29 juin 2016, l’OCRCVM a produit le document PS-1, relatif aux frais 11.

qu’il a du supporter en relation avec cette affaire. Ces frais s’élèvent à la somme de 68 036,53 $. Quant à 

l’intimée, on nous a soumis en son nom une preuve documentaire IS-1 concernant son état de santé et sa 

situation financière précaires.
5
  

 La formation d’instruction a également entendu les plaidoiries des procureurs des parties, qui nous ont 12.

invités tour à tour à considérer certains volets des Lignes directrices, à la lumière des faits qui nous ont été 

établis.  

III. PRÉTENTION DES PARTIES 

 L’OCRCVM soumet que dans les circonstances, les sanctions à imposer à l’intimée devraient être : 13.

(i) une amende de 50 000 $; 

(ii) une interdiction permanente d’autorisation d’agir auprès d’un membre de l’OCRCVM; et 

(iii) le paiement d’une somme de 10 000 $ à être imputée aux frais d’application encourus par 

l’OCRCVM relativement au présent dossier. 

 L’intimée conteste cette prétention. Elle oppose que les sanctions réclamées contre elle sont exagérées, 14.

car sans proportion avec l’avantage pécuniaire retiré de la commission des infractions.  

 Son procureur invoque également l’article 7 de la Partie I des Lignes directrices, et fait valoir qu’elle n’a 15.

manifestement pas la capacité de payer les sanctions financières dont l’Organisme nous réclame l’imposition. 

IV. ANALYSE 

 Les faits de la présente affaire imposent de revenir à certains principes fondamentaux régissant la 16.

détermination des sanctions disciplinaires par une formation d’instruction.   

Principes de détermination des sanctions 

 Un premier principe est que les sanctions à imposer doivent être suffisamment sévères pour produire 17.

l’effet dissuasif requis.  

 Il faut d’une part que ces sanctions puissent non seulement décourager une récidive de la part de l’intimé 18.

qui a été trouvé coupable (dissuader spécifiquement), mais aussi décourager ses pairs de l’industrie de 

commettre eux-mêmes des infractions disciplinaires (dissuader généralement).  

 L’effet dissuasif d’une sanction suffisamment exemplaire aide à prévenir les comportements qui sont 19.

susceptibles de faire perdre confiance dans l’honnêteté et la loyauté des professionnels du marché des valeurs 

mobilières, d’entacher la réputation de ce marché ou éventuellement, d’en affecter le bon fonctionnement. C’est 

ainsi qu’il contribue à renforcer l’intégrité du marché et partant, à protéger l’intérêt du public investisseur.  

 Un deuxième principe est tout spécialement pertinent en l’instance : les sanctions à imposer doivent 20.

pouvoir établir un juste équilibre entre l’écart reproché et les standards de conduite professionnelle qui ont été 

transgressés.
6
  

                                                 
4
 Lignes directrices sur les sanctions de l’OCRCVM, version du 2 février 2015. 

5
 Pièce IS-1, déclaration sous serment de l’intimée et sa déclaration de revenus pour l’année 2015. 

6
 Re Mills [2001] I.D.A.C.D. No. 7, p. 3. 
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 C’est l’intérêt public qui commande que la sanction soit raisonnablement proportionnée à la faute 21.

constatée.  

 La Cour suprême du Canada, dans Cartaway,
7
 nous enseigne en effet que le tribunal administratif d’une 22.

autorité canadienne en valeurs mobilières — ce qui inclut un tribunal domestique qui comme notre formation, 

est reconnu par une telle autorité pour exercer une compétence disciplinaire — doit, dans l’exercice de sa 

discrétion d’imposer une sanction, donner un poids proportionné à l’objectif de dissuasion générale en 

s’assurant que prises dans leur ensemble, les mesures disciplinaires imposées demeurent raisonnables : 

« Le poids à donner à la dissuasion générale variera d’une affaire à l’autre et relève du pouvoir 

discrétionnaire de la Commission. La protection de l’intérêt public exige que l’on privilégie des 

mesures de réparation susceptibles de varier selon les circonstances. Les tribunaux doivent 

examiner l’ordonnance dans son ensemble pour vérifier son caractère raisonnable. Aucun facteur 

ne peut être pris en considération isolément. Une telle méthode fausserait l’évaluation détaillée et 

nuancée qui s’impose à la Commission pour concevoir une ordonnance qui soit dans l’intérêt 

public. Cependant, l’attribution d’un trop grand poids à un facteur particulier, y compris la 

dissuasion générale, rendrait l’ordonnance déraisonnable. » 

 En somme, une formation d’instruction doit faire preuve de mesure et d’équilibre dans l’exercice de sa 23.

compétence de sanctionner, faute de quoi elle risque de trahir les objectifs d’intérêt public du processus 

disciplinaire qu’elle incarne.  

 Pour établir cet équilibre, on doit bien sûr s’inspirer des précédents établis par les sanctions imposées 24.

dans des circonstances similaires pour des contraventions comparables. Toutefois, on doit également pondérer 

l’application de ces précédents en fonction des facteurs atténuants ou aggravants qui se dégagent de la preuve 

soumise dans chaque cas.  

Les facteurs clés à considérer 

 Lors de l’audience sur sanction, les procureurs des parties ont passé en revue certains des facteurs de 25.

référence suggérés à la Partie II des Lignes directrices, en référant à la preuve. Voici les conclusions que nous 

en avons tirées. 

 Au chapitre des facteurs aggravants, on constate ce qui suit : 26.

(i) l’intimée  a omis d’informer la Firme du décès d’un client pendant plus de quatre mois; 

(ii) elle a contrevenu sciemment aux politiques et procédures internes de sa Firme, qui prévoyaient 

qu’un représentant se devait de prendre des mesures de divulgation et de contrôle très claires en 

cas de décès d’un client; 

(iii) une fois que l’intimée eut appris qu’elle n’héritait pas de son conjoint, elle a planifié la 

commission des actes que l’OCRCVM lui a reprochés dans le présente affaire;  

(iv) elle a rapidement résilié le compte CELI de son client et donné ordre de procéder à deux 

opérations boursières non autorisées, qui lui ont permis de s’approprier des sommes maintenues 

au compte de son conjoint-client; 

(v) l’intimée s’est procuré un avantage financier illicite en s’appropriant une somme de 15 972,88 $ 

qui appartenait à la succession de son client; 

(vi) elle n’a jamais reconnu sa culpabilité à cet égard, soutenant au contraire que c’est à elle que 

revenait la somme concernée; 

(vii) l’intimée n’a remboursé aucune des sommes dont la succession de J. a été injustement dépouillée 

                                                 
7
 Re Cartaway Resources Corp. [2004] 1 RCS 672, par. 64. 
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en conséquence de ses agissements.  

 Puis, nous rangeons les éléments de preuve suivants parmi les facteurs atténuants à considérer : 27.

(i) l’intimée n’a aucun antécédent disciplinaire; 

(ii) la conduite fautive que l’OCRCVM lui a reprochée en l’instance fut un événement isolé, au sein 

d’une longue carrière de 35 ans dans l’industrie des valeurs mobilières; 

(iii) l’intimée a posé les gestes concernés sur une période relativement courte,  pour des motifs 

exclusivement liés à son contexte familial; et 

(iv) elle a déjà fait l’objet d’une sanction administrative à raison de sa conduite fautive, en étant 

congédiée par la Firme qui l’employait. 

 L’intimée n’était clairement pas dans une situation où, selon les standards promus aux Règles de 28.

l’OCRCVM, elle aurait eu l’autorité nécessaire pour effectuer valablement les opérations qui lui ont été 

reprochées, ou pour recouvrer quelque somme d’argent dévolue à la succession de son client. Elle ne pouvait 

ignorer que ses gestes dérogeraient alors aux Règles, mais convaincue que dans son cas ils étaient légitimes, elle 

a passé outre et les a posés sciemment malgré tout. 

V. LES SANCTIONS 

 Dans le cadre des plaidoiries, la procureure de l’OCRCVM a invité notre formation à considérer une 29.

approche globale visant à sanctionner raisonnablement les inconduites de l’intimée.  

 Au titre des sanctions pécuniaires, l’OCRCVM ventile comme suit l’amende de 50 000 $ qu’elle 30.

réclame : 25 000 $ pour le détournement de fonds; 15 000 $ au chapitre des sommes d’argent dont la succession 

a effectivement été privée; 5 000 $ pour les transactions non autorisées; et 5 000$ pour le défaut de mettre à jour 

la fiche du client de la Firme.
8
 

 L’Organisme demande également que l’intimée fasse l’objet d’une interdiction permanente d’agir pour 31.

une de ses firmes membres. 

 Dans l’ensemble, eu égard à l’objectif de dissuasion générale, les sanctions pécuniaires réclamées par 32.

l’OCRCVM paraissent conformes à la jurisprudence qui nous a été soumise.
9
   

 De plus, on nous a fait valoir que Chher
10

 fait autorité à l’effet que le contexte familial ne peut être 33.

invoqué pour abaisser, ou dispenser d’observer, un standard de conduite des affaires auquel est assujetti le 

représentant d’un courtier membre de l’OCRCVM dans ses relations avec un client.  

 Pour sa part, le procureur de l’intimée nous a invités à considérer que sa cliente serait dans l’incapacité 34.

de payer les amendes que l’Organisme demande à la formation de lui imposer, qu’elle est âgée de plus de 70 

ans, qu’elle est très malade et que ses revenus de subsistance sont proches du seuil de la pauvreté. 

 Notre formation est prête à faire droit à cette prétention et à reconnaître qu’il y a lieu de tenir compte de 35.

cette incapacité de payer de l’intimée, qui ne fait aucun doute selon la preuve faite.  

 Toutefois, ce facteur ne peut à lui seul écarter l’application du principe voulant que la personne autorisée 36.

traduite devant nous ne devrait pas pouvoir émerger des procédures disciplinaires en tirant profit d’une 

infraction dont elle a été déclarée coupable. Cela nous semble évident. 

 Reconnaissant, comme on l’a fait dans Cusson, que le détournement de fonds «est un type d’infraction 37.

                                                 
8
 Audition du 21 janvier 2016, n.s. p. 16. 

9
 Voir Re Jannetta, [2010] IIROC No. 23; Re Cuthbertson, [2012] OCRCVM 24; Re Sloan, [2014] OCRCVM 35; Re Cornacchia, 

[2011] OCRCVM 25; Re Cusson, [2012] OCRCVM 62; Re Jones, [2011] OCRCVM 17; Re Silvaggio, [2011] OCRCVM 63; Re 

Steel, [2013] OCRCVM 06; et Re Chher, [2011] OCRCVM 79. 
10

 Précit., note 9. 
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qui s’attaque aux fondements mêmes de cette relation de confiance qui doit exister entre le représentant et son 

client», et qu’il commande une sanction qui soit suffisamment sérieuse pour en dissuader la commission,
11

 nous 

estimons que l’imposition à l’intimée d’une amende substantielle nous apparaît requise pour avoir détourné des 

fonds confiés à son contrôle et en avoir privé la succession de J. 

 On remarque que les anciennes lignes directrices sur les sanctions de l’OCRCVM recommandaient 38.

l’imposition d’une amende minimale de 25 000 $ en matière de détournement de fonds, mais que les nouvelles 

ne prévoient plus un tel minimum.  

 Quoi qu’il en soit, dans les circonstances assez uniques de cette affaire, une amende de cet ordre nous 39.

apparaît appropriée pour sanctionner le fait de s’être appropriée sans droit des actifs d’un client de sa Firme.  

 Pour ce qui est du fait d’avoir agi de manière à empêcher que les contrôles de sa firme puissent détecter 40.

et prévenir un détournement des fonds de J., et d’avoir fait exécuter des transactions non autorisées pour 

compléter ce détournement, l’imposition d’une amende de 10 000 $ nous semble justifiée.   

 Toutefois, notre formation n’est pas convaincue que ces mêmes circonstances justifient de prononcer 41.

une interdiction permanente d’agir à quelque titre auprès d’un membre de l’OCRCVM.  

 Nous sommes d’accord avec l’énoncé voulant que même lorsqu’elle agissait pour J., son propre 42.

conjoint, l’intimée se devait de respecter des normes élevées d’éthique et de conduite dans l’exercice de son 

activité de représentante inscrite de la Firme, et se garder de toute conduite ou pratique commerciale 

inconvenante ou préjudiciable aux intérêts du public. Si elle a alors failli à ce devoir, elle doit être sanctionnée 

en conséquence. 

 Même si le contexte familial en cause n’excuse pas la commission des infractions dont nous avons 43.

trouvé l’intimée coupable, il nous oblige cependant à constater que dans la présente affaire, nous ne sommes pas 

en présence d’un stratagème de détournement de fonds aussi crapuleux que celui qu’on pourrait constater en 

d’autres circonstances. 

 La preuve démontre en effet que les actes et omissions commis par l’intimée ont été motivés non pas par 44.

une quête d’enrichissement aux dépens de la succession de celui dont elle avait partagé la vie, mais bien par une 

volonté de se faire justice à elle-même alors qu’elle s’était appauvrie pour prendre soin de son conjoint client et 

qu’elle se retrouvait déshéritée. C’est là, croyons-nous, ce qui l’a incité à prendre avantage de sa position de 

responsable du compte du défunt auprès de sa Firme.  

 La ligne de démarcation est ténue — nous en convenons — mais elle existe néanmoins, et nous croyons 45.

qu’elle justifie d’exercer notre discrétion pour distinguer le présent cas de certains des précédents auxquels la 

formation a été référée, eu égard aux principes discutés plus haut concernant la détermination des sanctions à 

imposer. 

 Ce faisant, nous sommes d’avis d’interdire à l’intimée d’agir à quelque titre que ce soit auprès d’un 46.

membre de l’OCRCVM pour une période de 10 ans.  

VI. LES FRAIS 

 En ce qui concerne les frais, l’OCRCVM nous demande de condamner l’intimée à payer la somme de 47.

10 000 $. La déclaration sous serment PS-1 d’un membre du personnel de l’Organisme, en date du 28 juin 2016, 

démontre que l’OCRCVM a engagé un montant total de 68 036,53 $ à titre de frais et dépenses reliés à la 

présente affaire. 

 Cette demande de l’OCRCVM, bien que clémente en apparence, nous apparaît acceptable dans les 48.

circonstances.  

 

                                                 
11

 Re Cusson, préc., note 9. 
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PAR CES MOTIFS, LA FORMATION D’INSTRUCTION IMPOSE LES SANCTIONS SUIVANTES À 

L’INTIMÉE : 

1. le paiement d’une amende globale de 35 000 $; 

2. une interdiction d’agir à quelque titre que ce soit auprès d’un courtier membre de l’OCRCVM pour 

une période de 10 ans; et 

3. le paiement d’une somme de 10 000 $ imputables aux frais encourus par l’OCRCVM en lien avec le 

présent dossier.  

 

Fait à Montréal, Québec, en date du 24 novembre 2016. 

Jacques Lemay 

Membre de la formation 

Jean Martel 

Président 

Marcel Paquette 

Membre de la formation 

 

Droit d’auteur © 2016 Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilières. Tous droits réservés. 
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Traduction française non officielle 

 

Re Kloda 
 

AFFAIRE INTÉRESSANT : 

 

Les Règles de l’Organisme canadien de réglementation 

du commerce des valeurs mobilières 

 

et 

 

Samuel Kloda 

 

2016 OCRCVM 50 

 

Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilières 

(section du Québec)  

 

Audience tenue le 14 novembre 2016, à Montréal 

Décision rendue le 8 décembre 2016, à Montréal 

 

Formation d’instruction 

M
e
 Michèle Rivet, Ad. E., présidente, M. Jean Jeannot et M. Guy L. Jolicoeur 

Comparutions 

M
e
 Pascale Dionne-Bourassa, avocate de la mise en application 

M
e
 Reevin Pearl, avocat de l’intimé, Samuel Kloda 

 

 

DÉCISION SUR L’ENTENTE DE RÈGLEMENT 
 

 La présente décision porte sur une entente de règlement signée par M. Samuel Kloda (l’intimé) 1.

le 9 novembre 2016 et acceptée par le personnel de la mise en application de l’OCRCVM le 10 novembre 2016. 

 Cette entente de règlement est annexée à la présente décision dans sa forme originale pour faire partie 2.

de la présente décision comme si elle y était reproduite au long. 

 Ce règlement est convenu conformément aux articles 35 à 40, inclusivement, de la Règle 20 des 3.

courtiers membres de l’OCRCVM et à la Règle 15 des Règles de procédure des courtiers membres. 

 La plainte formée contre M. Kloda, pour des contraventions aux Règles, Lignes directrices, Règlements 4.

et Politiques de l’OCRCVM, est ainsi conçue : 

Contravention 1 Au cours de la période allant du 3 août 2009 au 16 décembre 2014, M. Kloda 

n’a pas fait preuve de la diligence voulue pour veiller à ce que ses 

recommandations d’achat, de vente et/ou de détention de titres conviennent à sa 

cliente, en contravention de l’alinéa 1(q) de la Règle 1300 des courtiers membres 

de l’OCRCVM. 

Contravention 2 Au cours de la période allant d’août 2009 à décembre 2014, M. Kloda n’a pas fait 

preuve de la diligence voulue pour connaître constamment les faits essentiels 

relatifs à sa cliente, en contravention de l’alinéa 1(a) de la Règle 1300 des 

courtiers membres de l’OCRCVM. 
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Contravention 4 Au cours de la période allant du 1
er

 janvier au 31 décembre 2011, M. Kloda s’est 

livré à des pratiques inappropriées en effectuant un nombre excessif d’opérations 

dans les comptes d’une cliente, dans le but de générer des commissions 

additionnelles, en contravention de l’alinéa 1(o) de la Règle 1300 et de l’article 1 

de la Règle 29 des courtiers membres de l’OCRCVM. 

Contravention 5 Au cours de la période allant du 19 janvier 2004 au 16 juillet 2007, M. Kloda 

a effectué des opérations financières personnelles avec un de ses clients : 

a) en concluant avec lui une entente de partenariat relativement à un 

placement privé, 

b) en transférant des actions à ce client,  

c) en empruntant des fonds à ce client, 

le tout à l’insu et sans le consentement du courtier membre de l’OCRCVM auprès 

de qui il était employé, en contravention de l’article 1 de la Règle 29 des 

courtiers membres. 

 Le règlement convenu entre les parties comporte les sanctions suivantes : 5.

a) une suspension de son inscription auprès de l’OCRCVM d’une durée de trois ans; 

b) une amende de 9 000 $. 

L’intimé convient de payer une somme de 1 000 $ au titre des frais de la présente procédure.  

 Avant d’analyser les faits tels qu’ils sont présentés dans l’entente de règlement en fonction du droit 6.

applicable, il importe de rappeler les obligations et les pouvoirs de la formation d’instruction qui doit accepter 

ou rejeter une entente de règlement. 

I LE RÔLE DE LA FORMATION D’INSTRUCTION 

 Sur la compétence de la formation d’instruction, tant les dispositions réglementaires que la jurisprudence 7.

qui les a interprétées sont très claires. La jurisprudence est constante. Néanmoins, il est utile de la rappeler pour 

expliquer le rôle de la formation. 

 L’article 36 de la Règle 20 des courtiers membres de l’OCRCVM dispose : 8.

(1) À la conclusion d’une audience de règlement, la formation d’instruction peut seulement : 

(a) accepter l’entente de règlement ou;  

(b) rejeter l’entente de règlement. 

 La décision de la formation d’instruction qui accepte ou rejette une entente de règlement constitue en 9.

vertu des articles 37 et 40 de la Règle 20 une décision finale qui n’est pas susceptible de révision ou d’appel 

selon les Règles. 

 La question qui se pose à la formation d’instruction est donc de vérifier si, compte tenu de la conduite 10.

fautive, les sanctions se situent « dans une fourchette raisonnable d’adéquation ». La formation d’instruction 

peut accepter ou rejeter l’entente. Elle ne peut d’aucune manière la modifier ni connaître des faits non révélés 

dans cette entente. Là s’arrêtent les pouvoirs de la formation d’instruction
1
.  

 Ainsi qu’il a été dit dans l’affaire Siska 
2
 : 11.

Notre mission
3
 n’est pas celle d’une instance d'appel.

 
Nous n'avons pas à nous demander si, ayant 

                                                 
1
Turenne (Re), 2013 OCRCVM 43, paragr. 18.  

2
 Siska (Re) OCRCVM 13, paragr. 8 à 10. 

3
 Celle de la formation d’instruction. 
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entendu la cause contradictoirement en première instance, nous aurions statué ou non comme les Parties 

se sont entendues dans leur ENTENTE DE RÈGLEMENT. Nous ne devons pas non plus nous demander 

si le contenu de L’ENTENTE DE RÈGLEMENT est trop léger ou trop sévère. Cela n’est pas non plus 

notre rôle en l’occurrence. Même si nous étions d’avis que, ayant entendu la cause en première instance, 

nous nous serions prononcés sur les Sanctions d’une manière plus clémente ou plus draconienne que le 

contenu de l’ENTENTE DE RÈGLEMENT, cela ne serait pas non plus notre mission.  

 Ainsi qu’il a été signalé également dans l’affaire Faber
4
 : 12.

Il ne s’agit pas de décider si les sanctions convenues entre les parties sont celles que la formation aurait 

imposées si la formation avait tenu une audience sur l’affaire. Il ne nous appartient pas non plus de 

modifier, récrire ou changer les modalités de l’entente qui a été négociée entre les parties. 

 Les procédures disciplinaires de l’OCRCVM ont pour objet principal de maintenir des normes élevées 13.

de conduite dans le secteur des valeurs mobilières, de protéger l’intégrité du marché et d’améliorer les normes 

commerciales globales au sein du secteur des valeurs mobilières
5
. 

 Les sanctions disciplinaires ont une double fonction : elles constituent non seulement une sanction 14.

particulière contre une contravention aux Règles, mais aussi un moyen qui doit avoir un effet de dissuasion. 

« À cette fin, les sanctions doivent être suffisamment lourdes pour empêcher et décourager l’intimé d’avoir une 

conduite fautive à l’avenir (la dissuasion spécifique) et pour dissuader les autres d’avoir une conduite fautive 

similaire (la dissuasion générale)
6
. » C’est précisément ce que la formation d’instruction doit apprécier.  

 Les conclusions sont-elles clémentes ou draconiennes au point d’être déraisonnables, contraires à 15.

l'intérêt public et/ou de nature à déconsidérer l’administration du processus disciplinaire de l’OCRCVM
7
? 

La formation d’instruction doit répondre à cette question, après analyse, en disant oui ou non à l’entente telle 

qu’elle a été présentée. 

II LES FAITS TELS QU’ILS NOUS ONT ÉTÉ PRÉSENTÉS  

II. A) L’entente de règlement  

 M. Kloda a manqué à son obligation de connaissance des besoins de l’une de ses clientes et n’a pas fait 16.

preuve de la diligence voulue pour veiller à ce que ses recommandations conviennent à celle-ci lorsqu’il a 

adopté une stratégie de placement agressive orientée vers la réalisation de gains à court terme dans son compte. 

 L’intimé a effectué un nombre excessif d’opérations dans le compte de cette cliente, dans le but de 17.

générer des commissions additionnelles sans aucun avantage pour la cliente. 

 L’intimé a aussi réalisé des opérations financières personnelles avec un autre de ses clients à l’insu 18.

et sans le consentement du courtier membre de l’OCRCVM auprès de qui il était employé. 

 M. Kloda est un représentant inscrit depuis le 6 janvier 1995 et il a été employé par la Corporation 19.

Mackie Recherche Capital depuis le 22 juillet 2009. Auparavant, M. Kloda a été employé à titre de représentant 

inscrit chez Marchés mondiaux CIBC inc. (CIBC) de décembre 2001 à juillet 2009, moment de son 

congédiement. 

 L’entente de règlement concerne deux clients, MD et CB. 20.

 Lorsqu’il a été transféré chez Mackie, le 3 août 2009, le compte de MD comportait des titres de deux 21.

fonds de revenus (AIC et BMOG), représentant 45 % de la valeur de son portefeuille. Le 19 août 2009 ou vers 

cette date, les titres de ces deux fonds ont été vendus par M. Kloda et remplacés par des titres à risque élevé. 

                                                 
4
 Faber (Re) 2014 OCRCVM 14, paragr. 9. 

5
 Lignes directrices sur les sanctions de l’OCRCVM, Partie 1, Principes de détermination des sanctions dans les procédures 

disciplinaires de l’OCRCVM, Introduction. Le 2 février 2015. 

6
 Ibid. 

7
 Op. cit., note 2, paragr. 13. 
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 À partir de cette date, le compte de MD sera constitué à 100 % de titres à risque élevé, à l’encontre de 22.

la tolérance au risque indiquée dans le formulaire d’ouverture de compte et dans le profil d’investisseur de 

la cliente.  

 Compte tenu du profil de la cliente MD, il est clair que la concentration d’actions à risque élevé ne 23.

convenait pas à celle-ci. M. Kloda n’a donc pas fait preuve de la diligence voulue pour veiller à ce que ses 

recommandations d’achat et de vente conviennent à sa cliente MD et qu’elles soient conformes à son profil 

d’investisseur. 

 Ces opérations ont entraîné des pertes d’environ 23 593 $ sur une mise de fonds nette de 38 319 $, 24.

ce qui représente environ 62 % de la valeur du portefeuille de MD. Pendant la même période, M. Kloda 

a encaissé 11 742 $ de commissions sur ces opérations. 

 M. Kloda a exécuté sciemment un nombre excessif d’opérations dans les comptes de MD en vue 25.

d’augmenter ses commissions sans avantage financier pour MD. Du 31 décembre 2010 au 31 décembre 2011, 

M. Kloda a exécuté 34 opérations dans le compte de MD. 

 Du 31 décembre 2010 au 31 décembre 2011, la valeur totale du compte de MD a baissé de 16 244 $ 26.

(soit une perte de 41 %). Cette baisse comprenait des commissions de 4 573 $, sur une valeur moyenne du 

compte de 29 326 $, soit un pourcentage de 16 %. Ainsi, la stratégie de placement de M. Kloda devait rapporter 

au moins 16 % avant d’atteindre le seuil de rentabilité pour MD. 

 S’agissant de CB, au cours de la période allant du 19 janvier 2004 au 16 juillet 2007, M. Kloda 27.

a effectué des opérations financières personnelles avec son client CB, notamment en signant une entente de 

partenariat avec lui relativement à un placement privé, en lui transférant des actions et en lui empruntant des 

fonds. 

 Le 19 janvier 2004 ou vers cette date, M. Kloda s’est engagé à assumer dans une proportion de 50 % 28.

le risque de profits et de pertes sur les placements de 150 000 $ de CB.  

 Au moment de la conclusion de l’entente de partenariat, M. Kloda était employé chez CIBC Wood 29.

Gundy (CIBC au sens défini) et était le représentant inscrit chargé des comptes de courtage de CB. À aucun 

moment, M. Kloda n’a déclaré l’existence de ce partenariat à CIBC ou n’a demandé l’autorisation de CIBC 

pour s’engager dans ce partenariat.  

 En octobre 2006, à la demande de M. Kloda, CB a ouvert un compte à la Hapoalim Bank en Israël, 30.

qui l’a mis en contact avec un représentant de cette institution financière. Puis, le 13 octobre 2006 ou vers 

cette date, M. Kloda a transféré 12 000 actions de Calvalley Petroleum Inc. dans le compte de CB en Israël. 

Les actions de Calvalley appartenaient ou avaient appartenu au père de M. Kloda, alors décédé. 

 Au moment du transfert, la valeur au marché des actions de Calvalley s’élevait à environ 78 600 $. 31.

Ce transfert visait à indemniser CB des pertes qu’il avait subies par suite des opérations effectuées par 

M. Kloda. Presque trois ans plus tard, le 10 mars 2009 ou vers cette date, CB a revendu les actions de Calvalley 

pour un produit net de 30 000 $. 

 À aucun moment, M. Kloda n’a déclaré l’existence de ce partenariat à CIBC ou n’a demandé 32.

l’autorisation de CIBC pour s’engager dans ce partenariat. 

 Le 16 juillet 2007, M. Kloda a emprunté la somme de 20 000 $ à CB. 33.

 La politique écrite de CIBC en vigueur à ce moment-là prévoyait expressément que toute opération 34.

financière personnelle avec un client est interdite à moins que le représentant ait obtenu au préalable 

l’autorisation écrite de CIBC. Or, à aucun moment, M. Kloda n’a déclaré l’existence de cet emprunt à CIBC 

ou n’a demandé son autorisation en vue de cet emprunt. 

II. B) L’affidavit de M. Kloda 

 M. Kloda a présenté un affidavit souscrit le 9 novembre 2016. 35.
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 Dans cet affidavit, M. Kloda a déclaré qu’il avait subi une perte personnelle et financière considérable 36.

par suite de pertes sur ses opérations sur actions en bourse ainsi que de la perte de son revenu à la suite de son 

congédiement par CIBC le 26 mai 2009 et de son incapacité de se constituer une nouvelle clientèle depuis. 

 Il a aussi déclaré qu’au 9 novembre 2016, il était insolvable du fait qu’il avait un passif excédant 37.

substantiellement son actif; il a ensuite énuméré ses éléments de passif, ses emprunts, les procédures judiciaires 

engagées contre lui. 

 Il a déposé comme preuve de ses revenus une copie de ses déclarations de revenus des années 2013, 38.

2014 et 2015. 

 M. Kloda a ajouté que, depuis le 18 novembre 2016, il est sans emploi, son droit d’exercer à titre de 39.

conseiller financier lui ayant été retiré par son employeur, Mackie Recherche Capital. 

 M. Kloda a déclaré solennellement qu’il n’avait pas d’autre source de revenu et qu’il doit une somme 40.

substantielle pour des honoraires juridiques au cabinet Pearl et Associés qu’il n’est pas en mesure d’acquitter. 

III. ANALYSE 

 La formation d’instruction est convaincue de la situation financière factuelle de M. Kloda telle qu’elle 41.

a été présentée dans l’affidavit; elle reconnaît aussi la gravité des contraventions aux Règles reconnues par 

M. Kloda. 

 Les sanctions imposées s’inscrivent-elles dans un objectif de dissuasion? La pondération des différents 42.

facteurs aggravants comme atténuants permet-elle à la formation d’instruction d’accepter cette entente de 

règlement et de conclure que les sanctions sont raisonnables au sens du droit applicable? Les sanctions 

se situent-elles « dans une fourchette raisonnable d’adéquation »? 

 On a présenté à la formation d’instruction plusieurs affaires établissant que l’entente de règlement 43.

proposée se situe dans les paramètres qui y ont été acceptés. Nous les avons examinées. 

 L’incapacité de payer a été prise en compte expressément dans les affaires Sole
8
, Nott

9
 et Cornacchia

10
. 44.

Lorsque la question est soulevée par un intimé et que celui-ci produit à l’appui une déclaration assermentée, 

la formation peut tenir compte de la capacité de payer dans le but d’imposer ou de réduire une amende ou 

d’y renoncer. 

 En ce qui concerne la non-convenance, le manquement à l’obligation de connaissance du client et la 45.

multiplication des opérations, l’affaire Birkeland
11

, portant aussi sur l’acceptation d’une entente de règlement, 

traite de faits similaires. Les sanctions imposées ont été une amende de 45 000 $, l’obligation de reprendre 

l’examen relatif au Manuel sur les normes de conduite, une période de surveillance étroite de six mois et 

le paiement à l’OCRCVM d’une somme de 5 000 $ au titre des frais. 

 Les opérations financières personnelles avec un client ont été sanctionnées à plusieurs reprises. 46.

 Dans l’affaire Siska
12

, pour des faits relatifs à des opérations financières personnelles, les sanctions 47.

ont été une suspension d’un mois, une amende de 15 000 $, des frais de 3 000 $ à payer à l’OCRCVM et 

une période de surveillance étroite de 12 mois. 

 Enfin, dans l’affaire Turenne
13

, pour des contraventions relatives à des opérations financières 48.

                                                 
8
 Sole (Re), 2016 OCRCVM 30. 

9
 Nott (Re), 2011 OCRCVM 26. 

10
 Cornacchia (Re), 2011 OCRCVM 25. 

11
 Birkeland (Re), 2015 OCRCVM 14. 

12
 Siska (Re), 2015 OCRCVM 13. 

13
 Turenne (Re), op. cit., note 1. 
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personnelles avec un client, ont été imposées une amende de 10 000 $, une suspension d’un mois, 

l’obligation de reprendre l’examen relatif au Manuel sur les normes de conduite dans un délai de six mois après 

la demande de nouvelle autorisation et une période de surveillance stricte de 12 mois avec obligation de fournir 

un rapport mensuel à l’OCRCVM.  

 Parmi les facteurs clés que la formation d’instruction doit prendre en compte
14

, il faut mentionner ici la 49.

période pendant laquelle M. Kloda a eu la conduite fautive, le fait que cette conduite fautive était intentionnelle 

par rapport à la réglementation, le degré de vulnérabilité de la cliente MD, ainsi que le préjudice inhérent causé 

à l’intégrité et à la réputation du marché. 

 Ainsi qu’il est mentionné dans les Lignes directrices et répété constamment dans la jurisprudence, 50.

les sanctions doivent être adaptées à la conduite examinée dans chaque affaire. 

 En l’espèce, la très longue suspension de 3 ans pour un homme de 68 ans crée un équilibre avec 51.

l’amende très basse de 9 000 $ plus les frais de 1 000 $ à payer à l’OCRCVM pour la procédure, en raison de 

la situation financière précaire de l’intimé.  

 Cela convainc la formation d’instruction que les sanctions sont raisonnables en fonction du droit 52.

applicable. Elles cadrent avec les principales préoccupations intervenant dans la détermination des sanctions 

appropriées :  

 la protection du public investisseur; 

 la protection de la qualité de membre de l’Organisme canadien de réglementation du commerce 

des valeurs mobilières;  

 la protection de l’intégrité des marchés de valeurs mobilières;  

 la prévention de la répétition de conduites du type de celle qui est examinée. 

IV  CONCLUSION 

 POUR CES MOTIFS,  53.

la formation d’instruction accepte l’entente de règlement reproduite en annexe et lui donne effet 

à compter de ce jour.  

 

Montréal, le 8 décembre 2016. 

M
e
 Michèle Rivet, Ad. E., présidente 

M. Jean Jeannot, membre  

M. Guy L. Jolicoeur, membre 

ENTENTE DE RÈGLEMENT 

I. INTRODUCTION 

1. Le personnel de la Mise en application de l’OCRCVM (le personnel) et l’intimé, Samuel Kloda, 

consentent au règlement de l’affaire par la voie de la présente entente (l’entente de règlement). 

2. Le Service de la mise en application de l’OCRCVM a mené une enquête (l’enquête) sur la conduite de 

Samuel Kloda.  

3. L’enquête a révélé des faits pour lesquels une formation d’instruction nommée en vertu de la partie C 

de l’addenda C.1 à la Règle transitoire n° 1 de l’OCRCVM (la formation d’instruction) pourrait imposer 

à l’intimé des sanctions disciplinaires.  

                                                 
14

 Ainsi qu’il est indiqué dans les Lignes directrices sur les sanctions de l’OCRCVM, op. cit., note 5, Partie 2. 
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II. RECOMMANDATION CONJOINTE DE RÈGLEMENT  

4. Le personnel et l’intimé recommandent conjointement que la formation d’instruction accepte l’entente 

de règlement. 

5. L’intimé reconnaît les contraventions suivantes aux Règles, Lignes directrices, Règlements ou Politiques 

de l’OCRCVM : 

Contravention 1 Au cours de la période allant du 3 août 2009 au 16 décembre 2014, M. Kloda 

n’a pas fait preuve de la diligence voulue pour veiller à ce que ses 

recommandations d’achat, de vente et/ou de détention de titres conviennent à sa 

cliente, en contravention de l’alinéa 1(q) de la Règle 1300 des courtiers membres 

de l’OCRCVM. 

Contravention 2 Au cours de la période allant d’août 2009 à décembre 2014, M. Kloda n’a pas fait 

preuve de la diligence voulue pour connaître constamment les faits essentiels 

relatifs à sa cliente, en contravention de l’alinéa 1(a) de la Règle 1300 des 

courtiers membres de l’OCRCVM. 

Contravention 4 Au cours de la période allant du 1
er

 janvier au 31 décembre 2011, M. Kloda s’est 

livré à des pratiques inappropriées en effectuant un nombre excessif d’opérations 

dans les comptes d’une cliente dans le but de générer des commissions 

additionnelles, en contravention de l’alinéa 1(o) de la Règle 1300 et de l’article 1 

de la Règle 29 des courtiers membres de l’OCRCVM. 

Contravention 5 Au cours de la période allant du 19 janvier 2004 au 16 juillet 2007, M. Kloda 

a effectué des opérations financières personnelles avec un de ses clients : 

a) en concluant avec lui une entente de partenariat relativement à un 

placement privé, 

b) en transférant des actions à ce client, 

c) en empruntant des fonds à ce client, 

le tout à l’insu et sans le consentement du courtier membre de l’OCRCVM auprès 

de qui il était employé, en contravention de l’article 1 de la Règle 29 des 

courtiers membres. 

6. Le personnel et l’intimé acceptent les modalités de règlement suivantes :  

a) une suspension de son inscription auprès de l’OCRCVM d’une durée de trois ans; 

b) une amende de 9 000 $. 

 L’intimé convient de payer une somme de 1 000 $ au titre des frais de la présente procédure.  

III. EXPOSÉ DES FAITS 

(i) Reconnaissance des faits 

7. Le personnel et l’intimé conviennent des faits exposés dans la présente section et reconnaissent que les 

conditions du règlement contenues dans la présente entente de règlement sont basées sur ces faits précis. 

(ii) Contexte factuel 

 Sommaire de la conduite fautive de l’intimé 

8. L’intimé a manqué à son obligation de connaissance des besoins de l’une de ses clientes et n’a pas fait 

preuve de la diligence voulue pour veiller à ce que ses recommandations conviennent à celle-ci lorsqu’il a 

adopté une stratégie de placement agressive orientée vers la réalisation de gains à court terme dans 

son compte. 
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9. De plus, l’intimé a effectué un nombre excessif d’opérations dans les comptes de cette cliente, dans le but 

de générer des commissions additionnelles et sans aucun avantage pour la cliente. 

10. Enfin, l’intimé a effectué des opérations financières personnelles avec un autre de ses clients à l’insu et 

sans le consentement du courtier membre de l’OCRCVM auprès de qui il était employé. 

L’expérience professionnelle de M. Kloda 

11. M. Kloda est représentant inscrit depuis le 6 janvier 1995 et est employé chez la Corporation Mackie 

Recherche Capital (Mackie) depuis le 22 juillet 2009. 

12. Auparavant, de décembre 2001 à juillet 2009, M. Kloda a été employé à titre de représentant inscrit chez 

Marchés mondiaux CIBC inc. (CIBC). 

Les rapports avec la cliente MD  

13. La cliente MD a ouvert un compte REER chez Mackie le 3 août 2009. Elle était une cliente de M. Kloda 

depuis au moins juillet 2002. 

14. Au moment de l’ouverture du compte, elle avait 58 ans, était divorcée et à la retraite. 

15. Selon le formulaire d’ouverture de compte rempli pour elle par M. Kloda et daté du 3 août 2009 : 

a) MD avait un actif total d’une valeur de 200 000 $ et un revenu annuel de 30 000 $; 

b) son expérience en matière de placement était décrite comme « moyenne »; 

c) ses objectifs de placement étaient : gains en capital à court terme, 80 % et gains en capital 

à moyen terme, 20 %; 

d) ses paramètres de tolérance au risque étaient risque faible, 50 % et risque élevé, 50 %. 

16. Dans les faits, MD avait peu de connaissances en matière de placement et les fonds détenus dans 

ce compte représentaient une partie importante de toutes ses économies. 

17. Le 2 novembre 2009, seulement trois mois après l’ouverture du compte, la tolérance au risque dans 

le compte de MD a été mise à jour, passant à risque élevé, 100 %. 

Les placements ne convenant pas à MD 

18. Au moment de son transfert chez Mackie, le 3 août 2009, le compte de MD comportait des titres de deux 

fonds de revenus (AIC et BMOG), représentant 45 % de la valeur de son portefeuille. 

19. Le 19 août 2009 ou vers cette date, les titres de ces deux fonds ont été vendus par M. Kloda et remplacés 

par des titres à risque élevé. 

20. À partir de cette date, le compte de MD aura été constitué à 100 % de titres à risque élevé, à l’encontre de 

la tolérance au risque indiquée dans le formulaire d’ouverture de compte et dans son profil d’investisseur. 

21. Le 2 novembre 2009, M. Kloda a mis à jour le formulaire d’ouverture du compte de MD pour le faire 

coïncider avec la composition du portefeuille à l’époque. 

22. Après cette mise à jour, M. Kloda a continué à effectuer des opérations sur d’autres actions et titres de 

fonds à risque élevé dans le compte de MD. 

23. Au total, entre le mois d’août 2009 et le 30 avril 2013, il y a eu 42 opérations à court terme ou sur 

des titres à risque élevé dans le compte de MD. 

24. M. Kloda a procédé notamment à l’achat d’unités d’ISEE3D Inc., qui constituaient un titre spéculatif. 

25. D’août 2009 à août 2013, le compte de MD était constitué à 100 % de titres à risque élevé. 

26. Compte tenu du profil de la cliente MD, il est clair que la concentration d’actions à risque élevé 

ne convenait pas à celle-ci. 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 114

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

Re Kloda  2016 OCRCVM 50 Page 9 de 11 

27. M. Kloda n’a donc pas fait preuve de la diligence voulue pour veiller à ce que ses recommandations 

d’achat et de vente conviennent à sa cliente MD et qu’elles soient conformes au profil d’investisseur de 

celle-ci. 

28. Ces opérations ont entraîné des pertes d’environ 23 593 $ sur une mise de fonds nette de 38 319 $, ce qui 

représente environ 62 % de la valeur du portefeuille de MD. 

29. Pendant la même période, M. Kloda a encaissé 11 742 $ de commissions sur ces opérations. 

Le manquement à l’obligation de connaître son client à l’égard de MD 

30. Le 30 septembre 2009, M. Kloda a écrit à MD pour lui dire qu’elle devait mettre à jour son profil et lui 

a demandé de signer des documents faisant état de cette mise à jour. 

31. Le formulaire de mise à jour a été signé par MD le 2 novembre 2009. 

32. Ses paramètres de tolérance au risque ont passé à risque élevé, 100 %. 

33. M. Kloda a manqué à son obligation de connaissance du client à l’égard de MD en modifiant ainsi les 

paramètres de tolérance au risque de celle-ci. 

34. Cette mise à jour ne correspondait pas du tout à la situation réelle de MD et ne servait qu’à faire coïncider 

le formulaire de MD avec la composition de son portefeuille à l’époque. 

35. Les objectifs de placement et les paramètres de tolérance au risque indiqués dans le formulaire étaient 

trop risqués et ne correspondaient pas à la situation financière, aux connaissances en matière 

de placement, aux objectifs de placement et à la tolérance au risque véritables de MD. 

Le nombre excessif d’opérations (multiplication des opérations) dans le but de générer des 

commissions additionnelles dans le compte de MD 

36. M. Kloda a exécuté sciemment un nombre excessif d’opérations dans les comptes de MD en vue 

d’augmenter ses commissions sans avantage financier pour MD. 

37. Du 31 décembre 2010 au 31 décembre 2011, M. Kloda a exécuté 34 opérations dans le compte de MD. 

38. Au cours de cette période, le taux de rotation annuel du compte de MD a été de 10,9, ce qui correspond 

à la valeur totale des positions acquises divisée par la valeur moyenne du compte. 

39. Ce taux de rotation annuel de 10,9 correspond à un volume d’opérations extrêmement élevé. 

40. Du 31 décembre 2010 au 31 décembre 2011, la valeur totale du compte de MD a baissé de 16 244 $ 

(soit une perte de 41 %). 

41. Cette baisse comprenait des commissions de 4 573 $, sur une valeur moyenne du compte de 29 326 $, 

soit un pourcentage de 16 %. 

42. Ainsi, la stratégie de placement de M. Kloda devait rapporter au moins 16 % avant d’atteindre le seuil 

de rentabilité pour MD. 

Les opérations financières personnelles avec CB 

44. Au cours de la période allant du 19 janvier 2004 au 16 juillet 2007, M. Kloda a effectué des opérations 

financières personnelles avec son client CB, notamment en signant une entente de partenariat avec lui 

dans le contexte d’un placement privé, en lui transférant des actions et en lui empruntant des fonds. 

a) L’entente de partenariat avec CB  

43. En janvier 2004, M. Kloda a approché CB au sujet d’un placement privé dans la société 

Western Financial Group Inc. (WFG). 

44. Le titre était placé en vertu d’une dispense d’inscription et de prospectus. 

45. L’émission exigeait un placement minimal de 150 000 $. 
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46. Devant les réticences exprimées par CB à l’égard de ce placement, M. Kloda a proposé de partager 

les risques et les profits avec CB par le biais d’une entente de partenariat. 

47. Le 19 janvier 2004 ou vers cette date, M. Kloda s’est engagé à assumer, dans une proportion de 50 %, 

le risque de profits et de pertes sur le placement de 150 000 $ de CB. 

48. Au moment de la conclusion de l’entente de partenariat, M. Kloda était employé par CIBC et était 

le représentant inscrit chargé des comptes de courtage de CB. 

49. À aucun moment, M. Kloda n’a déclaré l’existence de ce partenariat à CIBC ou n’a demandé 

l’autorisation de CIBC pour s’engager dans ce partenariat. 

b) Le transfert d’actions à CB 

50. En octobre 2006, à la demande de M. Kloda, CB a ouvert un compte à la Hapoalim Bank en Israël, 

qui l’a mis en contact avec un représentant de cette institution financière. 

51. Puis, le 13 octobre 2006 ou vers cette date, M. Kloda a transféré 12 000 actions de Calvalley Petroleum 

Inc. (les actions de Calvalley) dans le compte de CB en Israël. 

52. Les actions de Calvalley appartenaient ou avaient appartenu au père de M. Kloda, alors décédé. 

53. Au moment du transfert, la valeur au marché des actions de Calvalley s’élevait à environ 78 600 $. 

54. Ce transfert visait à indemniser CB des pertes qu’il avait subies par suite des opérations effectuées 

par M. Kloda. 

55. Presque trois ans plus tard, le 10 mars 2009 ou vers cette date, CB a revendu les actions de Calvalley 

pour un produit net de 30 000 $. 

56. Au moment du transfert d’actions en octobre 2006, M. Kloda était employé par CIBC et était 

le représentant inscrit chargé des comptes de courtage de CB. 

57. La politique écrite de CIBC en vigueur à ce moment-là prévoyait expressément que toute opération 

financière personnelle avec un client est interdite à moins que le représentant ait obtenu au préalable 

l’autorisation écrite de CIBC. 

58. Or, à aucun moment, M. Kloda n’a déclaré l’existence de ce transfert d’actions à CIBC ou n’a demandé 

son autorisation à cet effet. 

c) L’emprunt de fonds à CB 

59. Le 16 juillet 2007, M. Kloda a emprunté la somme de 20 000 $ à CB. 

60. Le même jour, M. Kloda a signé un billet à ordre par lequel il s’engageait à rembourser à CB la somme 

de 20 000 $ et lui a remis un chèque postdaté représentant le plein montant du prêt. 

61. Ce chèque était daté du 15 août 2007 et a été encaissé par CB. 

62. Au moment de l’emprunt, M. Kloda était employé par CIBC et était le représentant inscrit chargé 

des comptes de courtage de CB. 

63. La politique écrite de CIBC en vigueur à ce moment-là prévoyait expressément que toute opération 

financière personnelle avec un client est interdite à moins que le représentant ait obtenu au préalable 

l’autorisation écrite de CIBC. 

64. À aucun moment, M. Kloda n’a déclaré l’existence de cet emprunt à CIBC ou n’a demandé 

son autorisation pour conclure cet emprunt. 

IV. MODALITÉS DE RÈGLEMENT  

65. Le présent règlement est convenu conformément aux articles 35 à 40, inclusivement, de la Règle 20 des 

courtiers membres de l’OCRCVM et à la Règle 15 des Règles de procédure des courtiers membres. 
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L’entente de règlement est conditionnelle à son acceptation par la formation d’instruction. 

66. L’entente de règlement prendra effet et deviendra obligatoire pour l’intimé et le personnel à la date 

de son acceptation par la formation d’instruction. 

67. L’entente de règlement sera présentée à la formation d’instruction à une audience (l’audience de 

règlement) en vue de son acceptation. Au terme de l’audience de règlement, la formation d’instruction 

pourra accepter ou rejeter l’entente de règlement.  

68. Si la formation d’instruction accepte l’entente de règlement, l’intimé renonce au droit qu’il peut avoir, 

en vertu des règles de l’OCRCVM et de toute loi applicable, à une audience disciplinaire, à une révision 

ou à un appel. 

69. Si la formation d’instruction rejette l’entente de règlement, le personnel et l’intimé peuvent conclure une 

autre entente de règlement; ou le personnel peut demander la tenue d’une audience disciplinaire portant 

sur les faits révélés dans l’enquête.  

70. L’entente de règlement sera mise à la disposition du public lorsqu’elle aura été acceptée par la formation 

d’instruction.  

71. Le personnel et l’intimé conviennent, si la formation d’instruction accepte l’entente de règlement, qu’ils 

ne feront pas personnellement et que personne ne fera non plus en leur nom de déclaration publique 

incompatible avec l’entente de règlement. 

72. Sauf indication contraire, les amendes et les frais imposés à l’intimé sont payables immédiatement, à la 

date de prise d’effet de l’entente de règlement.  

73. Sauf indication contraire, les suspensions, les interdictions, les expulsions, les restrictions et les autres 

modalités de l’entente de règlement commencent à la date de prise d’effet de l’entente de règlement.  

ACCEPTÉ par l’intimé à Montréal (Québec), le 9 novembre 2016. 

« Témoin »       « Samuel Kloda » 

Témoin       Intimé 

ACCEPTÉ par le personnel à Montréal (Québec), le 10 novembre 2016. 

« Témoin »       « Pascale Dionne-Bourassa » 

Témoin       M
e
 Pascale Dionne-Bourassa 

Avocate de la mise en application, au nom 

du personnel de l’Organisme canadien de 

réglementation du commerce des valeurs mobilières 

 

Droit d’auteur © 2016 Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilières. Tous droits réservés. 
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3.7.3.4 Bourse de Montréal Inc. 

Aucune information. 
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3.8 AUTRES DÉCISIONS 

3.8.1 Dispenses  

2016-SACD-1065200              Le 13 janvier 2017 

DANS L’AFFAIRE DE 

LA LÉGISLATION EN VALEURS MOBILIÈRES 

DU QUÉBEC ET DE L’ONTARIO 

(les « territoires ») 

ET 

DU TRAITEMENT DES DEMANDES DE DISPENSE 

DANS PLUSIEURS TERRITOIRES 

ET 

DE BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS INC. 

(le « déposant ») 

DÉCISION 

Contexte 

L’autorité en valeurs mobilières ou l’agent responsable de chaque territoire (les « décideurs ») a reçu du 
déposant une demande en vue d’obtenir une décision en vertu de la législation en valeurs mobilières des 
territoires (la « législation ») lui accordant : 

1. la révocation de la décision datée du 31 mai 2011 dans l’affaire de Placements Banque Nationale 
inc. (la « dispense précédente »), qui dispensait le déposant des obligations prévues à l’article 11.2 du 
Règlement 31-103 sur les obligations et dispenses d’inscription et les obligations continues des 
personnes inscrites (le « Règlement 31-103 ») concernant la nomination de la personne désignée 
responsable (la « PDR ») et des obligations prévues à l’article 11.3 du Règlement 31-103 concernant la 
nomination du chef de la conformité (le « CC ») afin de lui permettre de nommer et d’inscrire deux 
personnes physiques en tant que PDR et deux personnes physiques en tant que CC plutôt qu'une seule 
personne physique pour chacune de ces désignations, et ce, dans le but de représenter ses deux 
segments opérationnels distincts (la « révocation demandée ») ; et 

2. une dispense de l’obligation d’inscription de la PDR (tel que définie ci-dessous), conformément à 
l’article 15.1 du Règlement 31-103, pour permettre au déposant de nommer et d’inscrire deux personnes 
physiques en tant que PDR pour ses deux segments opérationnels distincts (la « dispense souhaitée » 
qui, conjointement avec la révocation demandée, constitue la « dispense demandée »). 

  

Dans le cadre du traitement des demandes de dispense dans plusieurs territoires (demandes sous 
régime double) : 
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a) l’Autorité des marchés financiers est l’autorité principale pour la présente demande ;  

b) 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 toutes les provinces et tous les 
territoires du Canada autres que le Québec et l’Ontario ; et  

c) 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 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, anciennement connu sous le nom de Placements Banque Nationale inc., est une 
société par actions issue d’une fusion effectuée en vertu de la Loi canadienne sur les sociétés par 
actions. 

2. Le siège social du déposant est à Montréal, au Québec. 

3. Le déposant est inscrit : 

a) en tant que courtier en épargne collective en vertu de la législation en valeurs mobilières de 
chacune des provinces et de chacun des territoires du Canada; et 

b) en tant que gestionnaire de fonds d’investissement au Québec, en Ontario et à Terre Neuve-et-
Labrador.  

4. Le déposant n’est en défaut à l’égard d’aucune exigence de la législation en valeurs mobilières 
d’aucune des provinces et d’aucun des territoires du Canada. 

Structure opérationnelle 

5. La structure opérationnelle du déposant a toujours été organisée en deux divisions distinctes, qui 
reflètent la nature de ses activités (les « divisions ») : 

a) la division de développement et de création de produits (la « division gestionnaire de fonds 
d’investissement ») est responsable de toutes les activités du déposant liées à la conception et à la 
gestion des organismes de placement collectif, y compris les activités se rapportant à son comité 
d’examen indépendant, à la production des documents externes du déposant, ainsi qu’à la distribution 
des produits du déposant au moyen de courtiers autres que le déposant ;  

 

b) la division de distribution par le réseau de courtiers du déposant (la « division courtier en épargne 
collective ») est responsable de toutes les activités du déposant liées à la distribution de produits au sein 
de son propre réseau de courtiers, c’est-à-dire toutes les activités du déposant liées à ses représentants 
de courtier inscrits, à la mise en place d’un réseau de distribution doté d’une structure de validation de la 
conformité visant ses 453 succursales et à la mise en œuvre de procédures liées à la validation de la 
convenance des opérations.  
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La division gestionnaire de fonds d’investissement et la division courtier en épargne collective ont 
chacune une structure de gestion distincte et séparée. Bien qu’elles fassent partie de la même entité, 
chaque division a, d’un point de vue fonctionnel, des activités indépendantes de celles de l’autre division. 
Le déposant cherche donc à s’assurer que sa structure opérationnelle demeure conforme à son modèle 
d’entreprise tout en respectant effectivement les objectifs du Règlement 31 103. 

Modifications récentes 

6. Des modifications ont récemment été apportées à la structure et à l’organisation des fonctions de 
conformité de la Banque Nationale du Canada (la « BNC »), la société mère du déposant. 

7. Depuis la mise en œuvre de ces modifications, plusieurs initiatives ont été entreprises pour 
regrouper en une seule unité toute l’expertise de conformité en valeurs mobilières et pour structurer cette 
unité de manière à ce qu’elle puisse soutenir toutes les activités liées à la conformité en valeurs 
mobilières de l’ensemble des filiales de la BNC. À cet effet, en mars 2016, le déposant a décidé de 
regrouper ses activités de distribution et de création de produits en une seule grande division et de 
confier la supervision de la conformité de cette division à un seul CC responsable de toutes les activités 
du déposant. 

8. Les deux postes de conseiller principal, Conformité, qui relevaient auparavant du CC de la 
division courtier en épargne collective, relèvent à présent de l’unique CC du déposant et un nouveau 
poste de conseiller principal, Conformité, a récemment été créé pour soutenir les activités de distribution.  

9. Le déposant ne compte maintenant qu’une seule équipe de conformité qui fait partie du service 
de conformité corporative de la BNC et est composée du personnel chargé de la conformité de la division 
gestionnaire de fonds d’investissement et du personnel chargé de la conformité de la division courtier en 
épargne collective, se rapportant tous au même directeur. Au total, cinq employés spécialisés sont 
chargés de la supervision des activités de conformité du déposant. 

10. De plus, le CC bénéficiera de toute l’expertise de l’équipe de conformité corporative de la BNC, 
qui comprend plus de cent employés spécialisés dans divers domaines tels que la conduite des affaires, 
la surveillance de la réglementation, les inspections, la lutte contre le blanchiment d’argent, les produits 
de la criminalité, la stratégie et la gouvernance. 

11. Le CC du déposant aura également accès à l’équipe juridique du secteur Gestion de patrimoine 
de la BNC pour ce qui est du règlement des plaintes de clients et du traitement des enquêtes internes. 

12. Par conséquent, la dispense précédente, qui est toujours en vigueur, ne sera plus conforme au 
modèle d’entreprise du déposant. Ce dernier demande donc qu’elle soit révoquée et remplacée par la 
dispense souhaitée pour être en mesure de nommer et d’inscrire, uniquement deux personnes physiques 
à titre de PDR pour ses deux divisions. 

Les PDR 

13. Une PDR est actuellement nommée et inscrite pour chacune des divisions. Les PDR actuelles 
(les « chefs de division ») sont les plus hauts cadres de chaque division. Si la dispense souhaitée est 
accordée, les deux PDR actuelles du déposant conserveront leurs postes respectifs.  

14. Malgré le fait que seule la PDR de la division gestionnaire de fonds d’investissement porte le titre 
de chef de la direction du déposant, les deux PDR ont des rôles équivalents à celui d’un chef de la 
direction à l’égard de leur division. Il n’existe pas de lien hiérarchique entre elles et chacune d’elles relève 
indépendamment de différents membres de l’équipe de la haute direction de la BNC et détient un accès 
direct au conseil d’administration du déposant. 
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15. Aucun autre membre exécutif du déposant n’a l’autorité d’infirmer une décision rendue par l’une 
des PDR ou de contrôler l’accès de l’une ou l’autre des PDR au conseil d’administration du déposant. 

Motifs de la dispense souhaitée 

16. Conformément à l’article 11.2 du Règlement 31-103, une société inscrite doit nommer une 
personne physique inscrite en vertu de la législation en valeurs mobilières dans la catégorie de PDR et la 
PDR doit être : i) le chef de la direction ou la personne physique exerçant des fonctions analogues; ii) le 
propriétaire unique de la société inscrite; ou iii) le dirigeant responsable d’une des divisions de la société 
inscrite, si l’activité qui donne lieu à l’obligation d’inscription de la société n’est exercée que dans cette 
division (« l’obligation d’inscription de la PDR »). 

17. Accorder la dispense souhaitée répondrait aux objectifs de l’obligation d’inscription de la PDR 
pour les raisons suivantes : 

a) chaque division a des activités indépendantes et de nature différente de celles de l’autre division 
et représente un secteur de très grande envergure ; et 

b) les chefs de division actuels sont les plus hauts cadres de leur segment opérationnel respectif. 

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 demandée en octroyant au 
déposant : 

1. la révocation demandée ; et 

2. la dispense souhaitée aux conditions suivantes : 

a) chaque division doit avoir sa propre PDR, qui doit être le chef de division ; 

b) une seule personne physique doit être la PDR d’une division ; 

c) chaque PDR doit s’acquitter des obligations énoncées à l’article 5.1 du Règlement 31 103 ainsi 
que de toute autre disposition qui le remplace, à l'égard de la division pour laquelle elle est désignée PDR 
; et 

d) la décision relative à la dispense souhaitée cessera d’être valide trois ans après la date des 
présentes. 

Le surintendant de l’assistance aux clientèles  
et de l’encadrement de la distribution, 

Eric Stevenson 

3.8.2 Exercice d’une autre activité  

Aucune information. 
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3.8.3 Approbation d’un projet d’entente de partage de commissions, approbation d’une prise de 

 position importante, emprunt ou remboursement autorisés  

Aucune information. 

3.8.4 Autres 

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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5.5 Sanctions administratives 
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5.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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5.2 RÉGLEMENTATION ET LIGNES DIRECTRICES 

  

Aucune information. 
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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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6.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

Fonds d’investissement : Transmission de l’aperçu du fonds pour des souscriptions ultérieures 
dans le cadre d’un service de répartition d’actif 

1. Introduction 

L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité » ou « nous ») a été informée de questionnements des 
participants de l’industrie entourant l’obligation du courtier de transmettre au souscripteur le dernier 
aperçu du fonds (l’« obligation de transmission de l’aperçu du fonds »)

(1)
 lors de certaines opérations 

portant sur les organismes de placement collectif (les « OPC ») compris dans un portefeuille modèle 
offert dans le cadre d’un service de répartition d’actif

(2)
 de certains gestionnaires de fonds 

d’investissement (un « portefeuille modèle »). Il s’agit plus précisément des opérations suivantes :  

- opérations de rééquilibrage;  
- modification de la pondération. 

L’Autorité souhaite par conséquent informer les participants de l’industrie que nous sommes prêts à 
envisager l’octroi de dispenses discrétionnaires prévoyant des conditions similaires à celles prévues à la 
dispense statutaire prévue à l’article 3.2.03 du Règlement 81-101, (la « dispense statutaire PSP »). 

2. Contexte 

Depuis le 30 mai 2016,
(3)

 la dispense statutaire PSP permet au courtier de ne pas être tenu de 
transmettre au souscripteur le dernier aperçu du fonds lorsqu’il s’agit de souscriptions ultérieures de titres 
d’OPC effectuées dans le cadre d’un programme de souscription préautorisée et que les conditions qui y 
sont prévues sont respectées.  

Le « programme de souscription préautorisée » s’entend au sens défini par le Règlement 81-101, c’est-à-
dire comme étant tout contrat ou toute autre convention qui prévoit la souscription de titres d’un OPC par 
le versement périodique d’un montant fixe et qui peut être annulé en tout temps.  

Des participants de l’industrie se demandent si la dispense statutaire PSP peut s’appliquer lors des 
opérations de rééquilibrage ou de modification de la pondération des OPC dans un portefeuille modèle. 

3. Observations  

Il existe plusieurs types de programmes de service de répartition d’actif, et par cet avis nous ne pourrions 
couvrir tous les cas de figure. Nous convenons que chaque portefeuille modèle a ses caractéristiques 
propres, lesquelles seront prévues dans un contrat ou toute autre convention entre le souscripteur et le 
gestionnaire de fonds d’investissement. Conséquemment, nos observations ne portent que sur les deux 
types d’opérations mentionnés précédemment pouvant déclencher l’obligation de transmission de 
l’aperçu du fonds. 

Opérations de rééquilibrage — Nous observons que, si la pondération des OPC compris dans un 
portefeuille modèle varie par rapport à la répartition d’actif initiale, des opérations de rééquilibrage 
peuvent être effectuées à des dates prédéterminées. Ces opérations n’entrainent pas nécessairement un 
versement dit « périodique d’un montant fixe ». Étant donné que les fluctuations de la valeur des OPC ne 
sont pas constantes, cela n’implique pas systématiquement des souscriptions à intervalles réguliers d’un 
montant fixe pour chacun d’eux.  

Dans de tels cas, nous ne pourrions conclure que les courtiers puissent se prévaloir de la dispense 
statutaire PSP lors des opérations de rééquilibrage des OPC compris dans un portefeuille modèle, car 
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l’un des critères de la définition du programme de souscription préautorisée ne serait pas satisfait. La 
transmission du dernier aperçu du fonds devra donc avoir lieu avant que le rééquilibrage ait lieu. 

Modification de pondération — Nous observons également que le contrat ou toute autre convention 
concernant le portefeuille modèle peut prévoir une clause permettant au gestionnaire de fonds 
d’investissement de modifier la pondération initialement prévue pour des OPC compris dans le 
portefeuille modèle, à la suite de l’envoi d’un préavis aux porteurs.  

Dans de tels cas, la transmission du dernier aperçu du fonds sera requise, car cette opération ne 
satisfera pas, règle générale, les critères de la dispense statutaire PSP.  

L’aperçu du fonds présente au souscripteur les renseignements essentiels au sujet d’un OPC afin qu’il 
puisse prendre une décision d’investissement éclairée. Le souscripteur prend la décision de souscrire les 
titres des OPC compris dans un portefeuille modèle lorsqu’il conclut une entente relativement à ce 
service. Avant la première souscription, le courtier est tenu de transmettre au souscripteur l’aperçu du 
fonds des OPC compris dans le portefeuille modèle, afin que celui-ci puisse avoir l’opportunité d’en 
examiner le contenu. 

L’Autorité a reconnu par le biais d’une dispense récente
(4)

 les arguments soumis par certains déposants 
voulant qu’il n’y ait pas de nouvelle décision d’investissement qui est prise par le souscripteur à l’égard 
des opérations de rééquilibrage ou de modification de pondération, et que, par conséquent, dans ces 
circonstances, une dispense de l’obligation de transmission de l’aperçu du fonds ne porte pas atteinte à 
la protection des épargnants. 

L’Autorité souhaite par conséquent informer les participants de l’industrie que nous serions prêts à 
envisager l’octroi de dispenses discrétionnaires prévoyant des conditions similaires à celles prévues à la 
dispense statutaire PSP afin qu’ils ne soient pas tenus de l’obligation de transmission de l’aperçu du 
fonds dans le cadre des opérations de rééquilibrage et de modification de pondération lorsque certains 
critères de la définition d’un programme de souscription préautorisé ne sont pas satisfaits. D’ailleurs, 
dans l’avis des Autorités canadiennes en valeurs mobilières (les « ACVM ») publié le 11 décembre 2014 
concernant la mise en œuvre de la transmission de l’aperçu du fonds avant la souscription, les ACVM ont 
indiqué qu’elles étaient disposées à examiner les demandes de dispense dans les circonstances 
appropriées. Nous nous attendons à ce qu’une demande soit suffisamment détaillée quant aux 
caractéristiques du programme et appuyée par des motifs suffisants afin que l’Autorité puisse l’examiner. 

Questions 

Pour toute question, veuillez communiquer avec l’une des personnes suivantes :  

Solange Bilodeau 
Analyste, Direction des fonds d’investissement 
Autorité des marchés financiers 
514 395-0337, poste 4483 
Sans frais : 1 877 525-0337 
solange.bilodeau@lautorite.qc.ca 
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Jacinthe Des Marchais 
Directrice des fonds d’investissement 
Autorité des marchés financiers 
514 395-0337, poste 4451 
Sans frais : 1 877 525-0337  
jacinthe.desmarchais@lautorite.qc.ca 

Le 13 janvier 2017 

___________________ 
(1) Article 29 de la Loi sur les valeurs mobilières, RLRQ, c. V-1.1 et article 3.2.01 du Règlement 81-101 sur le régime de 
prospectus des organismes de placement collectif, RLRQ, c. V-1.1, r. 38 (le « Règlement 81-101 »).  
(2) Au sens du Règlement 81-102 sur les fonds d’investissement, RLRQ, c. V-1.1, r. 39. 
(3) Avant le 30 mai 2016, les courtiers pouvaient bénéficier de la décision générale relative à la transmission d’un aperçu du 
fonds en vertu d’un programme de souscription préautorisée (décision n

o
 2014-PDG-0052 du 13 mai 2014). 

(4) Décision n
o
 2016-SMV-0035 du 8 septembre 2016.  

 

Fonds d’investissement : Procédure de notification et d’accès pour les assemblées des porteurs 

Le 8 septembre 2016, l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité » ou « nous ») a octroyé une 
dispense de l’exigence

1
 d’envoyer à chaque porteur inscrit de titres du fonds une circulaire de sollicitation 

de procurations, de manière à ce que les fonds d’investissement puissent plutôt envoyer un document de 
notification et d’accès en suivant la procédure prévue à la décision

2
.  

L’Autorité souhaite par conséquent informer les gestionnaires de fonds que nous sommes prêts à 
envisager l’octroi de dispenses prévoyant des déclarations et des conditions similaires. 

1. Contexte 

À l’heure actuelle, l’émetteur assujetti qui n’est pas un fonds d’investissement peut, sous réserve de 
certaines conditions, suivre une procédure de notification et d’accès pour envoyer, au lieu d’une circulaire 
de sollicitation de procurations, un avis à chaque porteur inscrit de ses titres, ou à chaque propriétaire 
véritable de ses titres. Cet avis contient certains renseignements précis concernant l’assemblée et une 
explication de la procédure de notification et d’accès.  

Certains gestionnaires de fonds d’investissement du Québec ont fait une demande de dispense visant à 
pouvoir se prévaloir, à certaines conditions, d’un processus similaire, et ainsi, moderniser le mode de 
communication lors des assemblées des porteurs de titres d’un fonds d’investissement. 

2. Observations  

Dans le cadre de la demande, les gestionnaires de fonds d’investissement ont soumis qu’une assemblée 
de porteurs de titres d’un fonds d’investissement ne diffère pas d’une assemblée de porteurs de titres 
d’un émetteur assujetti qui n’est pas un fonds d’investissement. Par conséquent, si un tel émetteur peut 
se prévaloir de la procédure de notification et d’accès prévue à la réglementation, et ainsi envoyer un 
document de notification et d’accès plutôt qu’une circulaire de sollicitation de procurations, le fait de 
permettre à un fonds d’investissement de faire de même ne porterait pas atteinte à la protection des 
épargnants. 

La procédure de notification et d’accès ne prive en effet aucun porteur de titres d’un fonds 
d’investissement de la possibilité d’obtenir la circulaire de sollicitation de procurations de la manière qu’il 
préfère. Les conditions de la décision prévoient entre autres que le document de notification et d’accès 
devra être envoyé aux porteurs de titres suffisamment longtemps avant l’assemblée pour que le porteur 
qui le désire puisse recevoir un exemplaire imprimé de la circulaire de sollicitation de procurations. Il est 
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également prévu que la circulaire de sollicitation de procurations soit affichée sur le site Web du 
gestionnaire de fonds d’investissement ou sur celui du fonds, et que le document de notification et 
d’accès transmis indique l’adresse des sites Web de SEDAR et de cet autre site Web où sont affichés les 
documents reliés aux procurations.  

De plus, la décision octroyée ne change en rien l’accès des porteurs de titres d’un fonds d’investissement 
à des documents d’information de la même qualité que ceux qui sont actuellement à leur disposition : la 
décision octroyée ne modifie ni l’exigence de préparer une circulaire de sollicitation de procurations ni le 
contenu de cette circulaire. 

Nous attirons notamment l’attention des gestionnaires sur l’exigence, conformément à la norme de 
diligence prévue à la législation applicable, qu’un gestionnaire ne suive la procédure de notification et 
d’accès pour une assemblée donnée que s’il est arrivé à la conclusion qu’il convient de le faire, après 
avoir pris en considération le but de l’assemblée et la possibilité que le fonds d’investissement obtienne 
un taux de participation plus élevé en envoyant aux porteurs de titres une circulaire de sollicitation de 
procurations avec les autres documents reliés aux procurations. 

Questions 

Pour toute question, veuillez communiquer avec l’une des personnes suivantes : 

Geneviève Gagnon 
Analyste experte, Direction des fonds d’investissement 
Autorité des marchés financiers 
514 395-0337, poste 4486 
Sans frais : 1 877 525-0337 
geneviève.gagnon@lautorite.qc.ca  

Jacinthe Des Marchais 
Directrice des fonds d’investissement  
Autorité des marchés financiers 
514 395-0337, poste 4451 
Sans frais : 1 877 525-0337 
jacinthe.desmarchais@lautorite.qc.ca  

Le 13 janvier 2017 

                                                      

1
 Plus particulièrement, le sous-paragraphe a) du paragraphe 2) de l’article 12.2 du Règlement 81-106 sur l’information continue des 

fonds d’investissement, RLRQ, c. V-1.1, r. 42. 
2
 Décision n

o
 2016-FI-0093 du 8 septembre 2016.  
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Avis 11-334 du personnel des ACVM 

Avis de modifications locales dans certains territoires 
 
 

 
Le 19 janvier 2017 
 
Un territoire peut, à l’occasion, apporter des modifications à des règlements d’application 
pancanadienne ou multilatérale, ou à des instructions ou instructions générales, dont l’incidence 
se limite à lui. Les ACVM considèrent que ces modifications peuvent tout de même avoir un 
intérêt ou une importance dans d’autres territoires et publient donc le présent avis pour indiquer 
celles mises en œuvre en Alberta, à l’Île-du-Prince-Édouard, au Manitoba, au Nouveau-
Brunswick, en Nouvelle-Écosse, au Nunavut, en Ontario, au Québec, en Saskatchewan, à 
Terre-Neuve-et-Labrador, dans les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon. À titre informatif, les 
membres des ACVM des autres territoires mettront à jour les textes visés sur leur site Web en 
conséquence.  
 
Les modifications locales dont il est question dans le présent avis comprennent les suivantes : 
 

• celles apportées en Ontario à l’Instruction générale 11-202 relative à l’examen du 
prospectus dans plusieurs territoires, à l’Instruction générale 11-203 relative au 
traitement des demandes de dispense dans plusieurs territoires et à l’Instruction 
générale 11-205 relative au traitement des demandes de désignation des agences de 
notation dans plusieurs territoires, ainsi qu’à l’Annexe 45-106A1, Déclaration de 
placement avec dispense, du Règlement 45-106 sur les dispenses de prospectus; 
 

• celles apportées en Alberta, à l’Île-du-Prince-Édouard, au Manitoba, au 
Nouveau-Brunswick, en Nouvelle-Écosse, au Nunavut, au Québec, en Saskatchewan, 
à Terre-Neuve-et-Labrador, dans les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon au 
Règlement 13-101 sur le Système électronique de données, d’analyse et de recherche 
(SEDAR); 
 

• celles apportées en Alberta au Règlement 13-101 sur le Système électronique de 
données, d’analyse et de recherche (SEDAR), au Règlement 31-103 sur les 
obligations et dispenses d’inscription et les obligations continues des personnes 
inscrites, au Règlement 45-102 sur la revente de titres, au Règlement 45-108 sur le 
financement participatif et au Règlement 58-101 sur l’information concernant les 
pratiques en matière de gouvernance, ainsi qu’à l’Instruction générale relative au 
Règlement 45-108 sur le financement participatif; 

 
• celles apportées au Nouveau-Brunswick à la Norme canadienne 31-103 sur les 

obligations et dispenses d’inscription et les obligations continues des personnes 
inscrites et à la Norme canadienne 45-106 sur les dispenses de prospectus, ainsi qu’à 
l’Instruction complémentaires relative à la Norme canadienne 45-106 sur les 
dispenses de prospectus. 
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Les modifications locales sont résumées aux Annexes A, B, C et D. Les versions consolidées des 
règlements et instructions générales figurant sur le site Web des membres des ACVM seront 
mises à jour afin de tenir compte de ces modifications, au besoin. 
 
Pour toute question concernant le présent avis, veuillez vous adresser à l’une des personnes 
suivantes : 
 
Sylvia Pateras 
Autorité des marchés financiers 
Tél. : 514 395-0337, poste 2536 
sylvia.pateras@lautorite.qc.ca  
 

Kari Horn 
Alberta Securities Commission 
Tél. : 403 297-4698 
kari.horn@asc.ca 

  

Chris Besko 
Commission des valeurs mobilières  
du Manitoba  
Tél. : 204 945-2561 
chris.besko@gov.mb.ca 
 

Simon Thompson 
Commission des valeurs mobilières 
de l’Ontario 
Tél. : 416 593-8261 
sthompson@osc.gov.on.ca 

  

Susan Powell 
Commission des services financiers et  
des services aux consommateurs 
(Nouveau-Brunswick) 
Tél. : 506 643-7697 
susan.powell@fcnb.ca 

Sonne Udemgba 
Financial and Consumer Affairs Authority of 
Saskatchewan 
Tél. : 306 787-5879 
sonne.udemgba@gov.sk.ca 
 

  

    
Steven Dowling 
Securities Division, Île-du-Prince-Édouard 
Tél. : 902 368-4551 
sddowling@gov.pe.ca 

H. Jane Anderson 
Nova Scotia Securities Commission 
Tél. : 902 424-0179 
jane.anderson@novascotia.ca 
 

  

Bruce McRae 
Bureau du surintendant des valeurs 
mobilières, Nunavut 
Tél. : 867 975-6522 
bmcrae@gov.nu.ca 
 

Rhonda Horte 
Bureau du surintendant des valeurs mobilières 
du Yukon 
Tél. : 867 667-5466 
rhonda.horte@gov.yk.ca 
 

  

John O’Brien, Superintendent of Securities 
Office of the Superintendent of Securities, 
Service NL 
Tél. : 709 729-4909 
johnobrien@gov.nl.ca 

Tom Hall 
Ministère de la Justice 
Gouvernement des Territoires du Nord-Ouest 
Tél. : 867 767-9260, poste 82180 
tom_hall@gov.nt.ca 
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Annexe A 

Modifications locales en Ontario 

1.  L’article 8.1 de l’Instruction générale 11-202 relative à l’examen du prospectus dans 
plusieurs territoires est modifié par l’insertion, après le paragraphe 1, du suivant : 

(1.1) Malgré le paragraphe 1, en Ontario, les dépôts préalables et les demandes de dérogation 
sont présentés conformément au Rule 11-501 Electronic Delivery of Documents to the Ontario 
Securities Commission de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario. 

2. L’article 5.5 de l’Instruction générale 11-203 relative au traitement des demandes de 
dispense dans plusieurs territoires est modifié par le remplacement de 
« applications@osc.gov.on.ca » par « https://www.osc.gov.on.ca/filings ». 

3. L’article 13 de l’Instruction générale 11-205 relative au traitement des demandes de 
désignation des agences de notation dans plusieurs territoires est modifié par le remplacement 
de « applications@osc.gov.on.ca » par « https://www.osc.gov.on.ca/filings ». 

4. L’Appendice 1 de l’Annexe 45-106A1 est modifié par l’insertion, sous l’intitulé «  f) 
Autres renseignements »  et avant «1. Le souscripteur ou l’acquéreur est-il une personne 
inscrite? (O/N) », de ce qui suit : 

En Ontario, les sous-paragraphes 1 et 2 ne s’appliquent pas dans les cas suivants : 

a) l’émetteur est un émetteur à capital ouvert étranger; 

b) l’émetteur est une filiale en propriété exclusive d’un émetteur à capital 
ouvert étranger; 

c) l’émetteur place des titres étrangers admissibles uniquement auprès de 
clients autorisés. 

Les changements indiqués aux rubriques 1 à 3 sont tous entrés en vigueur le 19 février 2014 et 
les modifications indiquées à la rubrique 4, le 29 juillet 2016. 

Les décisions générales rendues dans tous les autres territoires membres des ACVM, à 
l’exception du Québec, ont le même effet que la modification apportée en Ontario indiquée à la 
rubrique 4. Au Québec, aucune décision générale n’est requise et cette modification a été 
apportée par voie administrative. Celle-ci est reflétée dans la version actuelle de l’annexe au 
Québec1. 

                                                 
1 BC Instrument 45-537 (BC), Blanket Order 45-518 (AB), General Order 45-502 (SK), Blanket Order 45-504 
(MB), Blanket Order No. 45-527 (NS), Ordonnance générale 45-510 (NB), Blanket Order Number 100 (NL), 
Blanket Order 45-512 (PE), Blanket Order 45-503 (NT), Superintendent order 2016/02 Y.S.A. (YK), Blanket Order 
45-503 (NU). 
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Annexe B 

Modifications locales en Alberta, à l’Île-du-Prince-Édouard, au Manitoba, au Nouveau-
Brunswick, en Nouvelle-Écosse, au Nunavut, au Québec, en Saskatchewan, à Terre-Neuve-

et-Labrador, dans les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon 
  

1. L’Annexe A, Les documents à déposer en format électroniques, du Règlement 13-101 
sur le Système électronique de données, d’analyse et de recherche (SEDAR) est 
modifiée :  

a) par l’insertion, dans la partie I  Organismes de placement collectif, de ce 
qui suit : 

D. Placements sur le marché dispensé et information à fournir  

1. Annexe 45-106A1, Déclaration de placement avec 
dispense, du Règlement 45-106 sur les dispenses 
de prospectus (chapitre V-1.1, r. 21) 

AB, SK, MB, QC, 
NB, Î.-P.-E., NS, NL, 
YT, T.N.-O., Nun 

2. Documents à déposer ou à transmettre en vertu de 
l’article 2.9 du Règlement 45-106 sur les dispenses 
de prospectus 

AB, SK, MB, QC, 
NB, Î.-P.-E., NS, 
NL, YT, T.N.-O., 
Nun 

3. Document d’information remis aux souscripteurs 
en vertu de l’article 37.2 du Règlement sur les 
valeurs mobilières du Québec (chapitre V-1.1, 
r. 50)  

QC 

b) par l’insertion, dans la partie II Autres émetteurs (assujettis ou non 
assujettis), de ce qui suit : 

  E. Placements sur le marché dispensé et information à fournir   

1. Annexe 45-106A1, Déclaration de placement 
avec dispense, du Règlement 45-106 sur les 
dispenses de prospectus 

AB, SK, MB, QC, 
NB, Î.-P.-E., NS, NL, 
YT, T.N.-O., Nun 

  
2. Documents à déposer ou à transmettre en vertu 

de l’article 2.9 du Règlement 45-106 sur les 
dispenses de prospectus 

AB, SK, MB, QC, 
NB, Î.-P.-E., NS, NL, 
YT, T.N.-O., Nun 

3. Document d’information remis aux souscripteurs 
en vertu de l’article 37.2 du Règlement sur les 
valeurs mobilières du Québec 

QC 

4. Formulaire 5 – Financement participatif des SK, MB, QC, NB, NS 
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entreprises en démarrage – Déclaration de 
placement avec dispense et document d’offre à 
déposer ou à transmettre en vertu des dispenses 
de prospectus et d’inscription pour financement 
participatif des entreprises en démarrage  

5. Document d’offre, documents relatifs au 
placement, états financiers et avis à déposer ou à 
transmettre par un émetteur en vertu du 
Règlement 45-108 sur le financement participatif 
(chapitre V-1.1, r. 21.02) 

SK, MB, QC, NB, NS 

 
Les modifications sont entrées en vigueur le 23 mai 2016 au Nouveau-Brunswick, le 
26 mai 2016 en Saskatchewan et le 24 mai 2016 dans les autres territoires énumérés. D’autres 
modifications à la rubrique E de la partie II sont indiquées dans l’Annexe C ci-après. 
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Annexe C 
 

Modifications locales en Alberta 

1. L’Annexe A, Les documents à déposer en format électronique, du Règlement 13-101 
sur le Système électronique de données, d’analyse et de recherche (SEDAR), est 
modifiée, sous la rubrique E. Placements sur le marché dispensé et information à 
fournir de la partie II Autres émetteurs (assujettis ou non assujettis), par le 
remplacement du paragraphe 5 par le suivant :  

5. Document d’offre, documents relatifs au 
placement, états financiers et avis à déposer 
ou à transmettre par un émetteur en vertu du 
Règlement 45-108 sur le financement 
participatif 

AB, SK, MB, QC, 
NB, NS 

2. L’Annexe A, Les documents à déposer en format électronique, du Règlement 13-101 
sur le Système électronique de données, d’analyse et de recherche (SEDAR), est 
modifiée, sous la rubrique E. Placements sur le marché dispensé et information à 
fournir de la partie II Autres émetteurs (assujettis ou non assujettis), par l’addition du 
paragraphe suivant :  

6. Document d’offre à déposer ou à transmettre 
en vertu du Rule 45-517 Prospectus Exemption 
for Start-up Businesses de l’Alberta Securities 
Commission 

AB 

3. Le sous-paragraphe a du paragraphe 1 de l’article 10.1 du Règlement 31-103 sur les 
obligations et dispenses d’inscription et les obligations continues des personnes inscrites est 
modifié par le remplacement de « 2.1 de l’annexe du Securities Regulation (Alta. Reg. 115/95) » 
par « 5 du Rule 13-501 Fees de l’Alberta Securities Commission ». 
 
4. L’Annexe D du Règlement 45-102 sur la revente de titres est modifiée : 

 
a) par l’insertion de « 1. » avant  « Sauf au Manitoba »; 
 
b) par l’insertion, avant « Dispositions transitoires et autres », de ce qui suit : 

 
2. En Alberta, en Ontario, au Québec, au Nouveau-Brunswick et en Nouvelle-
Écosse, la dispense de prospectus prévue à l’article 5 [Dispense de prospectus pour 
financement participatif] du Règlement 45-108 sur le financement participatif 
(chapitre V-1.1, r. 21.02). 

 
Les modifications indiquées à la rubrique 2 sont entrées en vigueur le 19 juillet 2016, celles 
indiquées aux rubriques 1 et 4, le 31 octobre 2016 et celles indiquées à la rubrique 3, le 
1er décembre 2016. 
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En ce qui a trait aux rubriques 1 et 4, le Règlement 45-108 sur le financement participatif a été 
adopté (ainsi que toutes les annexes pertinentes) en Alberta le 31 octobre 2016. La version 
albertaine de ce règlement comprend les modifications suivantes : 
 
 a) les mots « en Ontario » sont remplacés, partout où ils se trouvent, par les mots 
« en Alberta et en Ontario » dans les dispositions suivantes : 
 

i) la définition de l’expression « portail de financement courtier d’exercice 
restreint » de l’article 1, 

ii) les sous-paragraphes c et d du paragraphe 1 de l’article 5, 
iii) les sous-paragraphes iii et iv du paragraphe d de l’article 6, 
iv) les paragraphes c et d de l’article 20, 
v) le paragraphe e de l’article 26, 
vi) les paragraphes b et c de l’article 34, 
vii) les sous-paragraphes c et d de l’article 36, 
viii) le paragraphe 3 de l’article 44; 

 
 b) l’article 41 est modifié par l’insertion, après le sous-paragraphe b, du suivant, 
avec les adaptations nécessaires : 
 

c) en Alberta, le placement de titres en vertu du Rule 45-517 Prospectus 
Exemption for Start-up Businesses de l’Alberta Securities Commission, à 
condition que le portail de financement courtier d’exercice restreint et ses 
personnes physiques inscrites respectent les conditions, restrictions et 
obligations prévues par le présent règlement.  

 
En outre, l’Instruction générale relative au Règlement 45-108 sur le financement participatif a 
été adoptée en Alberta, également le 31 octobre 2016. (Elle avait déjà été adoptée en 
Saskatchewan, au Manitoba, en Ontario, au Québec, au Nouveau-Brunswick et en Nouvelle-
Écosse). La version albertaine de cette instruction générale comprend les modifications 
suivantes : 
 

a) les mots « en Ontario » sont remplacés, partout où ils se trouvent, par les mots 
« en Alberta et en Ontario » dans les dispositions suivantes : 

 
i) le deuxième alinéa sous l’en-tête « a) Portail de financement courtier 

d’exercice restreint », dans le chapitre 1, 
ii) le sous-paragraphe 1 du paragraphe 5, sous le titre « Limites 

d’investissement »,  
iii) l’article 6, sous le titre « Confirmation des limites d’investissement », 
iv) l’article 34; 
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b) l’addition de ce qui suit à la fin de l’article 9 : 
 

En Alberta, le document d’offre pour financement participatif a été désigné comme  
une notice d’offre et les droits prévus par le Securities Act (Alberta) s’y appliquent. 
Se reporter à la décision de désignation de l’Alberta Securities Commission 
Designation of a Crowdfunding Offering Document under Multilateral Instrument 
45-108 Crowdfunding as an Offering Memorandum. 

c) l’insertion de ce qui suit immédiatement après la première phrase du premier alinéa 
de l’article 41 : 

 
De plus, en Alberta, le portail de financement courtier d’exercice restreint et ses 
personnes physiques inscrites peuvent agir à titre d’intermédiaires dans le cadre 
d’un placement de titres en vertu du Rule 45-517 Prospectus Exemption for Start-
up Businesses de l’Alberta Securities Commission. 

d) l’insertion de ce qui suit après la première phrase du deuxième alinéa de 
l’article 41 : 

 
En Alberta, elle vise également les placements de titres en vertu du Rule 45-517 
Prospectus Exemption for Start-up Businesses de l’Alberta Securities Commission. 

Finalement, l’Alberta a mis en œuvre, à compter du 31 décembre 2016, des modifications au 
Règlement 58-101 sur l’information concernant les pratiques en matière de gouvernance (déjà 
mises en œuvre au Manitoba, au Nouveau-Brunswick, en Nouvelle-Écosse, au Nunavut, en 
Ontario, au Québec, en Saskatchewan, à Terre-Neuve-et-Labrador, dans les Territoires du 
Nord-Ouest et au Yukon). Ces modifications ont introduit, en Alberta, les obligations 
d’information prévues par l’Annexe 58-101A1, Information concernant la gouvernance (aux 
rubriques 10 à 15), sur la représentation des femmes aux postes d’administrateurs et de membres 
de la haute direction des émetteurs non émergents de l’Alberta et relativement à la durée du mandat 
des administrateurs siégeant au conseil d’administration ou aux autres mécanismes de 
renouvellement de celui-ci, le cas échéant. De plus, l’émetteur qui n’a pas adopté de mécanismes, 
politiques ou cibles à cet égard ou ne tient pas compte de la représentation féminine est tenu de 
donner les raisons motivant sa décision. 

 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 150

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



-9- 
 

Annexe D 

Modifications locales au Nouveau-Brunswick 

1. Le paragraphe 3 de l’article 8.12 de la Norme canadienne 31-103 sur les obligations et 
dispenses d’inscription et les obligations continues des personnes inscrites est modifié par 
l’insertion de « au Nouveau-Brunswick, » après « au Manitoba, ». 

2. Le paragraphe 3 de l’article 2.36 de la Norme canadienne 45-106 sur les dispenses de 
prospectus est modifié par l’insertion de « au Nouveau-Brunswick, » après « au 
Manitoba, ». 

3. L’article 4.6 de l’Instruction complémentaire relative à la Norme canadienne 45-106 sur 
les dispenses de prospectus est modifié par l’insertion de « au Nouveau-Brunswick, » après 
« au Manitoba, ». 

Ces modifications sont entrées en vigueur le 5 octobre 2016.  
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Avis multilatéral 51-347 du personnel des ACVM 
Information sur les risques et les incidents liés à la cybersécurité 

 
 
Le 19 janvier 2017 

Introduction 

Les Autorités canadiennes en valeurs mobilières (ACVM) ont fait de la cybersécurité une 
priorité dans leur plan d’affaires 2016-2019. Elles ont publié, le 27 septembre dernier, 
l’Avis 11-332 du personnel des ACVM, Cybersécurité (l’Avis 11-332) pour insister sur 
l’importance des risques liés à la cybersécurité pour les émetteurs, les personnes inscrites et les 
entités réglementées et informer les parties intéressées de leurs projets récents et à venir. On y 
indiquait que des membres des ACVM examineraient l’information communiquée par certains 
grands émetteurs pour en analyser le contenu sous l’angle des risques liés à la cybersécurité et 
des cyberattaques.  

Récemment, le personnel des ACVM a donc passé en revue l’information obtenue auprès des 
entreprises constituant l’Indice composé S&P/TSX concernant les risques liés à la cybersécurité 
et les cyberattaques. Le personnel de la British Columbia Securities Commission, de la 
Commission des valeurs mobilières de l’Ontario et de l’Autorité des marchés financiers 
(le personnel ou nous) publie le présent avis (l’avis du personnel) afin de présenter les 
conclusions de son examen et de faire part aux émetteurs assujettis de ses attentes en matière 
d’information.  

Par le passé, le personnel de certains membres des ACVM a effectué des examens de 
l’information fournie sur la cybersécurité, notamment dans le cadre de sa collaboration au 
rapport de l’Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV) sur la cybersécurité 
dans les marchés des valeurs mobilières (le rapport de l’OICV)1. Le présent avis du personnel 
expose cependant les résultats d’un examen des émetteurs ayant une plus grande portée. Nous 
avons entrepris cet examen parce que nous estimons que les émetteurs de tous les secteurs 
peuvent être exposés à des risques liés à la cybersécurité, bien qu’ils le soient de différentes 
façons.  

Examen limité à un sujet précis 

Nous avons passé en revue les derniers documents annuels déposés par les 240 entreprises 
constituant l’Indice composé S&P/TSX2, dont les notices annuelles, les rapports de gestion, les 
circulaires de sollicitation de procurations ainsi que d’autres documents, comme les déclarations 
de changement important et les communiqués.  

                                        
1 Le rapport de l’OICV sur la cybersécurité dans les marchés des valeurs mobilières est accessible à l’adresse 
suivante :  
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD528.pdf  
2 Au 7 juillet 2016. 
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Nous cherchions à savoir si et comment les émetteurs avaient abordé les questions de 
cybersécurité dans l’information sur les facteurs de risque, notamment si elle décrivait les 
répercussions possibles d’une cyberattaque sur leurs activités, le type d’information importante 
pouvant ainsi être exposée et communiquait l’identité du responsable de la stratégie de 
l’émetteur en matière de cybersécurité. Nous cherchions aussi de l’information sur les 
cyberincidents qui se seraient produits.  

Information sur les facteurs de risque 

Information sur les risques liés à la cybersécurité 

Dans le cadre de notre examen, nous avons constaté que 146 émetteurs sur 240, soit 61 %, 
avaient traité de cybersécurité dans l’information sur les facteurs de risque. 

De façon générale, les émetteurs ont indiqué que leur dépendance envers les systèmes de 
technologie de l’information les rendait vulnérables aux atteintes à la cybersécurité. Des 
émetteurs d’une grande diversité de secteurs ont reconnu que la cybersécurité représentait un 
risque important pour leurs activités.  

Nous signalons également que peu d’émetteurs ont fourni de l’information sur leur vulnérabilité 
particulière aux cyberincidents. Par exemple, certains de ces émetteurs ont cité le secteur au sein 
duquel ils évoluent, les actifs précis détenus, la nature de leurs activités ou leur qualité 
d’entrepreneurs du gouvernement comme des facteurs augmentant la probabilité d’être la cible 
de cybersurveillance ou d’une cyberattaque orchestrée par des cybercriminels, des concurrents 
industriels ou des acteurs gouvernementaux. D’autres ont indiqué que leurs systèmes de 
technologie de l’information s’appuyaient sur une ancienne technologie et fonctionnaient avec 
un niveau minimal de soutien.  

Certains émetteurs ont également abordé le risque que des tiers les exposent à des problèmes de 
cybersécurité. Les atteintes à la sécurité de tiers, l’insuffisance de l’expertise en cybersécurité et 
des mesures de protection de tiers partenaires et la défaillance ou l’arrêt des services de 
technologie de l’information de tiers auxquels se fie l’émetteur font partie de ces risques. 

Information sur les répercussions possibles des cyberincidents 

Les émetteurs ayant exposé la dépendance de leurs activités envers les systèmes de technologie 
de l’information ont indiqué que les perturbations attribuables aux cyberincidents pouvaient 
avoir des répercussions négatives sur leurs activités, leurs résultats d’exploitation et leur situation 
financière.  

Les répercussions possibles suivantes d’un tel incident, mentionnées à plusieurs reprises, étaient 
communes à une variété d’émetteurs de différents secteurs :  
 
 l’atteinte à la confidentialité des renseignements sur un client ou un salarié; 
 l’accès non autorisé à de l’information exclusive ou sensible; 
 la destruction ou la corruption de données; 
 la perte de revenus en raison d’une perturbation des activités, l’engagement de coûts pour 

corriger la situation; 
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 des litiges, des amendes et la responsabilité en cas de non-respect des lois sur la 
protection de la vie privée et la sécurité de l’information; 

 des enquêtes réglementaires et une plus grande surveillance des autorités de 
réglementation;  

 l’augmentation des primes d’assurance; 
 une atteinte à la réputation venant ébranler la confiance des clients et des investisseurs; 
 une diminution de l’avantage concurrentiel et des incidences négatives sur les occasions 

futures; 
 l’efficacité du contrôle interne à l’égard de l’information financière.  

Parmi les répercussions possibles propres à leurs activités ou à leur secteur relevées par les 
émetteurs, on comptait notamment :  

 des retards opérationnels, comme des arrêts de la production ou des interruptions dans 
des usines et des services publics; 

 l’incapacité à gérer la chaîne d’approvisionnement; 
 l’incapacité à traiter les opérations des clients ou à servir autrement les clients; 
 des perturbations dans la gestion des stocks; 
 la perte de données provenant des activités de recherche et de développement; 
 la dévaluation de la propriété intellectuelle.  

Information sur la gouvernance et l’atténuation des risques liés à la cybersécurité 

Nous avons examiné si les émetteurs avaient indiqué avoir confié à quelqu’un la responsabilité 
de leur stratégie en matière de cybersécurité et, le cas échéant, son identité. Nous avons constaté 
que 31 émetteurs, soit 20 %, avaient abordé la cybersécurité dans l’information communiquée et 
indiqué la personne, le groupe ou le comité responsable.  

Les émetteurs ont le plus souvent mentionné le comité d’audit comme responsable de la 
surveillance des risques liés à la cybersécurité, souvent en collaboration avec la direction. 
Certains ont indiqué qu’un comité de gestion du risque était chargé de surveiller et de gérer les 
risques, dont ceux liés à la cybersécurité. Le conseil d’administration et la direction, considérés 
comme un tout, ont aussi été mentionnés, alors que quelques émetteurs ont précisé que le chef 
des finances ou le chef des technologies de l’information était chargé de surveiller les risques liés 
à la cybersécurité.  

Certains émetteurs ont mentionné que des contrôles tels qu’un plan de reprise après sinistre et le 
contrôle des accès non autorisés avaient été mis en place. Peu d’émetteurs ont indiqué détenir 
une assurance contre les cyberincidents, certains ayant précisé que leur couverture pourrait être 
insuffisante pour de tels incidents.  

Indications du personnel sur l’information à fournir sur les facteurs de risque 

De façon générale, les émetteurs devraient se concentrer sur l’information importante et propre à 
leur situation et éviter les phrases toutes faites. Si nous reconnaissons que l’exposition aux 
risques liés à la cybersécurité est commune à l’ensemble des émetteurs de chacun des secteurs, 
les émetteurs devraient garder à l’esprit que l’information sur les facteurs de risque vise 
notamment à permettre aux lecteurs de distinguer un émetteur d’un autre, au sein d’un même 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 154

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



4 
 

secteur ou dans l’ensemble, sur les plans du niveau d’exposition et de préparation et en fonction 
de l’incidence du risque sur lui. 

Comme les émetteurs sont de plus en plus tributaires des technologies d’information pour 
exercer leurs activités, et que les cyberattaques gagnent en fréquence et en complexité, nous nous 
attendons à ce qu’ils se penchent sur les façons dont ils y seront vraisemblablement exposés et 
sur les formes qu’elles prendront.  

Nous reconnaissons que tous les émetteurs peuvent faire l’objet d’une cyberattaque. Cependant, 
les émetteurs de certains secteurs peuvent être exposés à des risques liés à la cybersécurité pour 
des motifs différents de ceux des émetteurs d’autres secteurs, et à des degrés différents. Ainsi, la 
vulnérabilité d’un émetteur offrant directement des services aux consommateurs diffère de celle 
de l’émetteur qui détient de la propriété intellectuelle stratégique ou exploite des infrastructures. 
Les conséquences d’une cyberattaque peuvent varier grandement d’un émetteur à l’autre. 

Comme il en était question dans l’Avis 11-332, les membres des ACVM s’attendent à ce que les 
émetteurs fournissent de l’information aussi détaillée et propre à leur situation que possible, dans 
la mesure où ils ont établi que le risque lié à la cybersécurité était important. L’importance 
relative dans les cas de risques liés à la cybersécurité s’articule autour d’une analyse de la 
probabilité qu’une atteinte survienne et de l’ampleur prévue de son incidence.  

Puisque nous nous attendons à ce que les émetteurs indiquent des risques précis et non des 
risques généraux communs à l’ensemble d’entre eux, l’information sur les risques liés à la 
cybersécurité devrait être adaptée à leur situation. En revanche, ils n’ont pas à divulguer des 
détails sur leur stratégie en matière de cybersécurité ou leur vulnérabilité aux cyberattaques qui 
seraient sensibles ou pourraient compromettre leur cybersécurité. 

Dans l’établissement de leur information, les émetteurs sont invités à tenir compte des facteurs 
soulevés par l’OICV. Ils devraient prendre en compte les raisons pour lesquelles ils pourraient 
être exposés à une atteinte à la cybersécurité, la source et la nature des risques, les conséquences 
éventuelles d’une cyberatteinte, le caractère adéquat des mesures préventives ainsi que les 
cyberincidents importants antérieurs et leurs effets sur leurs risques liés à la cybersécurité. Ils 
devraient aussi aborder la façon dont ils comptent atténuer les risques, notamment le maintien ou 
non d’une couverture d’assurance à l’égard des cyberattaques et, le cas échéant, son importance, 
ou leur dépendance envers des tiers experts pour leur stratégie en matière de cybersécurité ou la 
mise en place de mesures correctives à la suite des cyberattaques subies ou en prévision de celles 
à venir. Il est aussi pertinent d’aborder les questions de gouvernance, y compris d’indiquer le 
nom du comité ou de la personne responsable de leur stratégie en matière de cybersécurité et 
d’atténuation des risques. Nous invitons les émetteurs à consulter le chapitre 2 du rapport de 
l’OICV.  

Enfin, nous nous attendons à ce que les émetteurs tenus d’établir et de maintenir des contrôles et 
des procédures en vertu du Règlement 52-109 sur l’attestation de l’information présentée dans 
les documents annuels et intermédiaires des émetteurs les appliquent aux cyberincidents ciblés 
pour s’assurer qu’ils soient communiqués à la direction et que la décision de les déclarer et, le 
cas échéant, quant à l’information à fournir, soit prise rapidement.  
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Information sur les cyberincidents 

Si certains émetteurs ont signalé dans l’information sur les facteurs de risque avoir déjà fait 
l’objet de cyberattaques, aucun émetteur échantillonné n’a indiqué que ces incidents étaient 
importants. Un seul émetteur échantillonné a publié un communiqué suivant une atteinte à la 
protection de ses données qui s’est traduite par la divulgation de renseignements confidentiels. 
Or, il n’a pas déposé de déclaration de changement important en lien avec cet incident.  

Nous signalons que certains émetteurs ont indiqué dans leurs documents d’information continue 
avoir déjà fait l’objet d’atteintes à la cybersécurité, mais que ces incidents n’étaient pas 
importants.  

Indications du personnel sur la déclaration d’incidents 

Nous comprenons que la législation sur la protection des renseignements personnels ou toute 
autre législation peut exiger que les émetteurs déclarent à certaines personnes les atteintes à la 
cybersécurité dans certains cas, ou les en avisent, mais ces obligations diffèrent de celles prévues 
par la législation en valeurs mobilières.  

Lorsqu’il évalue s’il doit déclarer un cyberincident et, le cas échéant, le moment de le faire, 
l’émetteur doit déterminer s’il s’agit d’un fait ou d’un changement important devant être 
communiqué conformément à la législation en valeurs mobilières. Il devrait consulter les 
indications présentées dans l’Instruction générale 51-201 : Lignes directrices en matière de 
communication de l’information et peut aussi se reporter au paragraphe f de la partie 1 de 
l’Annexe 51-102A1, Rapport de gestion et au paragraphe e de la partie 1 de l’Annexe 51-102A2, 
Notice annuelle du Règlement 51-102 sur les obligations d’information continue. 

Nous sommes conscients qu’il n’existe aucun critère de démarcation et que le seuil quantitatif ou 
qualitatif auquel une atteinte à la cybersécurité devient importante peut varier d’un émetteur et 
d’un secteur à l’autre, selon la situation de l’émetteur ainsi que le type d’incidence et l’ampleur 
des conséquences.  

L’importance relative est fonction de l’analyse contextuelle de l’incident. Si une cyberattaque 
isolée n’est pas nécessairement importante, une série d’incidents ou des incidents mineurs 
fréquents peuvent être importants à la lumière du niveau et du type de perturbation causée. 
L’incidence d’une attaque par déni de service distribué ou d’un rançongiciel différerait de celle 
d’une atteinte à la cybersécurité visant à obtenir des renseignements sur un client. Les éléments 
d’information à fournir, que ce soit dans l’information sur les facteurs de risque, l’information 
financière ou les rapports d’incidents de l’émetteur, dépendent des circonstances de l’incident.  

Le moment où l’information sur les cyberincidents importants est fournie constitue un facteur 
important. Nous sommes conscients que ce type d’incident peut n’être détecté que beaucoup plus 
tard par la suite, et qu’il peut être long d’en évaluer les conséquences de façon approfondie. La 
détermination de l’importance d’un incident est un processus dynamique se déroulant tout au 
long des phases de détection et d’évaluation de l’incident et de mise en place des mesures 
correctives.  
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Comme l’indique l’Avis 11-332, nous nous attendons à ce que les émetteurs précisent dans tout 
plan de reprise après une cyberattaque la façon dont l’importance de celle-ci serait évaluée pour 
établir si de l’information doit être rendue publique à son sujet et, le cas échéant, à quel moment 
et de quelle façon. Dans le cadre de l’évaluation, les émetteurs devraient tenir compte des 
répercussions sur leurs activités, leur réputation, leurs clients, leurs salariés et leurs investisseurs. 
L’émetteur qui décide de déclarer un cyberincident pourrait envisager d’en communiquer les 
répercussions et les coûts prévus. 

Prochaines étapes 

Le personnel compte poursuivre son examen de l’information sur les risques liés à la 
cybersécurité et les cyberincidents, surveiller les tendances dans l’information à fournir et 
analyser l’étendue de l’information contenue dans les déclarations sur ce type d’incident et le 
moment où elle est communiquée.  
 
Questions 
 
Pour toute question, veuillez vous adresser à l’une des personnes suivantes :  
 
 
Georgia Koutrikas 
Analyste, Financement des sociétés 
Autorité des marchés financiers 
514 395-0337, poste 4393 
georgia.koutrikas@lautorite.qc.ca 

Martin Latulippe 
Directeur, Information continue  
Autorité des marchés financiers 
514 395-0337, poste 4331 
martin.latulippe@lautorite.qc.ca 

Matthew Au 
Senior Accountant, Corporate Finance Branch 
Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario  
416 593-8132 
mau@osc.gov.on.ca 
 

 

Allan Lim 
Manager, Corporate Finance 
British Columbia Securities Commission 
604 899-6780 
alim@bcsc.bc.ca 

 

  
 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 157

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

6.2 RÉGLEMENTATION ET INSTRUCTIONS GÉNÉRALES 

6.2.1 Consultation 

Aucune information.  

6.2.2 Publication 

Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des dérivés par contrepartie centrale et 
concordants 

L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie le texte révisé, en versions française et anglaise, 
des règlements suivants : 

 - Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des dérivés par contrepartie centrale; 

 - Règlement modifiant le Règlement 91-506 sur la détermination des dérivés. 

Vous trouverez également ci-dessous le texte révisé, en versions française et anglaise, des instructions 
générales suivantes :  

 - Instruction générale relative au Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des 
dérivés par contrepartie centrale; 

 - Instruction générale relative au Règlement 91-506 sur la détermination des dérivés.  

Au Québec, les règlements seront pris en vertu de l’article 175 de la Loi sur les instruments dérivés 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, tandis que les instructions générales seront adoptées sous forme d’instruction et prendront 
effet de façon concomitante à l’entrée en vigueur des règlements. 

Renseignements additionnels 

Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s'adressant à : 

Lise-Estelle Brault 
Coprésidente du Comité des ACVM sur les dérivés  
Directrice principale de l’encadrement des dérivés  
Autorité des marchés financiers  
514 395-0337, poste 4481  
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
lise-estelle.brault@lautorite.qc.ca  

Le 19 janvier 2017 
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Avis de publication des ACVM 
 

Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des dérivés 
par contrepartie centrale 

et instruction générale connexe 
 

Le 19 janvier 2017 
 
Introduction 
 
Les Autorités canadiennes en valeurs mobilières (les ACVM ou nous) mettent en œuvre 
les textes suivants : 
 

• le Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des dérivés par contrepartie 
centrale (le règlement), y compris :  

o l’Annexe 94-101A1, Dispense pour opération intragroupe;  
o l’Annexe 94-101A2, Services de compensation de dérivés; 

 
• l’Instruction générale relative au Règlement 94-101 sur la compensation 

obligatoire des dérivés par contrepartie centrale (l’instruction générale) 
 
(collectivement, le Règlement 94-101). 
 
Dans certains territoires, la mise en œuvre du règlement nécessite l’approbation 
ministérielle. Sous réserve de l’obtention des approbations nécessaires, le Règlement 
94-101 entrera en vigueur le 4 avril 2017.   
 
Le règlement fait partie de la mise en œuvre des engagements du Canada relativement 
aux réformes des marchés mondiaux des dérivés de gré à gré qui s’inscrivent dans les 
engagements pris par le G20 en 2009 en réaction à la crise financière1.  
 
Le Comité des ACVM sur les dérivés (le comité) a consulté la Banque du Canada, le 
Bureau du surintendant des institutions financières (Canada), le ministère des Finances du 
Canada et les participants au marché et collaboré avec eux relativement à la 
détermination de certaines catégories de dérivés de gré à gré à titre de dérivés 
obligatoirement compensables. Il continue par ailleurs de suivre l’évolution de la 
réglementation à l’échelle internationale et d’y apporter sa contribution. En particulier, 
les membres du comité collaborent avec des organismes de réglementation internationaux 
comme l’Organisation internationale des commissions de valeurs et l’OTC Derivatives 
Regulators’ Group pour élaborer des normes et des pratiques réglementaires 
internationales.  

                                                 
1 L’entente du G20 indique que tous les dérivés de gré à gré normalisés devraient être compensés par des 
contreparties centrales.  
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Malgré son importance au pays, le marché canadien des dérivés de gré à gré ne représente 
qu’une fraction du marché mondial. Une part importante des dérivés conclus par les 
participants au marché canadien le sont avec des contreparties étrangères. Les ACVM 
s’efforcent donc d’établir pour ce marché des règles en harmonie avec les pratiques 
internationales pour faire en sorte que les participants au marché canadien aient accès au 
marché international et soient réglementés conformément aux principes internationaux. 

Nous souhaitons attirer l’attention sur une publication simultanée, soit celle de l’avis des 
ACVM relatif à la publication du Règlement 94-102 sur la compensation des dérivés et la 
protection des sûretés et des positions des clients. Ce règlement et le Règlement 94-101 
portent tous deux sur la compensation par contrepartie centrale. 
 
Objet  
 
Le règlement a pour objet d’imposer la compensation obligatoire par contrepartie centrale 
de certains dérivés de gré à gré normalisés afin de réduire le risque de contrepartie sur le 
marché des dérivés et d’accroître la stabilité financière. 
 
Le règlement est divisé en deux volets : i) celui qui porte sur l’obligation de 
compensation par contrepartie centrale de certains dérivés par certaines contreparties (y 
compris les dispenses), et ii) celui qui porte sur la détermination des dérivés assujettis à 
cette obligation (les dérivés obligatoirement compensables). 
  
Contexte et résumé des commentaires écrits reçus par les ACVM  
 
Les ACVM ont publié le projet de Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des 
dérivés par contrepartie centrale (le projet de Règlement 94-101) le 24 février 2016 
pour consulter le public sur tous ses aspects. Ils ont reçu six mémoires. La liste des 
intervenants et un tableau résumant les commentaires reçus, accompagnés des réponses 
du comité, sont présentés en annexe A du présent avis. Il est possible de consulter les 
mémoires sur les sites Web de l’Alberta Securities Commission, de la Commission des 
valeurs mobilières de l’Ontario et de l’Autorité des marchés financiers. 
 
Résumé des changements apportés au projet de Règlement 94-101 
 
Nous avons étudié les commentaires reçus et modifié le règlement en conséquence. En 
particulier, le règlement ne s’applique désormais à l’entité appartenant au même groupe 
qu’un participant à une chambre de compensation que si le montant notionnel brut de 
dérivés de gré à gré de l’entité qui sont en cours à la fin du mois excède 1 000 000 000 $, 
compte non tenu des opérations intragroupe. Une période de transition de 90 jours suivant 
la date à laquelle ce seuil est atteint la première fois a également été ajoutée. 
 
Compte tenu du champ d’application actuel du règlement, il n’est plus nécessaire d’offrir 
la dispense pour opération intragroupe aux entités qui ne sont pas en mesure d’établir des 
états financiers consolidés mais qui font l’objet d’une supervision prudentielle, comme 
les coopératives. Cette possibilité a donc été supprimée.  
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Par ailleurs, nous avons reçu des commentaires sur l’importance de prévoir la conformité 
de substitution à la réglementation étrangère. Nous avons établi que la réglementation 
adoptée par la Commodity Futures Trading Commission des États-Unis et le Parlement 
européen en matière de compensation par contrepartie centrale sont essentiellement 
équivalentes, dans une optique de résultats, aux obligations prévues par le règlement. Par 
conséquent, les contreparties établies dans un territoire étranger et dont la totalité ou la 
quasi-totalité des passifs est sous la responsabilité d’une contrepartie locale peuvent se 
conformer à la réglementation étrangère équivalente lorsqu’elles présentent leurs dérivés 
obligatoirement compensables à une chambre de compensation. Les autres obligations 
prévues par le règlement s’appliquent toutefois.  
 
Qui plus est, une période de transition de six mois à compter de la date d’entrée en 
vigueur est prévue pour que les participants au marché qui ne sont pas des participants à 
une chambre de compensation mais sont assujettis au règlement établissent des relations 
de compensation.  
 
Enfin, nous avons simplifié l’information à fournir en vertu de l’Annexe 94-101A1. 
Dorénavant, il suffit d’envoyer à l’agent responsable ou à l’autorité en valeurs mobilières 
un seul formulaire par groupe indiquant chaque combinaison de contreparties qui se 
prévalent de la dispense pour opération intragroupe. 
 
Nous comptons réévaluer le champ d’application du règlement lorsque davantage de 
participants au marché auront raisonnablement accès aux services de compensation pour 
les dérivés de gré à gré.  
 
Résumé du règlement  

a) Obligation de compensation par contrepartie centrale et dispenses 
 
Le règlement prévoit que la contrepartie locale à une opération sur un dérivé 
obligatoirement compensable doit soumettre celui-ci à une chambre de compensation 
réglementée si au moins l’une des conditions suivantes s’applique à chaque contrepartie à 
l’opération : 
 
i) elle est un participant abonné aux services d’une chambre de compensation 

réglementée pour le dérivé obligatoirement compensable; 

ii) elle est une entité du même groupe que le participant visé au paragraphe i et le 
montant notionnel brut de l’ensemble de ses dérivés de gré à gré en cours à la fin 
du mois excède 1 milliard de dollars, compte non tenu des opérations intragroupe;  

iii) elle est une contrepartie locale dont le montant notionnel brut de ses dérivés de 
gré à gré en cours combiné à celui des entités du même groupe excède 
500 milliards de dollars, compte non tenu des opérations intragroupe. 
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Un article de non-application indique les contreparties qui ne sont pas visées par le 
règlement. Deux dispenses sont également prévues pour certaines opérations. À certaines 
conditions, le règlement dispense les dérivés obligatoirement compensables entre entités 
du même groupe qui ont des états financiers consolidés. La contrepartie qui se prévaut de 
cette dispense pour opération intragroupe doit soumettre à l’agent responsable, sauf au 
Québec, ou à l’autorité en valeurs mobilières le formulaire prévu à l’Annexe 94-101A1 
indiquant l’autre contrepartie et le motif pour lequel la dispense est invoquée. 

Le règlement dispense également, à certaines conditions, les dérivés obligatoirement 
compensables qui résultent d’un exercice de compression multilatérale de portefeuille.  

La contrepartie qui se prévaut de l’une ou l’autre de ces dispenses doit tenir des dossiers 
pour prouver qu’elle l’a fait à bon droit. 

b) Détermination des dérivés obligatoirement compensables 

Nous avons déterminé que certaines catégories de dérivés sur taux d’intérêt libellés en 
dollars américains (USD), en euros (EUR), en livres sterling (GBP) et en dollars 
canadiens (CAD) sont des dérivés obligatoirement compensables (collectivement, la 
détermination). Pour établir cette détermination, nous avons pris en considération les 
facteurs suivants :  
 
• l’information sur les dérivés de gré à gré compensés par les chambres de 

compensation réglementées;  
 

• les marchés qui sont essentiels à la stabilité financière du Canada;  
 

• l’obligation de compensation par contrepartie centrale à l’étranger. 
  
Les chambres de compensation réglementées ont indiqué au comité tous les dérivés de 
gré à gré ou les catégories de dérivés de gré à gré pour lesquels elles offrent des services 
de compensation. Le comité a ensuite évalué si la compensation par contrepartie centrale 
convenait à chaque dérivé ou catégorie, en tenant compte des critères énoncés dans 
l’instruction générale. 
 
Nous avons également tenu compte des données rendues publiques, des données sur les 
dérivés déclarées en vertu des règlements locaux sur la déclaration de données sur les 
dérivés2 et des propositions d’autorités étrangères, notamment leur analyse de la 
normalisation et du profil de risque des dérivés obligatoirement compensables, ainsi que 
de la liquidité et des caractéristiques de leur marché.  
 

                                                 
2 Le Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et la déclaration de données sur les dérivés au Québec, 
la Rule 91-507 Trade Repositories and Derivatives Data Reporting de la Commission des valeurs 
mobilières de l’Ontario, la Rule 91-507 Trade Repositories and Derivatives Data Reporting de la 
Commission des valeurs mobilières du Manitoba, et la Norme multilatérale 96-101 sur les répertoires des 
opérations et la déclaration de données sur les dérivés. 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 162

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

5 
 

L’harmonisation internationale constitue également un facteur important pour le comité 
lorsqu’il s’agit de déterminer si un type ou une catégorie de dérivés devrait être 
obligatoirement compensable. L’absence d’obligations essentiellement harmonisées 
pourrait se traduire par de l’arbitrage réglementaire ou d’autres distorsions quant à 
l’endroit où les participants au marché choisissent d’exercer leurs activités ou d’effectuer 
leurs opérations.  
 
La liste des dérivés obligatoirement compensables pour l’ensemble des territoires du 
Canada, présentée ci-dessous, est incluse dans le règlement à titre d’Annexe A.  
 
Swaps de taux d’intérêt 
 
Type Taux 

variable de 
référence 

Monnaie 
de 
règlement 

Échéance Type de 
monnaie 
de 
règlement 

Optionalité Type de 
notionnel 

Fixe-
variable 

CDOR CAD 28 jours à 
30 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Fixe-
variable 

LIBOR USD 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Fixe-
variable 

EURIBOR EUR 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Fixe-
variable 

LIBOR GBP 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Variable-
variable 

LIBOR USD 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Variable-
variable 

EURIBOR EUR 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Variable-
variable 

LIBOR GBP 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non    Constant 
ou 
variable 

Swap 
indexé sur 
le taux à un 
jour 

CORRA CAD 7 jours à 
2 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Swap 
indexé sur 
le taux à un 
jour 

FedFunds USD 7 jours à 
3 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 
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Swap 
indexé sur 
le taux à un 
jour 

EONIA EUR 7 jours à 
3 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Swap 
indexé sur 
le taux à un 
jour 

SONIA GBP 7 jours à 
3 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

 
Contrats de garantie de taux 
 
Type Taux 

variable de 
référence 

Monnaie 
de 
règlement 

Échéance Type de 
monnaie 
de 
règlement 

Optionalité Type de 
notionnel 

Contrat de 
garantie de 
taux 

LIBOR USD 3 jours à 
3 ans 

Mono-
monnaie 

Non  Constant 
ou 
variable 

Contrat de 
garantie de 
taux 

EURIBOR EUR 3 jours à 
3 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Contrat de 
garantie de 
taux 

LIBOR GBP 3 jours à 
3 ans 

Mono-
monnaie 

Non  Constant 
ou 
variable 

 
En particulier, les dérivés sur taux d’intérêt représentent plus de 80 % du montant 
notionnel brut de l’ensemble des dérivés de gré à gré en cours qui ont été déclarés au 
Québec et en Ontario. Dans cette catégorie, les swaps sur taux d’intérêt monomonnaie 
sont les plus pertinents. Les dérivés sur taux d’intérêt étant par ailleurs extrêmement 
normalisés, ils soulèvent des préoccupations opérationnelles minimes en matière de 
compensation si on les compare à des produits plus complexes et exotiques. Par ailleurs, 
il y a suffisamment de liquidité pour les compenser. Ils sont négociés non seulement par 
des participants locaux, mais aussi par des succursales locales de participants étrangers et 
des membres locaux du même groupe que ceux-ci. De plus, la majorité des contreparties 
locales assujetties au règlement ont déjà commencé à compenser leurs swaps sur taux 
d’intérêt par l’intermédiaire de chambres de compensation réglementées.  
 
La détermination est harmonisée dans l’ensemble du Canada et, dans la mesure du 
possible, avec les pratiques à l’échelle internationale. La compensation obligatoire de 
certaines catégories de dérivés sur taux d’intérêt libellés en dollars américains, en livres 
sterling, en euros et en dollars canadiens est déjà introduite aux États-Unis, en Australie 
et en Europe.  
 
Bien que le Parlement européen n’ait pas déterminé par règlement que les dérivés sur 
taux d’intérêt libellés en dollars canadiens sont des dérivés obligatoirement 
compensables, les contreparties locales qui se conforment aux lois européennes en vertu 
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de la disposition sur la conformité de substitution prévue par le règlement sont tenues de 
les compenser. 
 
Coûts et avantages prévus du règlement  
 
À notre avis, l’incidence du règlement, notamment les coûts de conformité à prévoir pour 
les participants au marché, est proportionnelle aux avantages que nous comptons en tirer. 
Le G20 a convenu que le fait d’exiger la compensation par contrepartie centrale des 
dérivés de gré à gré normalisés et suffisamment liquides se traduira par une meilleure 
gestion du risque de crédit des contreparties au moyen de la compensation multilatérale 
des positions et par la répartition des pertes grâce à un fonds de défaillance. Ainsi, la 
compensation par contrepartie centrale des dérivés prévue dans la détermination 
contribue aussi à améliorer la stabilité de nos marchés financiers et à réduire le risque 
systémique.  
 
Nous sommes conscients que les contreparties pourraient engager des frais 
supplémentaires pour se conformer au règlement en raison de l’augmentation du nombre 
de dérivés compensés par contrepartie centrale. En revanche, nous tenons à souligner que 
le G20 s’est également engagé à imposer des exigences de marge aux dérivés de gré à gré 
qui ne sont pas compensées par contrepartie centrale. Les coûts connexes pourraient bien 
dépasser les coûts de compensation des dérivés de gré à gré. Les dispenses prévues par le 
règlement pour opération intragroupe et pour compression multilatérale de portefeuille 
contribueront à réduire les coûts supportés par les contreparties sous son régime.  
 
De surcroît, le champ d’application restreint du règlement exclut certaines catégories de 
participants au marché. Nous continuerons de suivre les données des référentiels centraux 
pour évaluer les caractéristiques des marchés pour les dérivés de gré à gré soumis à 
l’obligation de compensation afin de savoir si le seuil de 500 milliards de dollars pour 
une contrepartie locale et les entités du même groupe devrait être abaissé et, le cas 
échéant, si des exclusions seraient appropriées pour certains types d’entités.  
 
Questions locales 
 
Le champ d’application du règlement aux dérivés dans chaque territoire est précisé dans 
le règlement sur la détermination des dérivés d’application locale, c’est-à-dire la Rule 
91-506 Derivatives: Product Determination de la Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario, la Rule 91-506 Derivatives: Product Determination de la Commission des 
valeurs mobilières du Manitoba, le Règlement 91-506 sur la détermination des dérivés (le 
Règlement 91-506) et la Norme multilatérale 91-101 sur la détermination des dérivés 
(collectivement, les règlements sur la détermination des dérivés). 
 
Parallèlement au présent avis, l’Autorité des marchés financiers publie des modifications 
au Règlement 91-506 corrélativement au Règlement 94-101. 
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Contenu de l’Annexe  

Le résumé des commentaires et liste des intervenants sont publiés à l’Annexe A du 
présent avis. 
 
Questions 
 
Pour toute question, veuillez vous adresser à l’une des personnes suivantes : 
 
Lise-Estelle Brault 
Coprésidente du Comité des ACVM sur les 
dérivés  
Directrice principale de l’encadrement des 
dérivés  
Autorité des marchés financiers  
514 395-0337, poste 4481  
lise-estelle.brault@lautorite.qc.ca  

Kevin Fine  
Coprésident du Comité des ACVM sur les 
dérivés  
Director, Derivatives Branch  
Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario  
416 593-8109  
kfine@osc.gov.on.ca 

  
Paula White  
Deputy Director, Compliance and Oversight  
Commission des valeurs mobilières du 
Manitoba  
204 945-5195  
Paula.white@gov.mb.ca  

Martin McGregor  
Legal Counsel, Corporate Finance  
Alberta Securities Commission  
403 355-2804  
martin.mcgregor@asc.ca  

 
Michael Brady  
Manager, Derivatives 
British Columbia Securities Commission  
604 899-6561  
mbrady@bcsc.bc.ca  

 
Abel Lazarus  
Senior Securities Analyst  
Nova Scotia Securities Commission  
902 424-6859  
abel.lazarus@novascotia.ca  

 
Wendy Morgan  
Conseillère juridique principale 
Commission des services financiers 
et des services aux consommateurs  
(Nouveau-Brunswick)  
506 643-7202 
wendy.morgan@nbsc-cvmnb.ca 

Liz Kutarna 
Deputy Director, Capital Markets, Securities 
Division  
Financial and Consumer Affairs Authority of 
Saskatchewan 
306 787-5871 
liz.kutarna@gov.sk.ca 
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ANNEXE A 
RÉSUMÉ DES COMMENTAIRES ET RÉPONSES DES ACVM 

Article Sujet/Commentaire Réponse 
Commentaire 
général : 
législation sur les 
sûretés 
mobilières 

Un intervenant affirme que les 
lois sur les sûretés mobilières en 
vigueur dans les provinces de 
common law devraient être 
modifiées afin de permettre 
l’opposabilité par maîtrise d’une 
sûreté grevant des espèces. 

Aucune modification. La 
législation fédérale sur la faillite 
et provinciale sur les sûretés 
mobilières échappe à la 
compétence des autorités 
provinciales en valeurs 
mobilières. Le comité souhaite 
introduire des obligations qui 
protégeront les sûretés de client 
dans toute la mesure permise par 
les régimes juridiques fédéral et 
provinciaux actuels.  

Paragraphe 1 de 
l’article 3 – 
Commentaires 
généraux 

Plusieurs intervenants appuient 
fermement la restriction de la 
portée du règlement aux 
participants les plus importants 
au marché des dérivés de gré à 
gré.  
 
Un intervenant recommande que 
les ACVM continuent de 
surveiller les données et, une fois 
que les participants auront plus 
facilement accès aux services de 
compensation, qu’un 
abaissement du seuil soit 
possible. 

Aucune modification. Le champ 
d’application tient compte des 
préoccupations soulevées par les 
participants au marché en matière 
d’accès aux services de 
compensation. Le comité entend 
le réévaluer lorsque davantage de 
participants au marché auront 
raisonnablement accès à de tels 
services pour les dérivés de gré à 
gré. 
 

Paragraphe 1 de 
l’article 3 – 
Contreparties 
visées par 
l’obligation de 
compensation 
par contrepartie 
centrale 

Deux intervenants expriment des 
réserves au sujet de la 
détermination des contreparties 
visées aux sous-paragraphes b et 
c du paragraphe 1 de l’article 3. 
Ils demandent que soit ajoutée 
l’obligation, pour les 
contreparties locales à une 
opération sur un dérivé 
obligatoirement compensable, 
d’aviser leurs contreparties si 
elles remplissent les conditions 
énoncées à ces sous-paragraphes. 
Ils suggèrent en outre au comité 

Modification apportée. Nous 
avons ajouté des indications à 
l’instruction générale pour 
expliquer que nous sommes 
souples quant à la façon dont les 
participants au marché déclarent 
leur statut entre eux. Nous avons 
précisé qu’une contrepartie visée 
doit solliciter la confirmation de 
sa contrepartie s’il existe des 
motifs raisonnables de croire 
qu’elle peut avoisiner ou dépasser 
l’un des seuils prévus au sous-
paragraphe b ou c du paragraphe 
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de prévoir expressément que les 
contreparties peuvent se fonder 
sur l’autodéclaration, ou 
l’absence d’une autodéclaration à 
la date de l’opération, pour 
déterminer si le paragraphe 1 de 
l’article 3 du règlement 
s’applique à un dérivé 
obligatoirement compensable. 
Comme le prix de l’opération 
variera selon qu’elle sera 
compensée ou non, le règlement 
devrait aussi expressément 
prévoir qu’il demeure possible de 
se fonder sur l’autodéclaration, 
ou son absence, pendant toute la 
durée de l’opération. Toute 
modification éventuelle du statut 
ne devrait s’appliquer qu’aux 
opérations effectuées après sa 
communication à la contrepartie 
pertinente. 

1 de l’article 3.  

Deux intervenants 
recommandent que la portée du 
sous-paragraphe b du paragraphe 
1 de l’article 3 soit réduite, étant 
donné que le règlement 
accroîtrait le fardeau et les coûts 
opérationnels pour les petites 
entités du même groupe que les 
participants à une chambre de 
compensation, dont certains 
peuvent être des utilisateurs 
finaux. Ils recommandent 
d’exclure les entités du même 
groupe qui exécutent un volume 
minime d’opérations. 

Modification apportée. Le 
règlement ne s’applique 
désormais qu’aux entités 
appartenant au même groupe que 
les participants à une chambre de 
compensation dont le montant 
notionnel brut des dérivés de gré 
à gré en cours à la fin du mois 
excède 1 000 000 000 $. Il 
prévoit aussi désormais une 
période de transition de 90 jours 
pour les entités du même groupe 
qu’un participant à une chambre 
de compensation après la date à 
laquelle celles-ci excèdent la 
première fois ce seuil en vue de 
se préparer à la compensation.  

Un intervenant demande au 
comité de confirmer que le 
règlement ne s’appliquerait pas 
aux contreparties locales dont 
des entités étrangères du même 
groupe sont des participants à des 
chambres de compensation non 

Aucune modification. Une entité 
du même groupe qu’un 
participant à une chambre de 
compensation réglementée est 
soumise à l’obligation de 
compensation par contrepartie 
centrale si elle conclut une 
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réglementées au Canada.  
Plus précisément, il veut que l’on 
confirme que l’obligation de 
compensation ne s’appliquerait 
que si i) la chambre de 
compensation dont l’entité en 
question est un participant est 
une « chambre de compensation 
réglementée » et ii) les produits 
compensés par cette entité sont 
des « dérivés désignés » (au sens 
de la Norme multilatérale 91-101 
sur la détermination des dérivés).   

opération sur un dérivé 
obligatoirement compensable. Le 
comité entend déterminer les 
dérivés dans le respect des 
règlements sur la détermination 
des dérivés. 

Paragraphe 5 de 
l’article 3 – 
Conformité de 
substitution pour 
certaines 
contreparties 
locales  

Un intervenant appuie sans 
réserve les dispositions de 
conformité de substitution 
prévues au paragraphe 5 de 
l’article 3 du règlement, qui 
permettraient à une entité 
étrangère du même groupe de 
compenser un dérivé 
obligatoirement compensable 
aux termes de règles étrangères 
comparables. 
Il appuie aussi sans réserve le fait 
que, à tout le moins, la loi 
américaine intitulée Dodd-Frank 
Wall Street Reform and 
Consumer Protection Act 
(la « loi Dodd-Frank ») et le 
Règlement (UE) No 648/2012 du 
Parlement européen et du 
Conseil du 4 juillet 2012 sur les 
produits dérivés de gré à gré, les 
contreparties centrales et les 
référentiels centraux (le 
« règlement EMIR ») seront 
listés à l’Annexe B du règlement 
en tant que législation 
équivalente en matière de 
compensation dans les territoires 
étrangers.  

Modification apportée. L’Annexe 
B inclut des lois et règlements de 
la Commodity Futures Trading 
Commission américaine 
(la  « CFTC ») et de l’Autorité 
européenne des marchés 
financiers (l’ « AEMF ») portant 
sur l’obligation de compensation 
par contrepartie centrale.  

Article 7 – 
Dispense pour 
opération 

Un intervenant exprime des 
préoccupations à l’égard de 
l’entente devant exister entre les 

Modification apportée. L’article 7 
est assez souple pour viser divers 
types d’ententes relatives aux 
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intragroupe  
 

entités du même groupe pour que 
les conditions de la dispense pour 
opération intragroupe soient 
respectées. Il demande que 
l’instruction générale précise 
qu’une convention-cadre 
intervenue entre les contreparties 
y satisferait. Il ne croit pas qu’il 
est usuel ou standard dans le 
secteur d’exiger des 
confirmations d’opération (voire, 
dans certains cas, une 
convention-cadre) entre entités 
du même groupe. 
De plus, il recommande que l’on 
supprime l’obligation de fournir 
l’information pour chaque 
opération du formulaire prévu à 
l’Annexe 94-101A1, ou que l’on 
précise que ce formulaire ne doit 
être transmis qu’une fois par 
combinaison de contreparties 
pour couvrir toutes les opérations 
entre elles. 

opérations. L’instruction générale 
prévoit qu’une convention-cadre 
de l’International Swaps and 
Derivatives Association  
(l’« ISDA ») est acceptable si elle 
est datée et signée par les entités 
du même groupe et comprend les 
principales modalités de leurs 
relations en matière d’opérations 
sur le dérivé obligatoirement 
compensable.   
Nous avons réduit le nombre de 
renseignements exigés à l’Annexe 
94-101A1 et mis l’accent sur le 
lien entre les contreparties plutôt 
que sur leur opération. Toutes les 
combinaisons d’entités du même 
groupe se prévalant de la dispense 
pour opération intragroupe 
peuvent être incluses dans un seul 
et même formulaire transmis à 
l’agent responsable ou à l’autorité 
en valeurs mobilières. 
 
 
 

Un intervenant souhaite des 
précisions sur l’entité qui devrait 
convenir de se prévaloir de la 
dispense. 

Aucune modification. Cette 
obligation incombe à la personne 
autorisée à cette fin pour le 
compte de chaque contrepartie.    

Deux intervenants trouvent que 
l’obligation de transmettre le 
formulaire prévu à l’Annexe 94-
101A1 directement à l’autorité 
en valeurs mobilières, plutôt qu’à 
un référentiel central (comme 
c’est le cas en vertu de la loi 
Dodd-Frank) est trop lourde, car 
elle nécessiterait sa transmission 
à plusieurs autorités provinciales.  
Ils recommandent que ce 
formulaire soit transmis à un 
référentiel central approuvé. 

Aucune modification. Un seul 
formulaire établi conformément à 
l’Annexe 94-101A1 peut être 
rempli par groupe et transmis à 
tous les agents responsables ou 
autorités en valeurs mobilières 
concernés.  
 
 
 
 
 
  

Article 9 – 
Conservation des 

Un intervenant demande que l’on 
clarifie à l’article de l’instruction 

Aucune modification. 
L’instruction générale prévoit que 
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dossiers générale sur la conservation des 
dossiers l’emploi des expressions 
« analyses » et « documentation 
juridique appropriée » à l’égard 
des dossiers se rapportant à la 
dispense pour opération 
intragroupe. 

les contreparties doivent 
conserver des dossiers prouvant 
qu’elles respectent les critères 
requis pour se prévaloir de la 
dispense pour opération 
intragroupe. Les contreparties 
peuvent déterminer cette 
documentation à leur guise. 

Ancien article 13 
– Date d’entrée 
en vigueur 

Un intervenant était en faveur 
d’une date d’entrée en vigueur 
simultanée du règlement et de la 
détermination des dérivés 
obligatoirement compensables, 
étant donné qu’ils doivent déjà 
être compensés en vertu 
d’obligations de compensation 
d’autres territoires. 
 
Un autre suggère que l’obligation 
de compensation n’entre en 
vigueur simultanément que dans 
le cas des participants à une 
chambre de compensation 
réglementée visés au sous-
paragraphe a du paragraphe 1 de 
l’article 3 du règlement. Pour ce 
qui est des deux autres catégories 
de contreparties visées aux sous-
paragraphes b et c du paragraphe 
1 de l’article 3, il recommande 
une période de transition de 12 
mois à compter de la date 
d’entrée en vigueur du 
règlement. 

Modification apportée. Une 
période de transition de 6 mois 
après l’entrée en vigueur du 
règlement est prévue à l’égard des 
participants au marché qui ne sont 
pas des participants à une 
chambre de compensation aux 
fins de l’instauration de relations 
de compensation. 

Annexe A – 
Dérivés 
obligatoirement 
compensables : 
commentaires 
généraux  
 

Plusieurs intervenants sont d’avis 
que la détermination est 
conforme aux normes 
internationales et appropriée aux 
marchés canadiens. 

Aucune modification. Les dérivés 
obligatoirement compensables 
sont aussi soumis à des 
obligations de compensation dans 
certains territoires étrangers.  

Deux intervenants estiment que 
les caractéristiques utilisées à 
l’Annexe A sont considérées 
comme adéquates pour 
déterminer les dérivés 
obligatoirement compensables. 

Aucune modification. Nous 
remercions les intervenants de 
leur commentaire. 
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Selon un intervenant, l’approche 
adoptée par les ACVM en 
matière de réglementation ou de 
modifications du règlement 
n’offre pas la souplesse 
nécessaire pour réagir aux 
événements du marché qui 
requièrent la prise rapide de 
mesures réglementaires, car un 
consensus de plusieurs autorités 
de réglementation (à l’échelle 
fédérale et provinciale) pourrait 
être requis pour suspendre une 
obligation de compensation ou y 
mettre fin. 

Aucune modification. Les 
membres des ACVM ont le 
pouvoir de suspendre une 
obligation de compensation par 
contrepartie centrale ou d’y 
mettre fin par voie de décisions 
générales ou de dispenses 
discrétionnaires.  

Un intervenant demande que les 
ACVM précisent que le modèle 
de compensation de la NGX ne 
ferait pas des participants 
utilisant sa plateforme de 
compensation  des 
« participants  » aux termes du 
règlement si elle offre des 
services de compensation pour 
un dérivé pouvant être soumis à 
l’obligation de compensation. 

Aucune modification. Dans toute 
analyse visant à déterminer un 
produit, il sera tenu compte des 
chambres de compensation 
offrant des services de 
compensation à l’égard de ces 
produits et de leurs structures 
opérationnelles. 

Annexe A – 
Dérivés 
obligatoirement 
compensables 

Un intervenant fait remarquer 
que l’échéance indiquée pour les 
swaps indexés sur le taux à un 
jour libellés en dollars 
américains (USD), en euros 
(EUR) et en livres sterling (GBP)  
(à savoir 7 jours à 30 ans) n’est 
pas conforme aux obligations de 
compensation prévues par 
la CFTC à l’égard de tels swaps, 
et il recommande qu’elle soit de 
7 jours à 2 ans. 

Modification apportée. 
L’échéance indiquée a été 
harmonisée avec celle des 
obligations de compensation 
prévues aux règlements étrangers. 
Ainsi, l’échéance des swaps 
indexés sur le taux à un jour 
libellés en USD, EUR et GBP est 
désormais de 7 jours à 3 ans. 
 

Un intervenant souligne que 
l’obligation de compensation ne 
devrait pas s’appliquer à une 
swaption de taux d’intérêt ou à 
un swap prolongeable conclu 
avant la date d’entrée en vigueur 
du projet de règlement, même si 

Modification apportée. Nous 
avons clarifié l’instruction 
générale conformément à 
l’approche adoptée par la CFTC. 
Ainsi, cette obligation de 
compensation par contrepartie 
centrale ne s’applique qu’aux 
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la swaption est réglée par 
livraison physique au moyen de 
la conclusion d’un swap sur taux 
d’intérêt après cette date, ou si 
l’échéance du swap prolongeable 
est prolongée après cette date, 
étant donné que le coût de la 
compensation du swap sous-
jacent pourrait ne pas se refléter 
dans le prix de la swaption ou du 
swap prolongeable. Par contre, si 
une swaption  réglée en espèces 
est conclue avant la date d’entrée 
en vigueur du règlement, mais 
est modifiée après cette date en 
faveur d’un règlement par 
livraison physique, l’obligation 
de compensation pourrait 
s’appliquer au swap de taux 
d’intérêt conclu lors du 
règlement de la swaption, car il 
s’agit d’une modification 
importante des modalités du 
contrat. 

swaps issus de l’exercice d’une 
swaption conclue après l’entrée 
en vigueur du règlement, à moins 
qu’elle ne soit modifiée après 
cette date. Le même raisonnement 
s’appliquerait au prolongement de 
l’échéance d’un swap 
prolongeable conclu avant cette 
date. 

Un intervenant demande des 
indications sur les swaps (listés à 
l’Annexe A du règlement) 
qu’une chambre de compensation 
ne peut accepter parce qu’ils sont 
assortis de conditions non 
normalisées. 
 
Un intervenant demande des 
indications sur les swaps 
complexes (comme les produits 
sur mesure, par exemple un swap 
prolongeable comportant une 
optionalité intégrée) et les 
paquets d’opérations, de façon 
analogue à l’approche adoptée 
dans la loi Dodd-Frank. 
 

Modification apportée. 
L’instruction générale précise que 
les participants au marché n’ont 
pas à démêler une opération 
complexe pour compenser une 
composante de l’opération qui est 
un dérivé obligatoirement 
compensable. Dans le cas des 
paquets d’opérations dont une 
composante est un dérivé 
obligatoirement compensable, la 
composante en question devrait 
être compensée même si le reste 
du paquet ne l’est pas. 

Plusieurs intervenants 
recommandent que, si un swap 

Aucune modification. La CFTC a 
annoncé que les swaps sur taux 
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sur taux d’intérêt libellé en 
dollars canadiens est conclu et 
que l’une des contreparties n’est 
pas locale, l’obligation de 
compensation par contrepartie 
centrale de ce produit soit 
reportée jusqu’à qu’il devienne 
assujetti à une obligation de 
compensation en vertu du 
règlement EMIR ou de la loi 
Dodd-Frank. 
 
Un intervenant affirme qu’en 
l’absence d’une harmonisation 
internationale exigeant la 
compensation des swaps sur taux 
d’intérêt libellés en dollars 
canadiens, les banques et 
contreparties canadiennes 
pourraient en souffrir si les 
contreparties étrangères se 
retiraient du marché, réduisant 
ainsi la capacité des banques et 
contreparties locales à couvrir 
leurs risques. 
 
Un autre intervenant reconnaît 
l’importance que revêtent les 
swaps sur taux d’intérêt libellés 
en dollars canadiens pour la 
stabilité financière du marché 
canadien.  

d’intérêt libellés en dollars 
canadiens sont des dérivés 
obligatoirement compensables en 
vertu de la loi Dodd-Frank, à 
compter du 60e jour après la date 
d’entrée en vigueur du règlement. 
Le Règlement 94-101 est 
harmonisé sur ce point, ce qui 
limite les risques d’arbitrage 
réglementaire. 

 
 
 
Liste des intervenants 
 
1. Association des banquiers canadiens  
2. Canadian Advocacy Council 
3. Canadian Commercial Energy Working Group 
4. Comité de l’infrastructure du marché canadien  
5. International Energy Credit Association  
6. LCH.Clearnet Group Limited  
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RÈGLEMENT 94-101 SUR LA COMPENSATION OBLIGATOIRE DES DÉRIVÉS 
PAR CONTREPARTIE CENTRALE 
 
 
Loi sur les instruments dérivés 
(chapitre I-14.01, a. 175, par. 2o, 3o, 9o, 11o, 12o, 26o, 27o et 29o) 
 
 
CHAPITRE 1 DÉFINITIONS ET INTERPRÉTATION 
 
1. Définitions et interprétation 
 
  1) Dans le présent règlement, on entend par : 
 
  « chambre de compensation réglementée » : l’une des personnes suivantes : 
 
  a) en Alberta, à l’Île-du-Prince-Édouard, au Nouveau-Brunswick, en 
Nouvelle-Écosse, au Nunavut, en Saskatchewan, à Terre-Neuve-et-Labrador, dans les 
Territoires du Nord-Ouest et au Yukon, la personne reconnue ou dispensée de la 
reconnaissance à titre de chambre de compensation, d’agence de compensation ou d’agence 
de compensation et de dépôt en vertu de la législation en valeurs mobilières de tout 
territoire du Canada; 
 
  b) en Colombie-Britannique, au Manitoba et en Ontario, une personne 
reconnue ou dispensée de la reconnaissance à titre de chambre de compensation ou 
d’agence de compensation dans le territoire intéressé; 
 
  c) au Québec, une personne reconnue ou dispensée de la reconnaissance 
à titre de chambre de compensation; 
 
  « contrepartie locale » : une contrepartie à un dérivé qui, au moment de 
l’exécution de l’opération, répond à l’une des descriptions suivantes : 
 
  a) une personne, à l’exception d’une personne physique, qui remplit au 
moins l’une des conditions suivantes : 
 
   i) elle est constituée en vertu des lois du territoire intéressé; 
 
   ii) son siège est situé dans le territoire intéressé; 
 
   iii) son établissement principal est situé dans le territoire 
intéressé; 
 
  b) elle est une entité du même groupe qu’une personne visée au 
paragraphe a, cette personne étant responsable de la totalité ou de la quasi-totalité des 
passifs de cette partie; 
 
  « dérivé obligatoirement compensable » : un dérivé au sein d’une catégorie 
de dérivés énumérée à l’Annexe A; 
 
  « opération » : l’une des opérations suivantes : 
 
  a) la conclusion, une modification importante, la cession, la vente ou 
toute autre forme d’acquisition ou d’aliénation d’un dérivé; 
 
  b) la novation d’un dérivé, sauf la novation par l’intermédiaire d’une 
chambre de compensation; 
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 « participant » : une personne qui a conclu une entente avec une chambre de 
compensation réglementée afin d’avoir accès à ses services et qui est liée par ses règles et 
procédures. 
 
 2) Dans le présent règlement, 2 personnes sont des entités du même groupe si 
l’une contrôle l’autre ou si elles sont contrôlées par la même personne. 
 
 3) Dans le présent règlement, une personne est considérée comme exerçant le 
contrôle d’une autre personne dans les cas suivants : 
 
  a) elle a la propriété véritable de titres de cette autre personne lui 
assurant un nombre de votes suffisant pour élire la majorité des administrateurs de celle-ci, 
ou exerce directement ou indirectement une emprise sur de tels titres, à moins qu’elle ne les 
détienne qu’en garantie d’une obligation; 
 
  b) dans le cas d’une société de personnes autre qu’une société en 
commandite, elle détient plus de 50 % des parts sociales; 
 
  c) dans le cas d’une société en commandite, elle en est le commandité; 
 
  d) dans le cas d’une fiducie, elle en est le fiduciaire. 
 
 4) Dans le présent règlement, en Alberta, en Colombie-Britannique, à l’Île-du-
Prince-Édouard, au Nouveau-Brunswick, en Nouvelle-Écosse, au Nunavut, en 
Saskatchewan, à Terre-Neuve-et-Labrador, dans les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon, 
on entend par dérivé un dérivé désigné au sens de la Norme multilatérale 91-101 sur la 
détermination des dérivés. 
 
Champ d’application 
 
2. Le présent règlement s’applique à ce qui suit : 
 
 a) au Manitoba : 
 
  i) un dérivé autre qu’un contrat ou un instrument qui, à toute fin, est 
considéré comme n’étant pas un derivative en vertu de l’article 2, 4 ou 5 de la Rule 91-506 
Derivatives: Product Determination de la Commission des valeurs mobilières du Manitoba; 
 
  ii) un dérivé qui est par ailleurs une valeur mobilière et qui, à toute fin, 
est considéré comme n’étant pas une security en vertu de l’article 3 de la Rule 91-506 
Derivatives: Product Determination de la Commission des valeurs mobilières du Manitoba; 
 
 b) en Ontario : 
 
  i) un dérivé autre qu’un contrat ou un instrument qui, à toute fin, est 
considéré comme n’étant pas un derivative en vertu de l’article 2, 4 ou 5 de la Rule 91-506 
Derivatives: Product Determination de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario; 
 
  ii) un dérivé qui est par ailleurs une valeur mobilière et qui, à toute fin, 
est considéré comme n’étant pas une security en vertu de l’article 3 de la Rule 91-506 
Derivatives: Product Determination de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario; 
 
 c) au Québec, un dérivé visé à l’article 1.2 du Règlement 91-506 sur la 
détermination des dérivés (chapitre I-14.01, r. 0.1), à l’exception d’un contrat ou d’un 
instrument visé à l’article 2 de ce règlement. 
 
Dans chacun des autres territoires intéressés, le présent règlement s’applique à un 
dérivé, au sens du paragraphe 4 de l’article 1 du présent règlement. Cet encadré ne fait 
pas partie du présent règlement et n’a pas de valeur officielle.  
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CHAPITRE 2 OBLIGATION DE COMPENSATION PAR CONTREPARTIE 
CENTRALE 
 
Obligation de soumettre les opérations pour compensation 
 
3. 1) La contrepartie locale à une opération sur un dérivé obligatoirement 
compensable le soumet ou le fait soumettre pour compensation à une chambre de 
compensation réglementée qui offre des services de compensation pour ce dérivé si au 
moins l’une des situations suivantes s’applique à chaque contrepartie : 
 
  a) elle remplit les conditions suivantes : 
 
   i) elle est un participant à une chambre de compensation 
réglementée qui offre des services de compensation pour le dérivé obligatoirement 
compensable; 
 
   ii) elle est abonnée aux services de compensation pour la 
catégorie de dérivés à laquelle le dérivé obligatoirement compensable appartient; 
 
  b) elle remplit les conditions suivantes : 
 
   i) elle est une entité du même groupe que le participant visé au 
paragraphe a; 
 
   ii) à un moment quelconque après la date d’entrée en vigueur du 
présent règlement, le montant notionnel brut de l’ensemble de ses dérivés en cours à la fin 
du mois excède 1 000 000 000 $, compte non tenu des dérivés auxquels le sous-paragraphe 
a du paragraphe 1 de l’article 7 s’applique; 
 
  c) elle remplit les conditions suivantes : 
 
   i) elle est une contrepartie locale dans un territoire du Canada, 
autre qu’une contrepartie à laquelle le sous-paragraphe b s’applique; 
 
   ii) à un moment quelconque après la date d’entrée en vigueur du 
présent règlement, le montant notionnel brut de l’ensemble de ses dérivés en cours à la fin 
du mois, combiné à celui de chaque entité du même groupe qui est une contrepartie locale 
dans un territoire du Canada, excède 500 000 000 000 $, compte non tenu des dérivés 
auxquels le sous-paragraphe a du paragraphe 1 de l’article 7 s’applique. 
 
 2) Sauf si le sous-paragraphe a du paragraphe 1 s’applique, la contrepartie 
locale visée au sous-paragraphe b ou c de ce paragraphe n’est pas tenue de soumettre pour 
compensation un dérivé obligatoirement compensable à une chambre de compensation 
réglementée si l’opération sur le dérivé a été exécutée avant le 90e jour suivant la fin du 
mois au cours duquel le montant notionnel brut à la fin du mois a excédé la première fois le 
montant visé à la disposition ii du sous-paragraphe b ou c du paragraphe 1, selon le cas. 
 
 3) Sauf si le paragraphe 2 s’applique, la contrepartie locale visée au 
paragraphe 1 soumet pour compensation un dérivé obligatoirement compensable au plus 
tard dans les délais suivants : 
 
  a) à la fin du jour de son exécution, si l’opération est exécutée durant les 
heures d’ouverture de la chambre de compensation réglementée; 
 
  b) à la fin du jour ouvrable suivant, si l’opération est exécutée après la 
fermeture des bureaux de la chambre de compensation réglementée. 
 
 4) La contrepartie locale visée au paragraphe 1 soumet pour compensation le 
dérivé obligatoirement compensable conformément aux règles de la chambre de 
compensation réglementée et à leurs modifications. 
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 5) La contrepartie locale qui répond uniquement au paragraphe b de la 
définition de l’expression « contrepartie locale » prévue à l’article 1 est dispensée de 
l’application du présent article si elle soumet pour compensation le dérivé obligatoirement 
compensable conformément aux lois d’un territoire étranger énumérées à l’Annexe B 
auxquelles elle est assujettie. 
 
Avis de refus 
 
4. La chambre de compensation réglementée qui refuse un dérivé obligatoirement 
compensable soumis pour compensation en avise immédiatement chaque contrepartie 
locale. 
 
Publication des dérivés compensables et des dérivés obligatoirement compensables 
 
5. La chambre de compensation réglementée prend toutes les mesures suivantes : 
 
 a) elle publie une liste des dérivés ou catégories de dérivés pour lesquels elle 
offre des services de compensation et indique, dans chaque cas, s’il s’agit ou non de dérivés 
obligatoirement compensables; 
 
 b) elle met la liste à la disposition du public, sans frais, sur son site Web. 
 
CHAPITRE 3 DISPENSES DE LA COMPENSATION OBLIGATOIRE PAR 
CONTREPARTIE CENTRALE 
 
Non-application 
 
6. Le présent règlement ne s’applique pas aux contreparties suivantes : 
 
 a) le gouvernement du Canada, le gouvernement d’un territoire du Canada ou 
le gouvernement d’un territoire étranger; 
 
 b) une société d’État dont la totalité ou la quasi-totalité des passifs est la 
responsabilité du gouvernement de son territoire de constitution; 
 
 c) une personne qui est la propriété exclusive d’un ou de plusieurs 
gouvernements visés au paragraphe a et dont la totalité ou la quasi-totalité des passifs est la 
responsabilité de celui-ci ou de ceux-ci; 
 
 d) la Banque du Canada ou la banque centrale d’un territoire étranger; 
 
 e) la Banque des règlements internationaux; 
 
 f) le Fonds monétaire international. 
 
Dispense pour opération intragroupe 
 
7. 1) La contrepartie locale est dispensée de l’application de l’article 3 à l’égard 
d’un dérivé obligatoirement compensable si les conditions suivantes sont réunies : 
 
  a) ce dérivé est conclu entre une contrepartie et une entité du même 
groupe, si leurs états financiers sont consolidés dans les mêmes états financiers consolidés 
audités établis conformément aux « principes comptables », au sens du Règlement 52-107 
sur les principes comptables et normes d’audit acceptables (chapitre V-1.1, r. 25); 
 
  b) les contreparties à ce dérivé conviennent de se prévaloir de la 
présente dispense; 
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  c) ce dérivé est encadré par un programme centralisé de gestion du 
risque raisonnablement conçu pour surveiller et gérer les risques associés au dérivé qui 
surviennent entre les contreparties au moyen de procédures d’évaluation, de mesure et de 
contrôle; 
 
  d) une entente écrite prévoyant les modalités de ce dérivé lie les 
contreparties. 
 

2) La contrepartie locale qui se prévaut la première fois du paragraphe 1 à 
l’égard du dérivé obligatoirement compensable conclu avec une contrepartie transmet par 
voie électronique à l’agent responsable, sauf au Québec, ou à l’autorité en valeurs 
mobilières le formulaire prévu à l’Annexe 94-101A1 dans un délai de 30 jours. 
 
 3) La contrepartie locale transmet ou fait transmettre par voie électronique à 
l’agent responsable, sauf au Québec, ou à l’autorité en valeurs mobilières une version 
modifiée du formulaire prévu à l’Annexe 94-101A1 dans un délai de 10 jours à compter du 
moment où elle a eu connaissance que les renseignements figurant dans un tel formulaire 
déjà transmis ne sont plus exacts. 
 
Dispense pour compression multilatérale de portefeuille 
 
8. La contrepartie locale est dispensée de l’application de l’article 3 à l’égard d’un 
dérivé obligatoirement compensable résultant d’un exercice multilatéral de compression de 
portefeuille si les conditions suivantes sont réunies : 
 
 a) ce dérivé est conclu par suite de la modification ou de la fin et du 
remplacement de dérivés existants par plus de 2 contreparties; 
 
 b) les dérivés existants n’incluent pas de dérivé obligatoirement compensable 
conclu après la date à laquelle la catégorie de dérivés est devenue obligatoirement 
compensable; 
 
 c) les dérivés existants n’ont pas été compensés par une chambre de 
compensation; 
 
 d) ce dérivé est conclu par les mêmes contreparties qu’aux dérivés existants; 
 
 e) l’exercice multilatéral de compression de portefeuille est effectué par un 
tiers indépendant. 
 
Conservation des dossiers 
 
9. 1) La contrepartie locale à un dérivé obligatoirement compensable qui s’est 
prévalue de la dispense prévue à l’article 7 ou 8 à l’égard de celui-ci conserve des dossiers 
qui prouvent la conformité aux conditions prévues dans ces articles. 
 
 2) Les dossiers visés au paragraphe 1 sont conservés en lieu sûr et sous une 
forme durable pendant la période suivante : 
 
  a) sauf au Manitoba, 7 ans suivant la date d’expiration ou de fin du 
dérivé obligatoirement compensable; 
 
  b) au Manitoba, 8 ans suivant la date d’expiration ou de fin du dérivé 
obligatoirement compensable. 
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CHAPITRE 4 DÉRIVÉS OBLIGATOIREMENT COMPENSABLES 
 
Soumission de renseignements sur les services de compensation de dérivés fournis par 
la chambre de compensation réglementée 
 
10. Dans un délai de 10 jours suivant la première offre de services de compensation 
d’un dérivé ou d’une catégorie de dérivés, la chambre de compensation réglementée 
transmet par voie électronique à l’agent responsable, sauf au Québec, ou à l’autorité en 
valeurs mobilières le formulaire prévu à l’Annexe 94-101A2 indiquant le dérivé ou la 
catégorie de dérivés. 

CHAPITRE 5 DISPENSE 
 
Dispense 
 
11. 1) L’agent responsable, sauf au Québec, ou l’autorité en valeurs mobilières 
peut accorder une dispense de l’application de tout ou partie du présent règlement, sous 
réserve des conditions ou restrictions auxquelles la dispense peut être subordonnée. 
 
 2) Malgré le paragraphe 1, en Ontario, seul l’agent responsable peut accorder 
une telle dispense. 
 
 3) Sauf en Alberta et en Ontario, la dispense prévue au paragraphe 1 est 
accordée conformément à la loi visée à l’Annexe B du Règlement 14-101 sur les définitions 
(chapitre V-1.1, r. 3), vis-à-vis du nom du territoire intéressé. 
 
CHAPITRE 6 DISPOSITIONS TRANSITOIRES ET DATE D’ENTRÉE EN 
VIGUEUR 
 
Dispositions transitoires – obligation de dépôt de la chambre de compensation 
réglementée 
 
12. Au plus tard le 4 mai 2017, la chambre de compensation réglementée transmet par 
voie électronique à l’agent responsable, sauf au Québec, ou à l’autorité en valeurs 
mobilières le formulaire prévu à l’Annexe 94-101A2 indiquant tous les dérivés ou toutes 
les catégories de dérivés pour lesquels elle offrait des services de compensation le 
4 avril 2017. 
 
Dispositions transitoires – soumission pour compensation par certaines contreparties 
 
13. La contrepartie visée au sous-paragraphe b ou c du paragraphe 1 de l’article 3 à 
laquelle le sous-paragraphe a de ce paragraphe ne s’applique pas n’est pas tenue de 
soumettre pour compensation un dérivé obligatoirement compensable à une chambre de 
compensation réglementée avant le 4 octobre 2017. 
 
Date d’entrée en vigueur 
 
14. 1) Le présent règlement entre en vigueur le 4 avril 2017. 
 
 2) En Saskatchewan, malgré le paragraphe 1, le présent règlement entre en 
vigueur à la date de son dépôt auprès du registraire des règlements si celle-ci tombe après le 
4 avril 2017. 
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ANNEXE A 
DÉRIVÉS OBLIGATOIREMENT COMPENSABLES 
(paragraphe 1 de l’article 1) 
 
 
Swaps de taux d’intérêt 
 
Type Taux 

variable 
de 
référence 

Monnaie 
de règle-
ment 

Échéance Type de 
monnaie 
de 
règlement 

Optionalité Type de 
notionnel 

Fixe-
variable 

CDOR CAD 28 jours à 
30 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Fixe-
variable 

LIBOR USD 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Fixe-
variable 

EURIBOR EUR 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Fixe-
variable 

LIBOR GBP 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Variable-
variable 

LIBOR USD 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Variable-
variable 

EURIBOR EUR 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Variable-
variable 

LIBOR GBP 28 jours à 
50 ans 

Mono-
monnaie 

Non    Constant 
ou 
variable 

Swap 
indexé sur 
le taux à 
un jour 

CORRA CAD 7 jours à 2 
ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Swap 
indexé sur 
le taux à 
un jour 

FedFunds USD 7 jours à 3 
ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Swap 
indexé sur 
le taux à 
un jour 

EONIA EUR 7 jours à 3 
ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Swap 
indexé sur 
le taux à 
un jour 

SONIA GBP 7 jours à 3 
ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 
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Contrats de garantie de taux 
 
Type Taux 

variable 
de 
référence 

Monnaie 
de règle-
ment 

Échéance Type de 
monnaie 
de 
règlement 

Optionalité Type de 
notionnel 

Contrat de 
garantie 
de taux 

LIBOR USD 3 jours à 3 
ans 

Mono-
monnaie 

Non  Constant 
ou 
variable 

Contrat de 
garantie 
de taux 

EURIBOR EUR 3 jours à 3 
ans 

Mono-
monnaie 

Non Constant 
ou 
variable 

Contrat de 
garantie 
de taux 

LIBOR GBP 3 jours à 3 
ans 

Mono-
monnaie 

Non  Constant 
ou 
variable 
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ANNEXE B 
LOIS OU RÈGLEMENTS DE TERRITOIRES ÉTRANGERS APPLICABLES 
RELATIVEMENT À LA CONFORMITÉ DE SUBSTITUTION 
(paragraphe 5 de l’article 3) 
 

 
Territoire étranger Lois ou règlements 

Union européenne Règlement (UE) No 648/2012 du Parlement européen et 
du Conseil du 4 juillet 2012 sur les produits dérivés de 
gré à gré, les contreparties centrales et les référentiels 
centraux 

États-Unis d’Amérique Clearing Requirement and Related Rules, 17 C.F.R. pt. 
50  
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ANNEXE 94-101A1 
DISPENSE POUR OPÉRATION INTRAGROUPE 
 
 
Type de dépôt :   ☐ IN IT IA L   ☐ M O D IFIC A T IO N 
 
Rubrique 1 – Renseignements sur l’entité qui transmet le présent formulaire  
 
1.  Fournir les renseignements suivants sur l’entité qui transmet le présent 

formulaire : 
   
  Nom complet : 
  Nom sous lequel les activités sont exercées, s’il est différent :  
   
  Siège : 
  Adresse : 
  Adresse postale (si elle est différente) : 
  Téléphone : 
  Site Web : 
   
  Personne-ressource :  
  Nom et titre : 
  Téléphone : 

Courriel : 
   
  Autres bureaux : 
  Adresse : 
  Téléphone : 
  Courriel : 
   
  Avocat canadien (s’il y a lieu) : 
  Cabinet : 
  Personne-ressource : 
  Téléphone : 
  Courriel : 
 
2.  En plus de fournir les renseignements demandés au paragraphe 1, si le présent 

formulaire est transmis pour déclarer un changement de nom pour le compte de 
l’entité visée au paragraphe 1, fournir les renseignements suivants : 

 
Ancien nom complet :  
Ancien nom sous lequel les activités étaient exercées :  

Rubrique 2 – Avis conjoint au nom de membres du même groupe que l’entité qui 
transmet le présent formulaire 
 
1. Pour les dérivés obligatoirement compensables auxquels le présent formulaire se 

rapporte, fournir tous les renseignements suivants dans le tableau ci-après :  

 a) l’identifiant d’entité juridique de chaque contrepartie de la façon requise 
dans les règlements suivants : 

   i) en Alberta, en Colombie-Britannique, à l’Île-du-Prince-Édouard, en 
Nouvelle-Écosse, au Nunavut, en Saskatchewan, à Terre-Neuve-et-Labrador, dans 
les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon, le Multilateral Instrument 96-101 
Trade Repositories and Derivatives Data Reporting et, au Nouveau-Brunswick, la 
Norme multilatérale 96-101 sur les répertoires des opérations et la déclaration de 
données sur les dérivés; 

   ii) au Manitoba, la Rule 91-507 Trade Repositories and Derivatives 
Data Reporting de la Commission des valeurs mobilières du Manitoba; 
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   iii) en Ontario, la Rule 91-507 Trade Repositories and Derivatives 
Data Reporting de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario; 

   iv) au Québec, le Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et la 
déclaration de données sur les dérivés; 

 b) les territoires du Canada dans lesquels chaque contrepartie est une 
contrepartie locale. 

Combinaisons LEI de la 
contrepartie 1 

Territoire(s) 
du Canada où 
la contrepartie 
1 est une 
contrepartie 
locale  

LEI de la 
contrepartie 2 

Territoire(s) 
du Canada où 
la contrepartie 
2 est une 
contrepartie 
locale 

1     
     

 
2. Décrire la structure de propriété et de contrôle des contreparties indiquées au 

paragraphe 1. 
 
Rubrique 3 – Attestation 
 
J’atteste que je suis dûment autorisé à transmettre le présent formulaire au nom de l’entité 
qui le transmet et des contreparties indiquées à la rubrique 2 du présent formulaire et 
confirme que les renseignements figurant dans le présent formulaire sont exacts.   
 
FAIT À ____________ le _________________________ 20____ 
 
________________________________________________________ 
(Nom de la personne autorisée en lettres moulées) 
 
________________________________________________________ 
(Titre de la personne autorisée en lettres moulées) 
 
________________________________________________________ 
(Signature de la personne autorisée) 
 
_________________________________ 
(Courriel) 
 
_________________________________ 
(Numéro de téléphone)  
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ANNEXE 94-101A2 
SERVICES DE COMPENSATION DE DÉRIVÉS  

 
 

Type de dépôt :   ☐ IN IT IA L   ☐ M O D IFIC A T IO N 
 
Rubrique 1 – Renseignements sur la chambre de compensation réglementée 
 
1. Nom complet de la chambre de compensation réglementée :   
  
2. Coordonnées de la personne autorisée à transmettre le présent formulaire :  
 
 Nom et titre : 
 Téléphone : 
 Courriel : 
 
Rubrique 2 – Description des dérivés 
 
1. Indiquer chaque dérivé ou catégorie de dérivés pour lesquels la chambre de 

compensation réglementée offre des services de compensation et pour lesquels le 
formulaire prévu à l’Annexe 94-101A2 n’a pas encore été transmis.   
 

2. Décrire les principales caractéristiques de chaque dérivé ou catégorie de dérivés 
indiqué au paragraphe 1, notamment : 
 
a) les pratiques courantes de gestion des événements du cycle de vie qui y 
sont associées, au sens des règlements suivants : 

 
i) en Alberta, en Colombie-Britannique, à l’Île-du-Prince-Édouard, en 
Nouvelle-Écosse, au Nunavut, en Saskatchewan, à Terre-Neuve-et-
Labrador, dans les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon, le Multilateral 
Instrument 96-101 Trade Repositories and Derivatives Data Reporting et, 
au Nouveau-Brunswick, la Norme multilatérale 96-101 sur les répertoires 
des opérations et la déclaration de données sur les dérivés; 

ii) au Manitoba, la Rule 91-507 Trade Repositories and Derivatives 
Data Reporting de la Commission des valeurs mobilières du Manitoba; 

iii) en Ontario, la Rule 91-507 Trade Repositories and Derivatives 
Data Reporting de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario; 

iv) au Québec, le Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et la 
déclaration de données sur les dérivés; 

b) les possibilités de confirmation de l’opération par voie électronique;  
 

c) le degré de normalisation des clauses contractuelles et des processus 
opérationnels; 
 

d) le marché et ses participants; 
 

e) la disponibilité du prix et la liquidité du dérivé ou de la catégorie de 
dérivés au Canada et à l’étranger. 

 
3. Décrire l’incidence de la fourniture de services de compensation pour chaque 

dérivé ou catégorie de dérivés indiqué au paragraphe 1 sur le cadre de gestion des 
risques et les ressources financières de la chambre de compensation réglementée, 
y compris la protection de cette dernière en cas de défaillance d’un participant et 
ses conséquences sur les autres participants. 
 

4. Décrire l’incidence, le cas échéant, sur la capacité de la chambre de compensation 
réglementée à remplir ses obligations réglementaires qu’il y aurait à ce que 
l’agent responsable, sauf au Québec, ou l’autorité en valeurs mobilières détermine 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 186

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



2 
 

que le dérivé ou la catégorie de dérivés indiqué au paragraphe 1 est 
obligatoirement compensable. 
 

5. Décrire les services de compensation offerts pour chaque dérivé ou catégorie de 
dérivés indiqué au paragraphe 1.    
 

6. Le cas échéant, joindre un exemplaire de chaque avis que la chambre de 
compensation réglementée a transmis à ses participants aux fins de consultation 
sur le lancement du service de compensation du dérivé ou de la catégorie de 
dérivés indiqué au paragraphe 1 ainsi qu’un résumé des commentaires reçus.  

 
Rubrique 3 – Attestation 

 
ATTESTATION DE LA CHAMBRE DE COMPENSATION RÉGLEMENTÉE 

 
J’atteste que je suis dûment autorisé à transmettre le présent formulaire au nom de la 
chambre de compensation réglementée nommée ci-après et confirme que les 
renseignements figurant dans le présent formulaire sont exacts. 
 
FAIT À ____________ le _________________________20____ 
 
________________________________________________________ 
(Nom de la chambre de compensation réglementée en lettres moulées) 
 
________________________________________________________ 
(Nom de la personne autorisée en lettres moulées) 
 
________________________________________________________ 
(Titre de la personne autorisée en lettres moulées) 
 
________________________________________________________ 
(Signature de la personne autorisée) 
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INSTRUCTION GÉNÉRALE RELATIVE AU RÈGLEMENT 94-101 SUR LA 
COMPENSATION OBLIGATOIRE DES DÉRIVÉS PAR CONTREPARTIE 
CENTRALE 
 
 
OBSERVATIONS GÉNÉRALES 
 
Introduction 
 
 La présente instruction générale précise la façon dont les Autorités canadiennes en 
valeurs mobilières (les « ACVM » ou « nous ») interprètent ou appliquent les dispositions 
du Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des dérivés par contrepartie 
centrale (le « Règlement 94-101 » ou le « règlement ») ainsi que la législation en valeurs 
mobilières connexe. 
 

La numérotation des chapitres et des articles de la présente instruction générale 
correspond à celle du règlement. Toute indication particulière concernant un article du 
règlement figure immédiatement après son intitulé. En l’absence d’indications sur un 
chapitre ou un article, la numérotation passe à la disposition suivante qui fait l’objet 
d’indications. 
 
OBSERVATIONS PARTICULIÈRES 
 
 Les expressions utilisées mais non définies dans le Règlement 94-101 ni 
expliquées dans la présente instruction générale s’entendent au sens prévu par la 
législation en valeurs mobilières du territoire, notamment le Règlement 14-101 sur les 
définitions (chapitre V-1.1, r. 3). 
 
 Dans la présente instruction générale, on entend par « règlement sur la 
détermination des dérivés », selon le cas : 
 
 ● en Alberta, en Colombie-Britannique, à l’Île-du-Prince-Édouard, en 
Nouvelle-Écosse, au Nunavut, en Saskatchewan, à Terre-Neuve-et-Labrador, aux 
Territoires du Nord-Ouest et au Yukon, le Multilateral Instrument 91-101 
Derivatives: Product Determination et, au Nouveau-Brunswick, la Norme 
multilatérale 91-101 sur la détermination des dérivés; 
 
 ● au Manitoba, la Rule 91-506 Derivatives: Product Determination de la 
Commission des valeurs mobilières du Manitoba; 
 
 ● en Ontario, la Rule 91-506 Derivatives: Product Determination de la 
Commission des valeurs mobilières de l’Ontario; 
 
 ● au Québec, le Règlement 91-506 sur la détermination des dérivés (chapitre 
I-14.01, r. 0.1). 
 

Dans la présente instruction générale, on entend par « règlement sur les 
référentiels centraux », selon le cas : 
 
 ● en Alberta, en Colombie-Britannique, à l’Île-du-Prince-Édouard, en 
Nouvelle-Écosse, au Nunavut, en Saskatchewan, à Terre-Neuve-et-Labrador, aux 
Territoires du Nord-Ouest et au Yukon, le Multilateral Instrument 96-101 Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting et, au Nouveau-Brunswick, la Norme 
multilatérale 96-101 sur les répertoires des opérations et la déclaration de données sur 
les dérivés; 
 
 ● au Manitoba, la Rule 91-507 Trade Repositories and Derivatives Data 
Reporting de la Commission des valeurs mobilières du Manitoba; 
 
 ● en Ontario, la Rule 91-507 Trade Repositories and Derivatives Data 
Reporting de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario; 
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 ● au Québec, le Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et la 
déclaration de données sur les dérivés (chapitre I-14.01, r. 1.1). 
 
CHAPITRE 1 
DÉFINITIONS ET INTERPRÉTATION 
 
Paragraphe 1 de l’article 1 – Définition de l’expression « participant » 

 Le « participant » d’une chambre de compensation réglementée est lié par les 
règles et les procédures de celle-ci en vertu de l’entente contractuelle conclue entre eux. 
 
Paragraphe 1 de l’article 1 – Définition de l’expression « chambre de compensation 
réglementée » 

 Seule une « chambre de compensation réglementée » qui agit à titre de 
contrepartie centrale pour les dérivés de gré à gré est visée par le règlement. Le 
paragraphe a de la définition permet, dans certains des territoires susmentionnés, qu’un 
dérivé obligatoirement compensable auquel participe une contrepartie locale dans l’un 
des territoires énumérés soit soumis à une chambre de compensation qui n’a pas encore 
été reconnue ou dispensée dans le territoire intéressé mais qui l’est dans un autre territoire 
du Canada. Il ne remplace aucune disposition de la législation en valeurs mobilières du 
territoire intéressé concernant les obligations de reconnaissance applicables à toute 
personne qui y exerce l’activité de chambre de compensation. 

Paragraphe 1 de l’article 1 – Définition de l’expression « opération » 

 Dans le règlement, l’expression « opération » n’a pas le sens qui lui est donné 
dans la législation en valeurs mobilières de certains territoires, qui contient une définition 
prévoyant le fait de mettre fin à un dérivé. Selon nous, mettre fin à un dérivé ne devrait 
pas entraîner la compensation obligatoire par contrepartie centrale. De même, la 
définition de cette expression dans le Règlement 94-101 exclut la novation résultant de la 
soumission d’un dérivé à une chambre de compensation, car, dans ce cas, l’opération a 
déjà été compensée. Enfin, cette définition diffère de celle qui est prévue dans le 
règlement sur les référentiels centraux en ce que cette dernière ne contient pas la notion 
de modification importante, ce règlement imposant une obligation expresse de 
déclaration des modifications. 
 
 Dans la définition de l’expression « opération », l’expression « modification 
importante » sert à déterminer s’il y a une nouvelle opération, compte tenu du fait que 
seules les nouvelles opérations sont soumises à l’obligation de compensation par 
contrepartie centrale en vertu du Règlement 94-101. Le dérivé existant avant l’entrée en 
vigueur du règlement qui fait l’objet d’une modification importante après l’entrée en 
vigueur est assujetti à l’obligation de compensation par contrepartie centrale, s’il y a lieu, 
puisqu’il est considéré comme une nouvelle opération. Constitue une modification 
importante une modification de l’information dont il est raisonnable de s’attendre à ce 
qu’elle ait un effet appréciable sur les caractéristiques du dérivé, notamment son montant 
notionnel, les modalités du contrat le constatant, la façon de le négocier ou les risques 
associés à son utilisation, mais excluant l’information susceptible d’avoir un effet sur le 
cours ou la valeur de son sous-jacent. Nous tiendrons compte de plusieurs facteurs pour 
déterminer si la modification d’un dérivé existant constitue une modification importante. 
Il s’agirait notamment d’une modification qui entraîne un changement significatif de la 
valeur du dérivé, des flux de trésorerie différents, un changement dans le mode de 
règlement ou le paiement de frais initiaux. 
 
CHAPITRE 2 
OBLIGATION DE COMPENSATION PAR CONTREPARTIE CENTRALE 
 
Paragraphe 1 de l’article 3 – Obligation de soumettre les opérations pour 
compensation 

 L’obligation de soumettre pour compensation un dérivé obligatoirement 
compensable à une chambre de compensation réglementée ne s’applique qu’au moment 
de l’exécution de l’opération. S’il est établi qu’un dérivé ou une catégorie de dérivés est 
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obligatoirement compensable après la date d’exécution de l’opération, nous ne nous 
attendrons pas à ce que la contrepartie locale le soumette pour compensation. Par 
conséquent, nous ne nous attendons pas à ce qu’une contrepartie locale compense un 
dérivé obligatoirement compensable conclu par suite de l’exercice par une contrepartie 
d’une swaption conclue avant la date d’entrée en vigueur du règlement ou la date à 
laquelle le dérivé est devenu obligatoirement compensable. Nous ne nous attendons pas 
non plus à ce qu’une contrepartie locale compense un swap prolongeable conclu avant la 
date d’entrée en vigueur ou celle à laquelle le dérivé est devenu obligatoirement 
compensable et prolongé conformément aux modalités du contrat après cette date. 
 
 En revanche, si une autre opération est exécutée sur un dérivé ou une catégorie de 
dérivés, notamment une modification importante d’une opération antérieure (comme il en 
est question à l’article 1, ci-dessus), après que l’on ait établi qu’il est obligatoirement 
compensable, le dérivé sera assujetti à l’obligation de compensation par contrepartie 
centrale. 
 
 Lorsqu’un dérivé n’y est pas assujetti, mais qu’il est compensable par l’entremise 
d’une chambre de compensation réglementée, les contreparties peuvent le soumettre pour 
compensation en tout temps. Dans le cas d’un swap complexe aux modalités inhabituelles 
que les chambres de compensation réglementées ne peuvent accepter pour compensation, 
l’adhésion au règlement n’obligerait pas les participants au marché à structurer ce dérivé 
d’une façon particulière ou à le démêler afin de compenser la composante qui constitue 
un dérivé obligatoirement compensable s’il remplit des objectifs commerciaux légitimes. 
Cependant, s’il n’a pas à être démêlé, nous nous attendons à ce que la composante d’un 
paquet d’opérations qui constitue un dérivé obligatoirement compensable soit compensée. 
 
 Nous avons utilisé l’expression « fait soumettre » pour viser l’obligation d’une 
contrepartie locale qui n’est pas un participant d’une chambre de compensation 
réglementée. Pour se conformer au paragraphe 1, la contrepartie locale devrait prendre 
des dispositions avec un participant pour l’obtention de services de compensation avant 
de conclure un dérivé obligatoirement compensable. 
 
 Une opération sur un dérivé obligatoirement compensable doit être compensée 
lorsqu’au moins l’une des contreparties est une contrepartie locale et qu’au moins l’un 
des sous-paragraphes a, b et c s’applique aux deux contreparties. Par exemple, la 
contrepartie locale visée par le sous-paragraphe a, b ou c doit compenser un dérivé 
obligatoirement compensable conclu avec une autre contrepartie locale visée à l’un de ces 
paragraphes. Elle doit aussi compenser un dérivé obligatoirement compensable conclu 
avec une contrepartie étrangère visée par le sous-paragraphe a ou b. Ainsi, la contrepartie 
locale qui est une entité du même groupe qu’un participant étranger serait assujettie à la 
compensation obligatoire par contrepartie centrale d’un dérivé obligatoirement 
compensable conclu avec une contrepartie étrangère qui est une entité du même groupe 
qu’un autre participant étranger parce qu’il y a une contrepartie locale à l’opération et que 
les deux contreparties respectent le critère énoncé au sous-paragraphe b. 
 
 La contrepartie locale dont le montant notionnel brut de l’ensemble de ses dérivés 
en cours à la fin du mois a excédé le seuil prévu au sous-paragraphe b ou c pour tout mois 
suivant l’entrée en vigueur du règlement doit compenser toutes les opérations ultérieures 
sur un dérivé obligatoirement compensable exécutées avec une autre contrepartie visée au 
moins par l’un des sous-paragraphes a, b et c. 
 
 Le calcul du montant notionnel brut prévu aux sous-paragraphes b et c exclut les 
dérivés conclus avec des entités du même groupe dont les états financiers sont établis sur 
une base consolidée, ces dérivés étant dispensés en vertu de l’article 7 s’ils sont des 
dérivés obligatoirement compensables. 
 
 En outre, pour établir si elle excède le seuil prévu au sous-paragraphe c, la 
contrepartie locale doit ajouter au montant notionnel brut de tous ses dérivés en cours 
celui des entités du même groupe qui sont aussi des contreparties locales. 
 
 La contrepartie locale qui est un participant d’une chambre de compensation 
réglementée mais qui n’est pas abonnée aux services de compensation pour la catégorie 
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de dérivés à laquelle appartient le dérivé obligatoirement compensable serait toujours 
tenue de le compenser si elle est visée par le sous-paragraphe c. 
 
 La contrepartie locale assujettie à l’obligation de compensation par contrepartie 
centrale qui conclut un dérivé obligatoirement compensable doit établir si l’autre 
contrepartie est aussi assujettie à cette obligation. Pour ce faire, elle peut se fonder sur les 
déclarations factuelles de l’autre contrepartie, à condition de ne pas avoir de motifs 
raisonnables de penser qu’elles sont fausses. 
 
 Nous ne nous attendons pas à ce que toutes les contreparties d’une contrepartie 
locale donnent leur statut puisque la plupart ne seraient pas visées par le règlement. La 
contrepartie locale ne peut cependant pas se fonder sur l’absence de déclaration d’une 
contrepartie pour éviter l’obligation de compensation. Lorsqu’une contrepartie ne fournit 
aucune information, la contrepartie locale peut évaluer à l’aide de déclarations factuelles 
ou de l’information disponible si le dérivé obligatoirement compensable doit être 
compensé conformément au règlement. 
 
 Nous nous attendons à ce que les contreparties visées par le règlement exercent 
leur jugement de manière raisonnable lorsqu’elles établissent si une personne s’approche 
des seuils prévus aux sous-paragraphes b et c ou les dépasse. Une contrepartie visée par 
le règlement devrait demander une confirmation de sa contrepartie lorsqu’il est 
raisonnable de croire qu’elle s’en approche ou les dépasse. 
 
 Le statut d’une contrepartie en vertu de ce paragraphe devrait être établi avant la 
conclusion d’un dérivé obligatoirement compensable. Nous ne nous attendons pas à ce 
qu’une contrepartie locale compense le dérivé s’il est conclu après l’entrée en vigueur du 
règlement mais avant que l’une des contreparties soit visée par le sous-paragraphe a, b ou 
c, sauf si le dérivé fait l’objet d’une modification importante. 
 
Paragraphe 2 de l’article 3 – Transition de 90 jours 
 
 Ce paragraphe prévoit que seules les opérations sur les dérivés obligatoirement 
compensables exécutées à compter du 90e jour suivant la fin du mois au cours duquel la 
contrepartie locale a excédé le seuil la première fois sont assujetties au paragraphe 1 de 
l’article 3. Nous ne voulons pas que les opérations exécutées entre le 1er et le 90e jour 
d’assujettissement de la contrepartie locale soient reportées après le 90e jour. 
 
Paragraphe 3 de l’article 3 – Soumission à une chambre de compensation 
réglementée 
 
 Nous nous attendons à ce qu’une opération assujettie à l’obligation de 
compensation par contrepartie centrale soit soumise à une chambre de compensation 
réglementée dès que possible, mais au plus tard à la fin du jour de son exécution ou, si 
elle est exécutée après la fermeture des bureaux de la chambre de compensation 
réglementée, le jour ouvrable suivant. 
 
Paragraphe 5 de l’article 3 – Conformité de substitution 
 
 Ne peut se prévaloir de la conformité de substitution que la contrepartie locale qui 
est une entité étrangère du même groupe qu’une contrepartie constituée en vertu des lois 
du territoire intéressé ou dont le siège ou l’établissement principal est situé dans ce 
territoire et qui est responsable de la totalité ou de la quasi-totalité des passifs de l’entité 
du même groupe. La contrepartie locale serait tout de même assujettie au règlement, mais 
ses dérivés obligatoirement compensables, au sens du règlement, pourraient être 
compensés auprès d’une chambre de compensation en vertu d’une loi étrangère indiquée 
à l’Annexe B si la contrepartie est assujettie à cette loi et s’y conforme. 
 
 Malgré la possibilité d’opérer compensation en vertu d’une loi étrangère indiquée 
à l’Annexe B, la contrepartie locale est tout de même tenue de respecter ses autres 
obligations en vertu du règlement, s’il y a lieu, notamment la période de conservation des 
dossiers et la transmission à l’agent responsable, sauf au Québec, ou à l’autorité en 
valeurs mobilières d’un territoire du Canada du formulaire prévu à l’Annexe 94-101A1, 
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Dispense pour opération intragroupe, lorsqu’elle se prévaut d’une dispense à l’égard de 
dérivés obligatoirement compensables conclus avec une entité du même groupe. 
 
CHAPITRE 3 
DISPENSES DE LA COMPENSATION OBLIGATOIRE PAR CONTREPARTIE 
CENTRALE 
 
Article 6 – Non-application 
 
 Un dérivé obligatoirement compensable faisant intervenir une contrepartie qui est 
une entité visée à l’article 6 n’a pas à être soumis pour compensation conformément à 
l’article 3, même si l’autre contrepartie est par ailleurs tenue de le soumettre. 
 
 L’expression « gouvernement d’un territoire étranger » qui figure au paragraphe a 
inclut les gouvernements d’États souverains et d’entités souveraines de ces États. 
 
Article 7 – Dispense pour opération intragroupe 
 
 Le règlement n’impose pas la compensation d’une opération externe sur un dérivé 
obligatoirement compensable conclue par une contrepartie étrangère visée par le sous-
paragraphe a ou b du paragraphe 1 de l’article 3 pour que la contrepartie étrangère et 
l’entité du même groupe qu’elle qui est une contrepartie locale visée par le règlement se 
prévalent de cette dispense. Toutefois, nous nous attendons à ce que la contrepartie locale 
n’abuse pas de la dispense pour éviter la compensation obligatoire par contrepartie 
centrale. Nous considérerions comme de l’évitement le fait pour une contrepartie locale 
d’utiliser une entité étrangère du même groupe ou un autre membre de son groupe pour 
conclure un dérivé obligatoirement compensable avec une contrepartie étrangère visée 
par le sous-paragraphe a ou b du paragraphe 1 de l’article 3 pour ensuite effectuer une 
opération inverse ou conclure le même dérivé en se prévalant de la dispense pour 
opération intragroupe alors que la contrepartie locale aurait été tenue de compenser ce 
dérivé s’il avait été conclu directement avec la contrepartie qui n’est pas membre du 
même groupe. 
 
Paragraphe 1 de l’article 7 – Conditions de la dispense intragroupe 
 
 La dispense pour opération intragroupe repose sur la prémisse selon laquelle on 
s’attend à ce que le risque créé par les dérivés obligatoirement compensables conclus 
entre des contreparties du même groupe soit géré de façon centralisée pour qu’il soit 
possible de le définir et de le gérer adéquatement. 
 
 Ce paragraphe expose les conditions qui doivent être remplies pour que les 
contreparties puissent se prévaloir de la dispense intragroupe pour un dérivé 
obligatoirement compensable. 
 
 L’expression « états financiers consolidés » au sous-paragraphe a s’entend d’états 
financiers au sein desquels les actifs, les passifs, les capitaux propres, les produits, les 
charges et les flux de trésorerie de la contrepartie et de l’entité du même groupe sont 
consolidés comme une seule entité économique. 
 
 Les entités du même groupe peuvent invoquer le sous-paragraphe a pour un 
dérivé obligatoirement compensable dès qu’elles respectent le critère de consolidation de 
leurs états financiers. Nous ne nous attendons pas à ce que, pour pouvoir se prévaloir de 
cette dispense, elles attendent l’établissement des états financiers suivants s’ils seront 
consolidés. 
 
 Si les états financiers consolidés visés au sous-paragraphe a du paragraphe 1 de 
l’article 7 ne sont pas établis conformément au IFRS, aux PCGR canadiens ou au PCGR 
américains, nous nous attendons à ce qu’ils soient établis conformément aux principes 
comptables généralement reconnus d’un territoire étranger où une ou plusieurs des entités 
du même groupe ont un rattachement significatif, comme l’endroit où est situé le siège ou 
l’établissement principal de l’une ou des entités du même groupe, ou de leur société 
mère. 
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 Le sous-paragraphe c traite des politiques et procédures de gestion du risque 
conçues pour surveiller et gérer les risques associés au dérivé obligatoirement 
compensable. Nous nous attendons à ce que ces procédures soient revues régulièrement. 
Nous estimons que des contreparties qui se prévalent de cette dispense peuvent structurer 
leur gestion du risque centralisée selon leurs besoins, pourvu que le programme permette 
de surveiller et de gérer raisonnablement les risques associés aux dérivés non compensés 
par contrepartie centrale. Pour qu’un programme de gestion des risques soit considéré 
comme centralisé, nous nous attendons à ce que les procédures d’évaluation, de mesure et 
de contrôle soient appliquées par une contrepartie au dérivé obligatoirement compensable 
ou une entité du même groupe que les deux contreparties au dérivé. 
 
 Le sous-paragraphe d renvoie aux modalités régissant la relation entre les entités 
du même groupe à l’égard du dérivé obligatoirement compensable qui n’est pas 
compensé en raison de la dispense pour opération intragroupe. Nous nous attendons à ce 
que l’entente écrite soit datée et signée par les entités du même groupe. Par exemple, un 
accord-cadre de l’ISDA serait acceptable.  
 
Paragraphe 2 de l’article 7 – Transmission du formulaire prévu à l’Annexe 
94-101A1 
 
 Dans un délai de 30 jours après que deux entités du même groupe se sont 
prévalues pour la première fois de la dispense pour opération intragroupe à l’égard d’un 
dérivé obligatoirement compensable, la contrepartie locale doit transmettre ou faire 
transmettre le formulaire prévu à l’Annexe 94-101A1, Dispense pour opération 
intragroupe, (l’« Annexe 94-101A1 ») à l’agent responsable, sauf au Québec, ou à 
l’autorité en valeurs mobilières pour l’aviser du recours à la dispense. L’information 
fournie aidera l’agent responsable ou l’autorité en valeurs mobilières à mieux 
comprendre la structure juridique et opérationnelle qui permet aux contreparties de 
bénéficier de la dispense. La société mère ou l’entité responsable de la gestion centralisée 
du risque pour les entités du groupe qui se prévalent de la dispense peut transmettre le 
formulaire pour le compte de ces dernières. Un formulaire pourrait être transmis pour le 
groupe en incluant chaque combinaison de contreparties qui souhaitent se prévaloir de la 
dispense. Un formulaire est valide pour chaque dérivé obligatoirement compensable entre 
les combinaisons de contreparties énumérées sur le formulaire, pourvu que les obligations 
prévues au paragraphe 1 soient respectées. 
 
Paragraphe 3 de l’article 7 – Modification du formulaire prévu à l’Annexe 94-101A1 
 
 On peut citer comme exemples de changement à l’information fournie qui 
exigerait la transmission d’une version modifiée du formulaire prévu à 
l’Annexe 94-101A1 les éléments suivants : i) un changement dans la structure de contrôle 
d’au moins une des contreparties indiquées dans le formulaire, et ii) l’ajout d’un nouveau 
territoire intéressé pour une contrepartie. Ce formulaire peut aussi être transmis par un 
mandataire. 
 
Article 8 – Dispense pour compression multilatérale de portefeuille 
 
 L’exercice de compression multilatérale de portefeuille a lieu lorsqu’au moins 
deux contreparties modifient ou annulent une partie ou la totalité de leurs dérivés 
existants soumis aux fins d’inclusion dans l’exercice et les remplacent par d’autres 
dérivés dont, selon la méthode utilisée, le montant notionnel combiné, ou toute autre 
mesure du risque, est inférieur à celui ou celle des dérivés remplacés dans l’exercice. 
 
 Ce type d’exercice vise à atténuer le risque opérationnel ou de contrepartie en 
réduisant le nombre ou les montants notionnels des dérivés en cours entre les 
contreparties et le nombre ou les montants notionnels bruts globaux des dérivés en cours. 
 
 Conformément au sous-paragraphe c, les dérivés existants soumis aux fins 
d’inclusion dans l’exercice n’ont pas été compensés, soit parce qu’ils n’incluaient pas de 
dérivés obligatoirement compensables, soit parce qu’ils avaient été conclus avant que la 
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catégorie de dérivé ne devienne obligatoirement compensable, soit parce que la 
contrepartie n’était pas visée par le règlement. 
 
 Nous nous attendons à ce qu’une contrepartie locale qui participe à un exercice de 
compression multilatérale de portefeuille respecte son niveau de tolérance au risque de 
crédit. Pour ce faire, le participant à un tel exercice devra établir son niveau de tolérance 
au risque de contrepartie, de marché et de paiement en espèces de façon à ce que ses 
profils de risque ne dépassent pas un niveau acceptable pour lui dans l’exercice. Ainsi, 
pour se prévaloir de la dispense, nous nous attendons à ce que l’on n’inclue pas dans 
l’exercice les dérivés existants qui seraient susceptibles d’accroître considérablement 
l’exposition au risque du participant. 
 
 Nous nous attendons à ce que les principales modalités du dérivé obligatoirement 
compensable qui résulte de l’exercice de compression multilatérale de portefeuille soient 
identiques à celles des dérivés remplacés, hormis la réduction du nombre ou du montant 
notionnel des dérivés en cours. 
 
Article 9 – Conservation des dossiers 
 
 Nous nous attendons généralement à ce que la documentation justificative 
raisonnable conservée en vertu de l’article 9 comprenne des dossiers complets sur les 
analyses que la contrepartie locale a effectuées pour prouver sa conformité aux conditions 
de la dispense pour opération intragroupe prévue à l’article 7 ou de la dispense pour 
compression multilatérale de portefeuille prévue à l’article 8, selon le cas. 
 
 La contrepartie locale assujettie à l’obligation de compensation par contrepartie 
centrale doit déterminer si la dispense est applicable selon les faits disponibles. En règle 
générale, nous nous attendons à ce que la contrepartie locale qui se prévaut de la dispense 
conserve tous les documents prouvant qu’elle l’a fait à bon droit. On évitera de supposer 
qu’une dispense peut être invoquée. 
 
 Les contreparties qui se prévalent de la dispense pour opération intragroupe 
prévue à l’article 7 devraient disposer de la documentation juridique appropriée les liant 
et de documents opérationnels qui décrivent les techniques de gestion du risque dont 
l’entité mère et les entités de son groupe se servent à l’égard des dérivés obligatoirement 
compensables conclus sous le régime de la dispense. 
 
CHAPITRE 4 
DÉRIVÉS OBLIGATOIREMENT COMPENSABLES 
 
et 
 
CHAPITRE 6 
DISPOSITIONS TRANSITOIRES ET DATE D’ENTRÉE EN VIGUEUR 
 
Article 10 – Soumission du formulaire prévu à l’Annexe 94-101A2 et article         
12 – Dispositions transitoires pour la transmission du formulaire prévu à l’Annexe 
94-101A2 

 La chambre de compensation réglementée doit transmettre le formulaire prévu à 
l’Annexe 94-101A2, Services de compensation de dérivés, (l’« Annexe 94-101A2 ») pour 
indiquer tous les dérivés pour lesquels elle fournit des services de compensation dans les 
30 jours suivant la date d’entrée en vigueur du règlement, conformément à l’article 12. Le 
nouveau dérivé ou la nouvelle catégorie de dérivés ajouté à l’offre de services de 
compensation après l’entrée en vigueur du règlement est déclaré par la transmission du 
formulaire prévu à l’Annexe 94-101A2 dans un délai de 10 jours suivant le lancement de 
ce service, conformément à l’article 10. 
 
 Chaque agent responsable ou autorité en valeurs mobilières a le pouvoir de 
déterminer, par voie réglementaire ou autre, le dérivé ou la catégorie de dérivés qui sera 
assujetti à l’obligation de compensation par contrepartie centrale. Par ailleurs, les ACVM 
peuvent tenir compte de l’information fournie dans le formulaire prévu à l’Annexe 
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94-101A2 pour déterminer si un dérivé ou une catégorie de dérivés sera soumis à la 
compensation obligatoire par contrepartie centrale. 
 
 Pour décider si un dérivé ou une catégorie de dérivés sera soumis à la 
compensation obligatoire par contrepartie centrale, nous tiendrons notamment compte des 
facteurs suivants : 
 
 ● le dérivé peut être compensé par une chambre de compensation 
réglementée; 
 
 ● le degré de normalisation du dérivé, comme la disponibilité du traitement 
électronique, l’existence de conventions-cadres, la définition des produits et les 
confirmations abrégées; 
 
 ● l’effet de la compensation par contrepartie centrale du dérivé sur 
l’atténuation du risque systémique, compte tenu de la taille du marché du dérivé et des 
ressources dont la chambre de compensation réglementée dispose pour le compenser; 
 
 ● l’éventualité que l’obligation de compenser le dérivé ou la catégorie de 
dérivés pourrait faire courir un risque excessif aux chambres de compensation 
réglementées; 
 
 ● l’encours notionnel des contreparties effectuant des opérations sur le 
dérivé ou la catégorie de dérivés, la liquidité courante sur le marché pour le dérivé ou la 
catégorie de dérivés, la concentration des participants actifs sur le marché pour le dérivé 
ou la catégorie de dérivés et la disponibilité de données fiables et actuelles sur le prix; 
 
 ● l’existence de tiers fournisseurs de services d’établissement du prix; 
 
 ● relativement à une chambre de compensation réglementée, l’existence de 
règles appropriées et de la capacité, de l’expertise et des ressources opérationnelles ainsi 
que d’une infrastructure de soutien au crédit pour compenser le dérivé à des conditions 
compatibles avec les modalités importantes et les conventions de négociation selon 
lesquelles il se négocie; 
 
 ● la question de savoir si la chambre de compensation réglementée serait en 
mesure de gérer le risque associé aux dérivés supplémentaires qui pourraient lui être 
présentés par suite de la décision de les assujettir à l’obligation de compensation 
obligatoire par contrepartie centrale; 
 
 ● l’effet sur la concurrence, compte tenu de frais de compensation 
appropriés, et la question de savoir si la décision d’imposer l’obligation de compensation 
du dérivé pourrait lui nuire; 
 
 ● les autres dérivés ou services de compensation de dérivés qui existent dans 
le même marché; 
 
 ● l’intérêt public. 
 
ANNEXE 94-101A1 
DISPENSE POUR OPÉRATION INTRAGROUPE 
 
Transmission de renseignements sur les opérations intragroupes réalisées par une 
contrepartie locale 
 
 Dans le sous-paragraphe a du paragraphe 1 de la rubrique 2, nous renvoyons à 
l’information requise en vertu de l’article 28 du règlement sur les référentiels centraux. 
 
 Nous comptons préserver la confidentialité des formulaires transmis en vertu du 
règlement par une contrepartie locale ou pour son compte conformément aux dispositions 
de la législation applicable. Nous estimons que les formulaires contiennent généralement 
de l’information exclusive et que le coût et les risques éventuels de communication de 
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l’information pour les contreparties à une opération intragroupe l’emportent sur le 
principe de l’accès public. 
 
 En règle générale, même si nous comptons préserver la confidentialité des 
formulaires établis conformément à l’Annexe 94-101A1 et de leurs versions modifiées, 
l’agent responsable ou l’autorité en valeurs mobilières qui juge qu’il est dans l’intérêt 
public de le faire peut exiger la publication d’un résumé des renseignements qui figurent 
dans le formulaire ou ses versions modifiées. 
 
ANNEXE 94-101A2 
SERVICES DE COMPENSATION DE DÉRIVÉS 
 
Soumission de renseignements sur les services de compensation de dérivés par la 
chambre de compensation réglementée 
 
 Les renseignements fournis conformément aux sous-paragraphes a, b et c du 
paragraphe 2 de la rubrique 2 permettent de déterminer si un dérivé ou une catégorie de 
dérivés est obligatoirement compensable, compte tenu de son degré de normalisation 
selon les conventions du marché, y compris la documentation juridique, les processus et 
procédures et le fait que le traitement avant et après les opérations se fait principalement 
de façon électronique ou non. La normalisation des modalités financières est un facteur 
clé du processus de détermination. 
 
 L’expression « événements du cycle de vie » mentionnée au sous-paragraphe a du 
paragraphe 2 de la rubrique 2 s’entend au sens de l’article 1 du règlement sur les 
référentiels centraux. 
 
 Les renseignements fournis conformément aux sous-paragraphes d et e du 
paragraphe 2 de la rubrique 2 permettent d’évaluer les caractéristiques du marché comme 
l’activité (le volume et le montant notionnel) du dérivé ou de la catégorie de dérivés, la 
nature et le contexte de son marché ainsi que l’incidence que la détermination qu’il s’agit 
d’un dérivé obligatoirement compensable pourrait avoir sur les participants au marché, 
dont la chambre de compensation réglementée. Pour évaluer si le dérivé ou la catégorie 
de dérivés devrait être obligatoirement compensable, on peut, relativement à la liquidité 
et à la disponibilité du prix, tenir compte d’éléments différents ou additionnels par 
rapport à ceux pris en compte par l’agent responsable, sauf au Québec, ou l’autorité en 
valeurs mobilières pour autoriser la chambre de compensation réglementée à offrir des 
services de compensation relativement au dérivé ou à la catégorie de dérivés. La stabilité 
de la disponibilité de l’information sur le prix est aussi un facteur important à prendre en 
considération. On peut utiliser des indicateurs tels que le nombre total d’opérations, les 
montants notionnels globaux et les positions en cours, pour justifier la fiabilité du calcul 
du prix du dérivé ou de la catégorie de dérivés et la fréquence à laquelle il a été calculé. 
Nous nous attendons à ce que les données présentées couvrent une période raisonnable 
d’au moins 6 mois. Il est suggéré de fournir l’information suivante sur le marché : 
 
 ● les statistiques sur le pourcentage d’activités des participants pour leur 
propre compte et celui de leurs clients; 
 
 ● les positions moyennes nettes et brutes, notamment le type de position 
(acheteur ou vendeur), par type de participant au marché qui soumet des dérivés 
obligatoirement compensables directement ou indirectement; 
 
 ● l’activité de négociation moyenne et sa concentration entre les participants, 
par type de participant au marché qui soumet des dérivés obligatoirement compensables 
directement ou indirectement à la chambre de compensation réglementée. 
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RÈGLEMENT MODIFIANT LE RÈGLEMENT 91-506 SUR LA 
DÉTERMINATION DES DÉRIVÉS 
 
 
Loi sur les instruments dérivés 
(chapitre I-14.01, a. 175,1er al., par. 7o) 
 
 
1. L’article 1.1. du Règlement 91-506 sur la détermination des dérivés (chapitre 
I-14.01, r. 0.1) est modifié par l’addition, à la fin, de « , du Règlement 94-101 sur la 
compensation obligatoire des dérivés par contrepartie centrale (insérer ici la référence) et 
du Règlement 94-102 sur la compensation des dérivés et la protection des sûretés et des 
positions des clients (insérer ici la référence) ». 

2. Malgré l’article 1, entre le 4 avril 2017 et le 3 juillet 2017, l’article 1.1 du 
Règlement 91-506 sur la détermination des dérivés (chapitre I-14.01, r. 0.1) se lit comme 
suit : 

 « Le présent règlement ne s’applique qu’aux fins de l’application du Règlement 
91-507 sur les référentiels centraux et la déclaration de données sur les dérivés (chapitre 
I-14.01, r. 1.1) et du Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des dérivés par 
contrepartie centrale (insérer ici la référence). ». 
 
2. Le présent règlement entre en vigueur le 4 avril 2017. 
 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 197

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



INSTRUCTION GÉNÉRALE RELATIVE AU RÈGLEMENT 91-506 SUR LA 
DÉTERMINATION DES DÉRIVÉS  
 
 
CHAPITRE 1 
OBSERVATIONS GÉNÉRALES  
 
Introduction 
 

La présente instruction générale (l’« instruction générale ») expose le point de vue de 
l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité » ou « nous ») sur diverses questions touchant 
le Règlement 91-506 sur la détermination des dérivés (chapitre I-14.01, r. 0.1) (le « 
règlement »). 

À l’exception du chapitre 1, la numérotation et les intitulés de la présente instruction 
générale correspondent à ceux du règlement.  

Les expressions utilisées mais non définies dans le règlement ou dans la présente 
instruction générale s’entendent au sens prévu par la Loi sur les instruments dérivés (chapitre 
I-14.01) (la « Loi »), le Règlement 14-101 sur les définitions (chapitre V-1.1, r. 3) et le 
Règlement 14-501Q sur les définitions (chapitre V-1.1, r. 4). 

Dans la présente instruction générale, l’expression « contrat » s’entend au sens de « 
contrat ou instrument ». 

Le règlement exclut certains contrats de l’application du Règlement 91-507 sur les 
référentiels centraux et la déclaration de données sur les dérivés (chapitre I-14.01, r. 1.1) (le 
« Règlement 91-507 ») et du Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des dérivés 
par contrepartie centrale (insérer la référence) (le « Règlement 94-101 »). Les exclusions 
qui suivent s’ajoutent à celles déjà prévues à l’article 6 de la Loi, notamment un contrat 
d’investissement au sens du deuxième paragraphe de l’article 1 de la Loi sur les valeurs 
mobilières (chapitre V-1.1) ou une option ou un autre instrument dérivé non négociable, dont 
la valeur est fonction de la valeur ou du cours d’un titre, accordé à titre de rémunération ou de 
paiement d’un bien ou d’un service. 

L’article 4 de la Loi demeure applicable pour déterminer si un produit hybride, 
c’est-à-dire un produit qui présente les caractéristiques d’un dérivé et d’une valeur mobilière, 
est assujetti à la Loi. 

CHAPITRE 2 
INDICATIONS 
 
Dérivés visés 
 

1.2. Selon l’article 3 de la Loi, un « dérivé » s’entend d’un dérivé standardisé et 
d’un dérivé de gré à gré, et un dérivé standardisé est négocié sur un marché organisé. Selon la 
définition, un marché organisé s’entend d’une bourse, d’un système de négociation parallèle 
ou de tout autre marché de dérivés qui établit ou administre un système permettant aux 
acheteurs et vendeurs de dérivés standardisés de se rencontrer. Par conséquent, l’article 1.2 
du règlement limite l’application du Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et la 
déclaration de données sur les dérivés (chapitre I-14.01, r. 1.1), conformément àet du 
Règlement 94-101, comme l’indique l’article 1.1 du règlement, aux dérivés qui ne sont pas 
négociés en bourse, exception faite, toutefois, des plateformes de négociation de dérivés. 
 

L’article 1.2 du règlement prévoit que le Règlement 91-507 sur les référentiels 
centraux et la déclaration de données sur les dérivés s’appliqueet le Règlement 94-101 
s’appliquent aux dérivés négociés sur une plateforme de négociation de dérivés, c’est-à-dire 
tout système ou toute plateforme qui permet à de multiples participants d’exécuter des 
opérations ou de négocier des dérivés en acceptant les offres d’achat et de vente faites par 
d’autres participants. Ce type de système permet à des tiers d’acheter ou de vendre des 
dérivés de gré à gré d’une façon qui donne lieu à des contrats. 
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 Par exemple, les dérivés négociés sur les plateformes suivantes seraient considérés 
comme des dérivés à déclarer en vertu du Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et 
la déclaration de données sur les dérivés  : une swap execution facility au sens du paragraphe 
(1a) (50) du Commodity Exchange Act, 7 U.S.C.; une security-based swap execution facility 
au sens du paragraphe 78c(a)(77) du Securities Exchange Act of 1934, 15 U.S.C.; et un « 
système multilatéral de négociation » au sens du sous-paragraphe 15 du paragraphe 1 de 
l’article 4 de la directive 2004/39/CE du Parlement européen.  
 
Dérivés exclus 
 
Paragraphe a de l’article 2 – Contrats de jeu 

Le paragraphe a de l’article 2 du règlement exclut certains contrats de jeu canadiens 
et étrangers de l’application du Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et la 
déclaration de données sur les dérivés (chapitre I-14.01, r. 1.1). et du Règlement 94-101. 
Bien qu’un contrat de jeu puisse correspondre à la définition de « dérivé », il n’est 
généralement pas considéré comme un dérivé financier et ne pose habituellement pas le 
même risque potentiel au système financier que d’autres dérivés. En outre, l’Autorité estime 
que le cadre réglementaire des dérivés ne conviendra pas à ce type de contrat. Enfin, la 
législation du Canada (ou d’un territoire du Canada) en matière de jeu ou la législation 
équivalente d’un territoire étranger a généralement pour objet de protéger les consommateurs 
et est donc, à cet égard, en phase avec la législation en valeurs mobilières, qui vise à protéger 
les investisseurs contre les pratiques déloyales, abusives ou frauduleuses.  

Selon le sous-paragraphe ii du paragraphe a de l’article 2, un contrat régi par la 
législation en matière de jeu d’un territoire étranger ne pourrait être admissible à cette 
exclusion que si les conditions suivantes étaient réunies : (1) son exécution ne contrevient pas 
à la législation du Canada ou du Québec; et (2) il serait considéré comme un contrat de jeu en 
vertu de la législation canadienne. Sans égard à sa caractérisation dans le territoire étranger, 
n’est pas admissible à l’exclusion le contrat qui serait considéré comme un dérivé s’il avait 
été conclu au Québec, mais qui est considéré comme un contrat de jeu dans le territoire 
étranger.  

Paragraphe b de l’article 2 – Contrats d’assurance et de rente 

Le paragraphe 23 de l’article 6 de la Loi et le paragraphe b de l’article 2 du règlement 
excluent les contrats d’assurance ou de rente visés de l’application du Règlement 91--507 sur 
les référentiels centraux et la déclaration de données sur les dérivés.et du Règlement 94-101. 
Un contrat de réassurance serait considéré comme un contrat d’assurance ou de rente.  

Bien qu’un contrat d’assurance puisse correspondre à la définition de « dérivé », il 
n’est généralement pas considéré comme un dérivé financier et ne pose habituellement pas le 
même risque potentiel au système financier que d’autres dérivés. L’Autorité estime que le 
cadre réglementaire des dérivés ne conviendra pas à ce type de contrat. Qui plus est, il existe 
déjà un régime encadrant le secteur canadien de l’assurance. Enfin, la législation du Canada 
(ou d’un territoire du Canada) en matière d’assurance ou la législation équivalente d’un 
territoire étranger a pour objet de protéger les consommateurs et est donc, à cet égard, en 
phase avec la législation en valeurs mobilières, qui vise à protéger les investisseurs contre les 
pratiques déloyales, abusives ou frauduleuses.  

Certains dérivés dont les caractéristiques sont semblables à celles de contrats 
d’assurance, notamment les dérivés de crédit et les dérivés climatiques, seront considérés 
comme des dérivés et non comme des contrats d’assurance ou de rente. 

Le paragraphe 3 de l’article 6 de la Loi prévoit que, pour être exclu de l’application de 
la Loi, un contrat d’assurance ou de rente doit être conclu avec un assureur titulaire d’un 
permis au Canada et régi comme un contrat d’assurance ou de rente en vertu de la Loi sur les 
assurances (chapitre A-32) ou d’une autre législation en assurances au Canada. Ainsi, un 
dérivé de taux d’intérêt conclu par une société d’assurance titulaire d’un permis ne serait pas 
exclu de l’application de la Loi. 
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Selon le paragraphe b de l’article 2 du règlement, n’est pas considéré comme un 
dérivé le contrat d’assurance ou de rente conclu à l’extérieur du Canada qui serait régi par la 
législation du Canada ou du Québec en matière d’assurance s’il avait été conclu au Québec. 
Sans égard à sa caractérisation dans un territoire étranger, n’est pas admissible à cette 
exclusion le contrat qui serait considéré comme un dérivé s’il avait été conclu au Canada, 
mais qui est considéré comme un contrat d’assurance dans le territoire étranger. Le 
paragraphe b de l’article 2 traite du cas où une contrepartie locale achète de l’assurance pour 
une partie située à l’extérieur du Canada et où l’assureur n’est pas tenu de détenir un permis 
au Canada. 

Paragraphe c de l’article 2 – Contrats de change 

Le paragraphe c de l’article 2 du règlement exclut le contrat à court terme portant sur 
l’achat ou la vente d’une monnaie de l’application du Règlement 91-507 sur les référentiels 
centraux et la déclaration de données sur les dérivés et du Règlement 94-101 s’il est réglé 
dans les délais prévus au sous-paragraphe i de ce paragraphe. Cette disposition ne vise que le 
contrat qui facilite la conversion d’une monnaie en une autre qu’il prévoit. Ce type de service 
est souvent offert par les institutions financières ou d’autres entreprises qui échangent une 
monnaie contre une autre pour les besoins personnels ou commerciaux de clients (par 
exemple, pour un voyage ou pour acquitter une obligation libellée en monnaie étrangère). 

Délai de livraison (sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2) 

Pour être admissible à cette exclusion, le contrat doit exiger la livraison physique de 
la monnaie sur laquelle porte le contrat dans les délais prévus au sous-paragraphe i du 
paragraphe c de l’article 2. Le contrat qui ne prévoit pas de date de règlement fixe, qui 
autorise par ailleurs le règlement à une date ultérieure aux délais prévus ou qui permet le 
règlement au moyen de la livraison d’une autre monnaie que celle sur laquelle porte le contrat 
ne sera pas admissible à cette exclusion. 

La disposition A du sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2 s’applique à 
toute opération réglée au moyen de la livraison de la monnaie sur laquelle porte le contrat 
dans un délai de 2 jours ouvrables, soit le délai de règlement maximal standard du secteur 
pour une opération sur un contrat de change au comptant. 

La disposition B du sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2 prévoit une 
période de règlement plus longue si l’opération de change est conclue simultanément avec 
une opération reliée sur un titre. Cette exclusion tient compte du fait que la période de 
règlement de certaines opérations sur titres peut être de 3 jours ou plus. La disposition 
s’applique uniquement si l’opération sur titres et l’opération de change sont reliées, 
c’est-à-dire que la monnaie à laquelle se rapporte l’opération de change a servi à régler 
l’acquisition du titre. 

Pour que l’exclusion prévue au paragraphe c de l’article 2 s’applique à un contrat 
d’achat ou de vente d’une monnaie qui prévoit de multiples échanges de flux de trésorerie, 
ceux-ci doivent avoir lieu dans les délais prévus au sous-paragraphe i de ce paragraphe. 

 Règlement au moyen de la livraison sauf lorsque celle-ci est impossible ou 
déraisonnable sur le plan commercial (sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2) 

Le sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2 prévoit qu’un contrat ne peut 
permettre le règlement dans une monnaie autre que celle qui y est prévue sauf lorsque la 
livraison est rendue impossible ou déraisonnable sur le plan commercial en raison 
d’événements raisonnablement indépendants de la volonté des contreparties. 

Le règlement au moyen de la livraison de la monnaie prévue dans le contrat suppose 
la livraison de la monnaie originale faisant l’objet du contrat, et non la livraison d’une somme 
équivalente dans une monnaie différente. Ainsi, si le contrat prévoit la livraison de yens 
japonais, cette monnaie doit être livrée afin que l’exclusion s’applique. Selon nous, la 
livraison s’entend de la livraison réelle de la monnaie originale faisant l’objet du contrat en 
numéraire ou au moyen d’un transfert électronique de fonds. Si le règlement s’effectue au 
moyen de la livraison d’une autre monnaie ou d’une note dans le compte sans transfert réel de 
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monnaie, il n’y a pas règlement au moyen de la livraison et l’exclusion prévue au paragraphe 
c de l’article 2 ne s’applique pas.  

Nous considérons que les événements raisonnablement indépendants de la volonté 
des contreparties ont notamment pour caractéristique de ne pouvoir être anticipés, évités ou 
corrigés. Un exemple d’événement qui rendrait déraisonnable sur le plan commercial toute 
livraison serait l’imposition, par le gouvernement d’un territoire étranger, de contrôles sur les 
capitaux qui restreignent la circulation de la monnaie à livrer. Une variation de la valeur 
marchande de la monnaie ne rend pas en soi la livraison déraisonnable sur le plan 
commercial. 

 Critère de l’intention (sous-paragraphe ii du paragraphe c de l’article 2) 

En vertu du sous-paragraphe ii du paragraphe c de l’article 2 exclut le contrat d’achat 
ou de vente d’une devise qui doit être réglé par la livraison de la monnaie sur laquelle porte le 
contrat. On peut présumer de l’intention de régler au moyen de la livraison en se fondant sur 
les modalités du contrat ainsi que sur les circonstances et les faits qui l’entourent. 

Selon nous, pour qu’il y ait intention de livrer, le contrat doit obliger les contreparties 
à livrer la monnaie ou à en prendre livraison et non pas prévoir uniquement une option de 
livrer ou de prendre livraison. Toute convention ou entente entre les parties, notamment une 
convention parallèle, des modalités de compte type ou des procédures opérationnelles qui 
permettent le règlement dans une monnaie autre que celle sur laquelle porte le contrat ou à 
une date tombant après celle précisée au sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2 
indique que les parties n’ont pas l’intention de régler l’opération au moyen de la livraison de 
la monnaie visée dans les délais prévus.  

En règle générale, nous estimons que certaines dispositions, notamment les 
dispositions standards du secteur, qui peuvent donner lieu à des opérations dont le règlement 
ne se fait pas par livraison physique, ne sont pas nécessairement incompatibles avec 
l’intention de livrer. Il faut analyser le contrat dans son intégralité afin de déterminer si les 
contreparties avaient réellement l’intention de livrer la monnaie qui en fait l’objet. Voici des 
exemples de clauses qui pourraient satisfaire le critère de l’intention prévu au 
sous-paragraphe ii du paragraphe c de l’article 2 : 

• les clauses de compensation permettant à 2 contreparties qui sont parties à des 
contrats multiples qui prévoient la livraison d’une monnaie pour compenser des obligations 
de sens inverse, pour autant que les contreparties aient eu l’intention, au moment de la 
conclusion du contrat, d’effectuer le règlement au moyen d’une livraison et que le règlement 
compensé soit fait physiquement dans la monnaie prévue au contrat; 

• les clauses en vertu desquelles le règlement en espèces découle de 
l’application d’un droit de résiliation en cas de non-respect des modalités du contrat. 

Bien que ces types de clauses permettent d’effectuer le règlement par d’autres 
moyens que la livraison de la monnaie visée, elles sont incluses dans le contrat pour des 
raisons d’ordre pratique et d’efficience. 

Outre le contrat lui-même, le comportement des contreparties peut être un indice de 
leur intention. Si le comportement d’une contrepartie indique qu’elle n’entend pas effectuer 
le règlement au moyen d’une livraison, le contrat ne sera pas admissible à l’exclusion prévue 
au paragraphe c de l’article 2. Ce sera notamment le cas si le comportement des contreparties 
permet de conclure qu’elles entendent invoquer les clauses relatives à l’inexécution ou à 
l’inexécutabilité du contrat pour obtenir un résultat financier qui est un règlement par un 
autre moyen que la livraison de la monnaie visée ou qui s’y apparente. De même, un contrat 
ne sera pas admissible à l’exclusion lorsqu’il est possible de déduire du comportement des 
contreparties qu’elles ont l’intention de conclure des conventions accessoires ou 
modificatives qui, avec le contrat original, ont un résultat financier qui est un règlement par 
un autre moyen que la livraison de la monnaie visée ou qui s’y apparente. 

Reconduction (sous-paragraphe iii du paragraphe c de l’article 2) 
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Le sous-paragraphe iii du paragraphe c de l’article 2 prévoit que, pour être admissible 
à l’exclusion prévue au paragraphe c de l’article 2, un contrat de change ne peut être 
reconduit. Ainsi, la livraison physique de la monnaie visée doit avoir lieu dans les délais 
prévus au sous-paragraphe i de ce paragraphe. Selon l’Autorité, le contrat qui ne prévoit pas 
de date de règlement fixe ou qui autorise par ailleurs le règlement à une date tombant après 
les délais prévus à ce sous-paragraphe pourrait permettre sa reconduction. De même, aucune 
modalité ou pratique permettant de repousser la date de règlement du contrat en le résiliant et 
en en concluant simultanément un nouveau sans livraison de la monnaie visée ne serait 
admissible à l’exclusion prévue au paragraphe c de l’article 2. 

L’Autorité n’a pas l’intention que l’exclusion prévue au paragraphe c de l’article 2 
s’applique aux contrats conclus par l’intermédiaire de plateformes qui facilitent les 
placements ou la spéculation en fonction de la valeur relative des monnaies. Ces plateformes 
ne prévoient généralement pas la livraison physique de la monnaie sur laquelle porte le 
contrat mais dénouent les positions en créditant les comptes clients détenus par les personnes 
qui les exploitent, souvent au moyen d’une monnaie standard. 

Paragraphe d de l’article 2 – Marchandises 

Le paragraphe d de l’article 2 du règlement exclut le contrat portant sur la livraison 
d’une marchandise de l’application du Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et la 
déclaration de données sur les dérivés et du Règlement 94-101 s’il respecte les critères 
prévus aux sous--paragraphes i et ii de ce paragraphe. 

 Marchandise  

L’exclusion prévue au paragraphe d de l’article 2 ne vaut que pour les opérations 
commerciales portant sur des biens qui peuvent être livrés soit sous forme physique soit par 
la livraison de l’instrument attestant la propriété de la marchandise. Nous sommes d’avis que 
les marchandises comprennent des biens tels que les produits agricoles, les produits 
forestiers, les produits marins, les minéraux, les métaux, les hydrocarbures, les pierres 
précieuses ou autres gemmes, l’électricité, le pétrole et le gaz naturel (les sous-produits et les 
raffinés en découlant) ainsi que l’eau. Par ailleurs, nous considérons certaines marchandises 
intangibles, notamment les crédits de carbone et les quotas d’émission, comme des 
marchandises. En revanche, cette exclusion ne s’appliquera pas aux instruments financiers, 
tels que les monnaies, les taux d’intérêt, les valeurs mobilières et les indices.  

 Critère de l’intention (sous-paragraphe i du paragraphe d de l’article 2) 

Le sous-paragraphe i du paragraphe d de l’article 2 du règlement prévoit que les 
contreparties doivent avoir l’intention de régler le contrat au moyen de la livraison de la 
marchandise. On peut présumer de l’intention en se fondant sur les modalités du contrat visé 
ainsi que sur les circonstances et les faits qui l’entourent. 

Selon nous, pour qu’il y ait intention de livrer, le contrat doit obliger les contreparties 
à livrer la marchandise ou à en prendre livraison et non pas prévoir uniquement une option de 
livrer ou de prendre livraison. Sous réserve des commentaires ci-après sur le sous-paragraphe 
ii du paragraphe d de l’article 2, nous sommes d’avis que tout contrat qui renferme une clause 
permettant le règlement par un autre moyen que la livraison de la marchandise ou qui inclut 
ou a pour effet de créer une option permettant le règlement par un autre moyen ne répondrait 
pas au critère de l’intention et ne serait pas admissible à cette exclusion.  

En règle générale, nous estimons que certaines dispositions, notamment les 
dispositions standards du secteur, qui peuvent donner lieu à une opération dont le règlement 
ne se fait pas par livraison physique, ne sont pas nécessairement incompatibles avec 
l’intention de livrer. Il faut analyser le contrat dans son intégralité afin de déterminer si les 
contreparties avaient réellement l’intention de livrer la marchandise. Voici des exemples de 
clauses qui pourraient satisfaire le critère de l’intention prévu au sous-paragraphe i du 
paragraphe d de l’article 2 : 
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• les options permettant de modifier le volume ou la quantité de la marchandise 
devant être livrée, le délai ou le mode de livraison; 

• les clauses de compensation permettant à deux2 contreparties qui sont parties 
à des contrats multiples qui prévoient la livraison d’une marchandise pour compenser des 
obligations de sens inverse, pour autant que les contreparties aient eu l’intention, au moment 
de la conclusion du contrat, de régler chaque contrat au moyen d’une livraison; 

• les options permettant à la contrepartie qui doit accepter la livraison d’une 
marchandise de céder cette obligation à un tiers; 

• les clauses en vertu desquelles le règlement en espèces découle de 
l’application d’un droit de résiliation en cas de non-respect des modalités du contrat ou 
d’inexécution de celui-ci. 

Bien que ces types de clauses permettent certaines formes de règlement en espèces, 
elles sont incluses dans le contrat pour des raisons d’ordre pratique et d’efficience. 

  
Outre le contrat lui-même, le comportement des parties peut être un indice de leur 

intention. Ainsi, lorsque le comportement des contreparties permet de conclure qu’elles 
entendent invoquer les clauses relatives à l’inexécution ou à l’inexécutabilité du contrat pour 
obtenir un résultat financier qui correspond ou s’apparente au règlement en espèces, le 
contrat ne sera pas admissible à cette exclusion. Ce sera également le cas s’il est possible de 
déduire du comportement des contreparties qu’elles ont l’intention de conclure des 
conventions accessoires ou modificatives qui, avec le contrat original, ont un résultat 
financier qui correspond ou s’apparente à un règlement en espèces. 

Pour évaluer l’intention des contreparties, nous examinerons leur comportement au 
moment de la signature du contrat et pendant la durée de celui-ci. Nous tiendrons notamment 
compte de facteurs comme le fait que l’activité d’une contrepartie consiste ou non à produire, 
livrer ou utiliser la marchandise en question et que les contreparties livrent la marchandise ou 
en prennent livraison de façon régulière par comparaison avec la fréquence à laquelle elles 
concluent des contrats dont elle est l’objet.  

Il arrive parfois qu’après la conclusion du contrat de livraison de la marchandise, les 
contreparties concluent une convention mettant fin à leur obligation de la livrer ou d’en 
prendre livraison (souvent désignée comme une « convention d’annulation »). Ce type de 
convention prend généralement la forme d’une nouvelle convention négociée de façon 
distincte que les contreparties ne sont pas tenues de conclure et qui n’est pas prévue par les 
modalités du contrat initial. Une convention d’annulation ne sera généralement pas 
considérée comme un « dérivé » pour autant qu’au moment de la conclusion du contrat 
initial, les contreparties aient eu l’intention de livrer la marchandise. 

 Règlement au moyen de la livraison sauf lorsque celle-ci est impossible ou 
déraisonnable sur le plan commercial (sous-paragraphe ii du paragraphe d de l’article 2) 

Le sous-paragraphe ii du paragraphe d de l’article 2 prévoit qu’un contrat ne 
peut permettre de remplacer le règlement au moyen de la livraison par un règlement en 
espèces, sauf lorsque la livraison physique est rendue impossible ou déraisonnable sur le plan 
commercial en raison d’un événement qui est raisonnablement indépendant de la volonté des 
contreparties, des membres du même groupe ou de leurs mandataires. Une variation de la 
valeur marchande de la marchandise ne rend pas en soi la livraison déraisonnable sur le plan 
commercial. En règle générale, nous considérons que les événements suivants, par exemple, 
sont raisonnablement indépendants de la volonté des contreparties : 

• les événements auxquels s’appliqueraient les clauses de force majeure 
typiques; 
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• les problèmes touchant les systèmes de livraison, comme la non-disponibilité 
des lignes de transport d’électricité, d’un oléoduc ou d’un gazoduc, si aucune autre méthode 
de livraison n’est raisonnablement possible; 

• les problèmes rencontrés par une contrepartie dans la production de la 
marchandise qu’elle doit livrer, comme un incendie dans une raffinerie de pétrole ou une 
sécheresse empêchant la croissance des cultures, si aucune autre source de provenance de la 
marchandise n’est raisonnablement disponible. 

 À notre avis, le règlement en espèces dans ces cas n’empêche pas de respecter le 
critère de l’intention prévu au sous-paragraphe i du paragraphe d de l’article 2. 

Autres contrats qui ne sont pas considérés comme des dérivés 

Outre les contrats qui sont expressément exclus de l’application de la Loi en vertu de 
l’article 6 de celle-ci et de l’article 2 du règlement, il existe des contrats qui ne sont pas 
considérés comme des « dérivés » pour l’application de la législation en valeurs mobilières 
ou sur les dérivés. Ces contrats ont pour caractéristique commune d’être conclus à des fins de 
consommation, commerciales ou non lucratives qui n’ont rien à voir avec l’investissement, la 
spéculation ou la couverture. Ils ont généralement pour objet la cession d’un bien ou la 
fourniture d’un service. La plupart ne sont pas négociés sur le marché. 

Ces contrats comprennent notamment les suivants : 

• les contrats conclus à des fins de consommation ou commerciales en vue 
d’acquérir ou de louer un bien immeuble ou meuble, de fournir des services personnels, de 
vendre ou de céder des droits, des équipements, des créances ou des stocks ou d’obtenir un 
emprunt, notamment hypothécaire, comportant un taux d’intérêt variable, un plafond, un 
blocage de taux d’intérêt ou une option sur taux incorporé; 

• les contrats de consommation visant l’acquisition de produits ou de services 
non financiers à un prix fixe ou plafonné ou comportant un plafond et un plancher; 

• les contrats d’emploi et les conventions de retraite; 

• les cautionnements; 

• les garanties de bonne fin; 

• les contrats commerciaux de vente, de services ou de distribution; 

• les contrats visant l’acquisition et la vente d’une entreprise ou un 
regroupement d’entreprises; 

• les contrats représentant une convention de prêt relativement à un 
regroupement d’actifs en vue de leur titrisation; 

• les contrats commerciaux contenant des mécanismes d’indexation du prix 
d’achat ou des modalités de paiement au titre de l’inflation, par exemple en fonction d’un 
taux d’intérêt ou d’un indice des prix à la consommation. 
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Regulation 94-101 respecting Mandatory Central Counterparty Clearing of Derivatives and 
concordant regulations 

The Autorité des marchés financiers (the “Authority”) is publishing amended texts, in English and French, 
of the following Regulations: 

 - Regulation 94-101 respecting Mandatory Central Counterparty Clearing of Derivatives; 

 - Regulation to amend Regulation 91-506 respecting Derivatives Determination. 

The Authority is also publishing in this Bulletin amended texts, in English and French, of the following 
Policy Statements: 

 - Policy Statement to Regulation 94-101 respecting Mandatory Central Counterparty 
Clearing of Derivatives; 

 - Policy Statement to Regulation 91-506 respecting Derivatives Determination.  

In Québec, the Regulations will be made under section 175 of the Derivatives 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. The Policy Statements will be adopted as a policy and will take effect concomitantly with the 
Regulations. 

Additional Information 

Further information is available from: 

Lise Estelle Brault  
Co-Chair, CSA Derivatives Committee  
Senior Director, Derivatives Oversight  
Autorité des marchés financiers  
514 395-0337, ext. 4481  
Toll-free: 1 877 525-0337 
lise-estelle.brault@lautorite.qc.ca 

January 19, 2017 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 205

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

CSA Notice of Publication 
Regulation 94-101 respecting Mandatory Central Counterparty 

Clearing of Derivatives 
and Related Policy Statement 

 
January 19, 2017 
 
Introduction 
 
We, the Canadian Securities Administrators (CSA or we), are adopting: 
 

• Regulation 94-101 respecting Mandatory Central Counterparty Clearing of 
Derivatives (the Regulation), including: 

o Form 94-101F1 Intragroup Exemption  
o Form 94-101F2 Derivatives Clearing Services 

 
• Policy Statement to Regulation 94-101 respecting Mandatory Central 

Counterparty Clearing of Derivatives (the Policy Statement) 
 
(together, Regulation 94-101). 
 
In some jurisdictions, government ministerial approvals are required for the 
implementation of the Regulation. Provided all necessary approvals are obtained, 
Regulation 94-101 will come into force on April 4, 2017. 
 
This Regulation is part of the ongoing implementation of Canada’s commitments in 
relation to global OTC derivatives markets reforms stemming from the G20 
commitments of 2009 in response to the financial crisis.1 
 
The CSA Derivatives Committee (the Committee) has consulted and collaborated with 
the Bank of Canada, the Office of the Superintendent of Financial Institutions (Canada), 
the Department of Finance Canada, and market participants on the determination of 
certain classes of OTC derivatives as mandatory clearable derivatives. The Committee 
also continues to contribute to and follow international regulatory developments. In 
particular, members of the Committee work with international regulators and bodies such 
as the International Organization of Securities Commissions and the OTC Derivatives 
Regulators’ Group in the development of international standards and regulatory practices.  
 
Although a significant market in Canada, the Canadian OTC derivatives market 
comprises a relatively small share of the global market, and a substantial portion of 
derivatives entered into by Canadian market participants involve foreign counterparties. 

                                                 
1 The G20 agreement states that all standardized OTC derivative contracts should be cleared through 
central counterparties. 
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The CSA endeavour to develop rules for the Canadian market that are aligned with 
international practices to ensure that Canadian market participants have access to the 
international market and are regulated in accordance with international principles. 
 
We would like to draw your attention to another publication: CSA Notice of Regulation 
94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing and Protection of Customer 
Collateral and Positions which is being published concurrently with this Notice. This 
publication and Regulation 94-101 both relate to central counterparty clearing.  
 
Substance and Purpose  
 
The purpose of the Regulation is to impose mandatory central counterparty clearing of 
certain standardized OTC derivatives in order to reduce counterparty risk in the 
derivatives market and increase financial stability.  
 
The Regulation is divided into two areas: (i) mandatory central counterparty clearing for 
certain derivatives by certain counterparties (including exemptions), and (ii) the 
determination of derivatives subject to mandatory central counterparty clearing (each a 
mandatory clearable derivative). 
 
Background and Summary of Written Comments Received by the CSA 
 
The CSA published Draft Regulation 94-101 respecting Mandatory Central 
Counterparty Clearing of Derivatives on February 24, 2016 (the Draft Regulation 
94-101), inviting public comment on all aspects of the Draft Regulation 94-101. Six 
comment letters were received. A list of those who submitted comments as well as a chart 
summarizing the comments received and the Committee’s responses are attached as 
Annex A to this Notice. Copies of the comment letters can be found on the websites of 
the Alberta Securities Commission, Ontario Securities Commission and Autorité des 
marchés financiers. 
 
Summary of Changes to the Draft Regulation 94-101 
 
We reviewed the comments received and made changes to the Regulation in response. In 
particular, the Regulation now applies only to an affiliated entity of a clearing participant 
if the affiliated entity’s month-end gross notional amount of outstanding OTC derivatives 
exceeds $1 000 000 000 excluding intragroup transactions. A transition period of 90 days 
following the date on which the affiliated entity first reaches this threshold was also 
added.  
 
Considering the current scope of application of the Regulation, the availability of the 
intragroup exemption to entities that are unable to make consolidated financial 
statements, but that are prudentially supervised, such as cooperatives, is no longer 
necessary and, therefore, was deleted.  
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In addition, we received comments on the importance of providing substituted 
compliance with foreign rules. We have determined that the rules and regulations of the 
U.S. Commodity Futures Trading Commission and the European Parliament regarding 
mandatory central counterparty clearing are substantially equivalent, on an outcomes-
based approach, to the requirements in the Regulation. As such, counterparties 
established in a foreign jurisdiction but for whom a local counterparty is responsible for 
all or substantially all their liabilities may comply with such equivalent foreign rules 
when submitting their mandatory clearable derivatives to a clearing agency. The other 
requirements under the Regulation, however, still apply.  
 
Also, a 6-month transition period, as of the effective date, is provided to market 
participants that are not clearing participants, but are subject to the Regulation, to set up 
clearing relationships.  
 
Finally, we have simplified the information required in Form 94-101F1. A single form 
per group, containing each pairing of counterparties availing of the intragroup exemption, 
must now be sent to the regulator or securities regulatory authority. 
  
We intend to reassess the scope of the Regulation when more market participants 
reasonably have access to clearing services for OTC derivatives.  
 
Summary of the Regulation 
 
a) Mandatory central counterparty clearing and exemptions 
 
The Regulation provides that a local counterparty to a transaction in a mandatory 
clearable derivative must submit that derivative for clearing to a regulated clearing 
agency when both itself and the other counterparty are one or more of the following:  
 
(i) a participant subscribing to the services of a regulated clearing agency for a 

mandatory clearable derivative;  
 
(ii) an affiliated entity of a participant described in (i) if it has an aggregate gross 

notional amount exceeding $1 billion in outstanding OTC derivatives, excluding 
intragroup transactions ;  

 
(iii) a local counterparty that, together with its local affiliated entities, has an aggregate 

gross notional amount exceeding $500 billion in outstanding OTC derivatives, 
excluding intragroup transactions. 

 
A non-application section lists counterparties which are not subject to the Regulation. 
Two exemptions are also provided in the Regulation for some transactions. Subject to 
certain conditions, the Regulation exempts mandatory clearable derivatives between 
affiliated entities that have consolidated financial statements. A counterparty relying on 
this intragroup exemption must deliver a Form 94-101F1 to the regulator, except in 
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Québec, or securities regulatory authority identifying the other counterparty and the basis 
for relying on the exemption. 
 
Subject to certain conditions, the Regulation also exempts mandatory clearable 
derivatives that result from a multilateral portfolio compression exercise.  
 
A counterparty relying on either exemption must keep records to demonstrate its 
eligibility for the exemption. 
 
b) Determination of mandatory clearable derivatives 
 
We  have determined certain classes of interest rate derivatives (IRD) denominated in 
U.S. dollars (USD), euros (EUR), British pounds (GBP) and Canadian dollars (CAD) as 
mandatory clearable derivatives (collectively, the Determination). In making the 
Determination, we have considered factors including:  
 

• information on OTC derivatives cleared by regulated clearing agencies,  
 
• markets of importance to Canadian financial stability, and  
 
• foreign central clearing mandates.  

  
Regulated clearing agencies have notified the Committee of all the OTC derivatives or 
classes of OTC derivatives for which they provide clearing services. For each of these 
derivatives or classes of derivatives, the Committee has assessed whether it is suitable for 
mandatory central clearing by examining the criteria set out in the Policy Statement. 
 
We have also considered publicly available data, derivatives data reported pursuant to 
local derivatives data reporting rules2 and foreign regulators’ proposals, including their 
analysis of the standardization and risk profile of the mandatory clearable derivatives and 
the liquidity and characteristics of their market.  
 
International harmonization is also an important factor considered by the Committee 
when making a determination on whether a type or class of derivatives should be a 
mandatory clearable derivative. In the absence of broadly harmonized requirements, there 
may be potential for regulatory arbitrage or other distortions in market participants' 
choices as to where to conduct business or book trades.  
 
The following list of mandatory clearable derivatives for all jurisdictions of Canada is 
included in the Regulation as Appendix A.  
 

                                                 
2 Regulation 91-507 respecting Trade Repositories and Derivatives Data Reporting (Québec); Ontario 
Securities Commission Rule 91-507 Trade Repositories and Derivatives Data Reporting; Manitoba 
Securities Commission Rule 91-507 Trade Repositories and Derivatives Data Reporting; and Multilateral 
Instrument 96-101 Trade Repositories and Derivatives Data Reporting . 
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Interest Rate Swaps 
 
Type Floating 

index 
Settlement 
currency 

Maturity Settlement 
Currency 
Type 

Optionality Notional 
type 

Fixed-to-
float 

CDOR CAD 28 days to 
30 years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Fixed-to-
float 

LIBOR USD 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Fixed-to-
float 

EURIBOR EUR 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Fixed-to-
float 

LIBOR GBP 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Basis LIBOR USD 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Basis EURIBOR EUR 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No  Constant 
or 
variable 

Basis LIBOR GBP 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No    Constant 
or 
variable 

Overnight 
index 
swap 

CORRA CAD 7 days to 2 
years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Overnight 
index 
swap 

FedFunds USD 7 days to 3 
years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Overnight 
index 
swap 

EONIA EUR 7 days to 3 
years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Overnight 
index 
swap 

SONIA GBP 7 days to 3 
years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 
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Forward Rate Agreements 
 
Type Floating 

index 
Settlement 
currency 

Maturity Settlement 
Currency 
Type 

Optionality Notional 
type 

Forward 
rate 
agreement 

LIBOR USD 3 days to 3 
years 

Single 
currency 

No  Constant 
or 
variable 

Forward 
rate 
agreement 

EURIBOR EUR 3 days to 3 
years 

Single 
currency 

No  Constant 
or 
variable 

Forward 
rate 
agreement 

LIBOR GBP 3 days to 3 
years 

Single 
currency 

No  Constant 
or 
variable 

 
In particular, IRD represent more than 80% of the aggregate gross notional amount in 
outstanding OTC derivatives reported in Ontario and Québec. Among the types of IRD 
traded, single currency interest rate swaps (IRS) are most relevant. IRD are also highly 
standardized, thus posing minimal operational concerns for clearing unlike more complex 
and exotic products. There is also sufficient liquidity for clearing in IRD. IRD are not 
only traded by local participants, but also by local branches and affiliates of foreign 
participants. Furthermore, the majority of local counterparties that are subject to the 
Regulation have already begun clearing IRS on regulated clearing agencies.  
 
The Determination is harmonized across Canada and, to the greatest extent possible, with 
international practices. Certain classes of IRD denominated in USD, GBP, EUR and 
CAD are already mandated to be cleared in the United States, in Australia, and in Europe.  
 
Although the European Parliament has not determined CAD IRS as mandatory clearable 
derivatives under its regulation, local counterparties complying with European laws 
under the substituted compliance provision of the Regulation must clear CAD IRS. 
 
Anticipated Costs and Benefits of the Regulation 
 
We believe that the impact of the Regulation, including anticipated compliance costs for 
market participants, is proportional to the benefits we seek to achieve. The G20 has 
agreed that requiring standardized and sufficiently liquid OTC derivatives to be cleared 
through central counterparties will result in more effective management of counterparty 
credit risk through multilateral netting of derivatives positions and mutualisation of losses 
through a default fund. As such, central counterparty clearing of the derivatives included 
in the Determination contributes to greater stability of our financial markets and reduced 
systemic risk.  
 
We recognize that counterparties may incur additional costs in order to comply with the 
Regulation due to the increase in derivatives that are centrally cleared. However, we note 
that the G20 has also committed to imposing margin requirements on OTC derivatives 
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that are not centrally cleared; the related costs may well exceed the costs associated with 
clearing OTC derivatives. The intragroup and multilateral portfolio compression 
exemptions in the Regulation will help mitigate the costs borne by counterparties as a 
result of the Regulation.  
 
Moreover, the narrow scope of application of the Regulation will provide relief for 
certain categories of market participants. We will continue to monitor trade repository 
data to assess the characteristics of the markets for OTC derivatives mandated to be 
cleared to inform whether the $500 billion threshold for a local counterparty and its local 
affiliated entities to be subject to mandatory clearing should be lowered and, if so, 
whether carve-outs might be appropriate for certain types of entities. 
 
Local Matters 
 
The scope of derivatives subject to the Regulation in each local jurisdiction is set out in 
the applicable local product determination rule, i.e., Ontario Securities Commission Rule 
91-506 Derivatives: Product Determination, Manitoba Securities Commission Rule 
91-506 Derivatives: Product Determination, Regulation 91-506 respecting Derivatives 
Determination (Regulation 91-506) and Multilateral Instrument 91-101 Derivatives: 
Product Determination (collectively, the Product Determination Rules).  
 
Concurrently with the publication of this Notice, the Autorité des marchés financiers is 
publishing consequential amendments in respect of Regulation 94-101 to Regulation 
91-506. 
 
Contents of Annex  
 
The Summary of Comments and List of Commenters are published in Annex A of this 
Notice. 

Questions 
 
Please refer your questions to any of the following: 
 
Lise Estelle Brault 
Co-Chair, CSA Derivatives Committee  
Senior Director, Derivatives Oversight  
Autorité des marchés financiers  
514-395-0337, ext. 4481  
lise-estelle.brault@lautorite.qc.ca   

Kevin Fine  
Co-Chair, CSA Derivatives Committee  
Director, Derivatives Branch  
Ontario Securities Commission  
416-593-8109  
kfine@osc.gov.on.ca  

  
Paula White  
Deputy Director, Compliance and Oversight  
Manitoba Securities Commission  
204-945-5195  
paula.white@gov.mb.ca   

Martin McGregor  
Legal Counsel, Corporate Finance  
Alberta Securities Commission  
403-355-2804  
martin.mcgregor@asc.ca   
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Michael Brady  
Manager, Derivatives 
British Columbia Securities Commission  
604-899-6561  
mbrady@bcsc.bc.ca 
 
Wendy Morgan  
Senior Legal Counsel 
Financial and Consumer Services Commission 
(New Brunswick)  
506-643-7202 
wendy.morgan@fcnb.ca 

 
Abel Lazarus  
Senior Securities Analyst  
Nova Scotia Securities Commission  
902-424-6859  

  abel.lazarus@novascotia.ca   
 
Liz Kutarna 
Deputy Director, Capital Markets, Securities 
Division  
Financial and Consumer Affairs Authority of 
Saskatchewan 
306-787-5871 
liz.kutarna@gov.sk.ca 
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ANNEX A 
COMMENT SUMMARY AND CSA RESPONSES 

 
Section 
Reference 

Issue/Comment Response 

General 
comment: 
Personal 
property security 
legislation 

A commenter argued that 
provincial personal property 
security laws in the common law 
provinces should be amended to 
allow the perfection of security 
interests in cash collateral by 
way of control. 

No change. We note that federal 
bankruptcy and provincial 
personal property security 
legislation are outside of the 
jurisdiction of the provincial 
securities regulatory authorities. 
The Committee is seeking to 
implement requirements which 
protect customer collateral, to the 
extent possible, under existing 
Canadian federal and provincial 
legal frameworks.  

Subsection 3(1) 
– General 
comments 

Several commenters expressed 
strong support for the narrowing 
of the scope of Regulation 
94-101 to only the largest 
participants in the OTC market.  
 
One commenter recommended 
that the CSA continue to monitor 
the data and, once participants 
have easier access to clearing, a 
lower threshold may be possible. 

No change. The scope of 
application addresses concerns of 
market participants regarding 
access to clearing. The 
Committee intends to reassess 
this scope when more market 
participants reasonably have 
access to clearing services for 
OTC derivatives. 
 

Subsection 3(1) 
– Counterparties 
subject to 
mandatory 
central 
counterparty 
clearing 

Two commenters expressed 
concern with respect to the 
identification of counterparties 
under paragraphs 3(1)(b) and (c). 
The commenters requested the 
addition of a requirement for 
local counterparties entering into 
mandatory clearable derivatives 
to notify their counterparties if 
they satisfy the requirements 
under paragraph 3(1)(a), (b) or 
(c). They further suggested that 
the Committee expressly provide 
that counterparties can rely on 
self-declaration, or lack of a self-
declaration if one is not received 
by the trade date, in determining 

Change made. Guidance has been 
added in the Policy Statement to 
explain that we are flexible as to 
how market participants declare 
their status to each other. We 
provided guidance that a 
counterparty in scope must solicit 
confirmation from its 
counterparty where there is a 
reasonable basis to believe that 
the counterparty may be near or 
above any of the thresholds in 
paragraph 3(1)(b) or (c).  
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whether subsection 3(1) of 
Regulation 94-101 applies to a 
mandatory clearable derivative. 
Since the pricing of a trade will 
vary depending on whether it 
will be cleared, Regulation 
94-101 should also expressly 
provide that such reliance on 
self-declaration, or lack thereof, 
remains in effect for the entire 
term of the trade. Any change in 
status should only apply to trades 
entered into after the change in 
status is disclosed to the relevant 
counterparty. 
Two commenters recommended 
that the scope of counterparties 
included under paragraph 3(1)(b) 
be narrowed considering that 
Regulation 94-101 would result 
in additional operational burden 
and cost for smaller affiliates of 
clearing participants, some of 
whom may be end-users. They 
recommended excluding an 
affiliate of a clearing participant 
with de minimis trading activity. 

Change made. The Regulation 
now applies only to affiliated 
entities of clearing participants if 
the affiliated entity’s month-end 
gross notional amount under all 
outstanding OTC derivatives is 
above $ 1 000 000 000. The 
Regulation now also provides a 
90-day transition period for an 
affiliated entity of a clearing 
participant after the date on which 
it first exceeds this threshold in 
order to prepare for clearing.  

A commenter asked for the 
Committee to confirm that the 
Regulation would not apply  
to a local counterparty that has 
foreign affiliated entities that are 
participants of clearing agencies 
or clearing houses that are not 
regulated in Canada.  
Specifically, the commenter 
sought confirmation that the 
clearing requirement would not 
apply unless both (i) the clearing 
agency of which the foreign 
affiliated entity is a clearing 
participant is a “regulated 
clearing agency”; and (ii) the 
products that the foreign affiliate 

No change. An entity affiliated 
with a clearing participant of a 
regulated clearing agency is 
subject to mandatory central 
counterparty clearing if it is 
entering into a mandatory 
clearable derivative. The 
Committee intends to respect the 
Product Determination Rules in 
making product determinations.   
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clears are “specified derivatives” 
(as defined in MI 91-101).   

Subsection 3(5) 
– Substituted 
compliance for 
some local 
counterparties  

One commenter fully supported 
the substituted compliance 
provisions under subsection 3(5) 
of Regulation 94-101, which 
would allow a foreign affiliate to 
clear a mandatory clearable 
derivative pursuant to 
comparable foreign rules. 
As well, this commenter fully 
supported that, at a minimum, the 
U.S. Dodd-Frank Wall Street 
Reform and Consumer 
Protection Act (“Dodd-Frank”) 
and Regulation (EU) No 
648/2012 of the European 
Parliament and of the Council of 
4 July 2012 on OTC derivatives, 
central counterparties and trade 
repositories (“EMIR”) be listed 
in Appendix B to Regulation 
94-101 as foreign rules which are 
comparable to Regulation 
94-101.  

Change made. Appendix B 
includes laws and regulations 
from the U.S. Commodity 
Futures Trading Commission (the 
“CFTC”) and European Securities 
and Markets Authority (“ESMA”) 
regarding mandatory central 
counterparty clearing.  

Section 7 – 
Intragroup 
exemption 
 

A commenter expressed concern 
regarding what agreement is 
required between affiliated 
entities to satisfy the conditions 
of the intragroup exemption. The 
commenter requested 
clarification in the Policy 
Statement that a master 
agreement between the 
counterparties would satisfy the 
exemption. The commenter does 
not believe it is industry standard 
or practice to require transaction 
confirmations (and in some cases 
even a master agreement) 
between affiliated entities. 
As well, the commenter 
recommended amending the 
Form 94-101F1 to remove the 
transaction level requirement or 

Change made. Section 7 provides 
flexibility to accommodate 
different types of transaction 
agreements. The Policy Statement 
provides that an International 
Swaps and Derivatives 
Association (“ISDA”)  master 
agreement would be acceptable if 
it is dated and signed by the 
affiliated entities and comprises 
the material terms of the trading 
relationship between the affiliated 
entities for the mandatory 
clearable derivative. 
We have reduced the information 
required under Form 94-101F1, 
focusing on the relationship 
between the counterparties rather 
than on their transaction. All 
pairings of affiliated entities 
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add further clarification that the 
form only needs to be delivered 
once per pair of counterparties 
for it to cover all transactions 
between the pair. 

relying on the intragroup 
exemption may be included in 
one single form sent to the 
regulator or securities regulatory 
authority.  

One commenter sought 
clarification as to which one of 
the affiliated entities should 
agree to rely on the exemption. 

No change. The agreement must 
be provided by a person 
authorized to agree on behalf of 
each counterparty.    

Two commenters felt that 
submitting the form directly to 
the regulator, rather than to a 
trade repository (which is the 
case under Dodd-Frank), is 
overly burdensome as this would 
require submission to multiple 
provincial regulators. They 
recommended that Form 94-
101F1 be submitted to an 
approved trade repository. 

No change. One Form 94-101F1 
can be completed per group and 
sent to all appropriate regulators 
or securities regulatory 
authorities.  

Section 9 – 
Recordkeeping 

A commenter requested 
clarification in the record 
keeping section of the Policy 
Statement regarding the use of 
the terms ‘analysis’ and 
‘appropriate legal 
documentation’ in respect of 
records relating to the intragroup 
exemption. 

No change. The Policy Statement 
provides that counterparties must 
keep records demonstrating that 
they meet the necessary criteria to 
rely on the intragroup exemption. 
Counterparties have flexibility as 
to what documentation would be 
required to show that they meet 
such criteria. 

Former section 
13 – Effective 
date 

A commenter supported a 
simultaneous effective date for 
both Regulation 94-101 and the 
determination of mandatory 
clearable derivatives since they 
are already required to be cleared 
by mandates of other 
jurisdictions. 
 
Another commenter suggested 
that the requirement to clear 
could come into effect 
simultaneously only for clearing 
participants described in 
paragraph 3(1)(a) of Regulation 
94-101. For the other two 

Change made. A transition period 
of 6 months after the Regulation 
is in force was included for 
market participants that are not 
clearing participants in order to 
set up clearing relationships. 
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categories of counterparties 
described in paragraphs 3(1)(b) 
and (c), the commenter 
recommended a transition period 
of 12 months from the time the 
Regulation becomes effective. 

Appendix A – 
Mandatory 
clearable 
derivatives: 
General 
Comments  
 

Several commenters agree that 
the Determination is consistent 
with international standards and 
appropriate for Canadian 
markets. 

No change. The mandatory 
clearable derivatives are also 
subject to clearing mandates in 
some foreign jurisdictions.  

Two commenters agreed that the 
characteristics used in Appendix 
A are considered adequate to 
define mandatory clearable 
derivatives. 

No change. We appreciate the 
commenters’ submissions. 

A commenter expressed that the 
CSA’s approach to rule-making 
or amendments to Regulation 
94-101 would not be sufficiently 
agile to respond to market events 
that require swift regulatory 
actions, as consensus with 
multiple regulatory authorities 
(both provincial and federal) 
could be required to suspend or 
terminate a mandatory clearing 
mandate. 

No change. Members of the CSA 
have the power to suspend or 
terminate mandatory central 
counterparty clearing through 
decisions such as blanket orders 
or discretionary relief.  

A commenter requested that the 
CSA make clear that NGX’s 
clearing model would not cause 
market participants using the 
NGX clearing platform to be 
“participants” under the 
Regulation in the event NGX did 
offer clearing services for a 
derivative that could be subjected 
to mandatory clearing. 

No change. All product 
determination analysis will take 
into consideration the CCPs 
offering clearing services in those 
products and the operational 
structures of such CCPs. 

Appendix A – 
Mandatory 
clearable 
derivatives 

A commenter noted that the 
stated maturity for Overnight 
Index Swaps (“OIS”) in USD, 
EUR and GBP of 7 days to 30 
years is inconsistent with the 
CFTC clearing requirements for 
OIS in USD, EUR and GBP, and 

Change made. The stated 
maturity has been aligned with 
the clearing mandates under 
foreign regulations. Accordingly, 
the maturity of OIS was changed 
to 7 days to 3 years for EUR, 
USD and GBP. 
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recommended that the CSA 
change the maturity for these 
currencies to 7 days to 2 years. 

 

A commenter noted that if an 
interest rate swaption or 
extendible swap is entered into 
prior to the effective date of the 
Draft Regulation 94-101, even if 
the swaption is physically settled 
by entering into an IRS after this 
effective date or the extendible 
swap is extended after this 
effective date, mandatory 
clearing should not apply to the 
interest rate swap or extended 
swap as the cost of clearing the 
underlying swap may not have 
been reflected in the price of the 
swaption or extendible swap. On 
the other hand, if a cash-settled 
swaption is entered into before 
the effective date of Regulation 
94-101, but is amended after the 
effective date to switch to 
physical settlement, mandatory 
clearing could apply to the 
interest rate swap entered into 
upon settlement of the swaption 
as this is a material change to the 
terms of the contract. 

Change made. Clarifications are 
provided in the Policy Statement 
consistent with the approach 
taken by the U.S. CFTC such that 
mandatory central counterparty 
clearing only applies to swaps 
resulting from the exercise of a 
swaption entered into after the 
Regulation is in force unless the 
swaption is amended after the 
effective date. The same rationale 
would apply to the extension of 
an extendible swap entered into 
before the Regulation was in 
force.  
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One commenter requested 
guidance with respect to swaps 
(listed in Appendix A to the 
Regulation) that a clearing 
agency cannot accept for clearing 
due to non-standard terms. 
 
One commenter asked for 
guidance regarding complex 
swaps (such as bespoke products, 
for example, an extendible swap 
which has an embedded 
optionality) and packaged 
transactions, similar to the 
approach taken under Dodd-
Frank. 

Change made. The Policy 
Statement has been changed to 
clarify that market participants 
need not disentangle a complex 
transaction in order to clear a 
component of that transaction 
which is a mandatory clearable 
derivative. For packaged 
transactions, if they contain a 
component that is a mandatory 
clearable derivative, that 
component should be cleared 
even if the balance of the 
packaged transaction is not 
cleared. 

Several commenters 
recommended, where a CAD IRS 
is entered into and one of the 
counterparties is not a local 
counterparty, delaying 
mandatory central counterparty 
clearing for such product until it 
becomes a subject to mandatory 
clearing under either EMIR or 
Dodd-Frank. 
 
One commenter stated that, 
without international 
harmonization requiring the 
clearing of CAD IRS, Canadian 
banks and counterparties would 
be negatively impacted if foreign 
counterparties withdraw from the 
market, thereby reducing the 
ability of Canadian banks and 
counterparties to hedge their 
risks. 
 
Another commenter recognized 
the importance of CAD IRS to 
the financial stability of the 
Canadian market.  

No change. The CFTC has 
announced that CAD IRS is a 
mandatory clearable derivative 
under Dodd-Frank, effective 60 
days following the date on which 
the Regulation enters into force. 
Regulation 94-101 is harmonized 
on this point, thus limiting any 
potential for regulatory arbitrage. 
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3. Canadian Market Infrastructure Committee  
4. Canadian Bankers Association 
5. International Energy Credit Association  
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REGULATION 94-101 RESPECTING MANDATORY CENTRAL 
COUNTERPARTY CLEARING OF DERIVATIVES 
 
 
Derivatives Act 
(chapter I-14.01, s. 175, par. (2), (3), (9), (11), (12), (26), (27) and (29)) 
 
 
PART 1 DEFINITIONS AND INTERPRETATION 

1. Definitions and interpretation 

 (1) In this Regulation, 

“local counterparty” means a counterparty to a derivative if, at the time of 
execution of the transaction, either of the following applies: 

(a) the counterparty is a person, other than an individual, to which one 
or more of the following apply: 

(i) the person is organized  under the laws of the local 
jurisdiction; 

(ii) the head office of the person is in the local jurisdiction;  

(iii)  the principal place of business of the person is in the local 
jurisdiction; 

(b) the counterparty is an affiliated entity of a person referred to in 
paragraph (a) and the person is liable for all or substantially all the liabilities of the 
counterparty; 

“mandatory clearable derivative” means a derivative within a class of 
derivatives listed in Appendix A; 

“participant” means a person that has entered into an agreement with a 
regulated clearing agency to access the services of the regulated clearing agency and is 
bound by the regulated clearing agency’s rules and procedures; 

“regulated clearing agency” means,  

(a) in Alberta, New Brunswick, Newfoundland and Labrador, the 
Northwest Territories, Nova Scotia, Nunavut, Prince Edward Island, Saskatchewan and 
Yukon, a person recognized or exempted from recognition as a clearing agency or 
clearing house pursuant to the securities legislation of any jurisdiction of Canada, 

(b) in British Columbia, Manitoba and Ontario, a person recognized or 
exempted from recognition as a clearing agency in the local jurisdiction, and 

(c) in Québec, a person recognized or exempted from recognition as a 
clearing house; 

“transaction” means any of the following:  

(a) entering into a derivative or making a material amendment to, 
assigning, selling or otherwise acquiring or disposing of a derivative;  

(b) the novation of a derivative, other than a novation with a clearing 
agency or clearing house.  

 (2) In this Regulation, a person is an affiliated entity of another person if one 
of them controls the other or each of them is controlled by the same person. 

 (3) In this Regulation, a person (the first party) is considered to control 
another person (the second party) if any of the following apply:  
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(a) the first party beneficially owns or directly or indirectly exercises 
control or direction over securities of the second party carrying votes which, if exercised, 
would entitle the first party to elect a majority of the directors of the second party unless 
the first party holds the voting securities only to secure an obligation;  

(b) the second party is a partnership, other than a limited partnership, 
and the first party holds more than 50% of the interests of the partnership;  

(c) the second party is a limited partnership and the general partner of 
the limited partnership is the first party;  

(d) the second party is a trust and a trustee of the trust is the first party. 

(4) In this Regulation, in Alberta, British Columbia, New Brunswick, 
Newfoundland and Labrador, the Northwest Territories, Nova Scotia, Nunavut, Prince 
Edward Island, Saskatchewan and Yukon, “derivative” means a “specified derivative” as 
defined in Multilateral Instrument 91-101 Derivatives: Product Determination.  

Application  

2. This Regulation applies to: 

(a) in Manitoba, 
 
(i) a derivative other than a contract or instrument that, for any 

purpose, is prescribed by any of sections 2, 4 and 5 of Manitoba Securities Commission 
Rule 91-506 Derivatives: Product Determination not to be a derivative, and 

 
(ii) a derivative that is otherwise a security and that, for any purpose, is 

prescribed by section 3 of Manitoba Securities Commission Rule 91-506 Derivatives: 
Product Determination not to be a security, 
 

(b) in Ontario,  
 

(i) a derivative other than a contract or instrument that, for any 
purpose, is prescribed by any of sections 2, 4 and 5 of Ontario Securities Commission 
Rule 91-506 Derivatives: Product Determination not to be a derivative, and 

 
(ii) a derivative that is otherwise a security and that, for any purpose, is 

prescribed by section 3 of Ontario Securities Commission Rule 91-506 Derivatives: 
Product Determination not to be a security, and 

 
(c) in Québec, a derivative specified in section 1.2 of Regulation 91-506 

respecting Derivatives Determination (chapter I-14.01, r. 01), other than a contract or 
instrument specified in section 2 of that regulation. 

 
In each other local jurisdiction, this Regulation applies to a derivative as defined in 
subsection 1(4) of this Regulation. This text box does not form part of this Regulation 
and has no official status.  

PART 2 MANDATORY CENTRAL COUNTERPARTY CLEARING 
 

Duty to submit for clearing 

3. (1) A local counterparty to a transaction in a mandatory clearable derivative 
must submit, or cause to be submitted, the mandatory clearable derivative for clearing to 
a regulated clearing agency that offers clearing services in respect of the mandatory 
clearable derivative, if one or more of the following applies to each counterparty:  

(a) the counterparty  
 

(i) is a participant of a regulated clearing agency that offers 
clearing services in respect of the mandatory clearable derivative, and  
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(ii) subscribes to clearing services for the class of derivatives to 

which the mandatory clearable derivative belongs;  
 

(b) the counterparty  
 

(i) is an affiliated entity of a participant referred to in 
paragraph (a), and 

 
(ii) has had, at any time after the date on which this Regulation 

comes into force, a month-end gross notional amount under all outstanding derivatives 
exceeding $1 000 000 000 excluding derivatives to which paragraph 7(1)(a) applies; 

 
(c) the counterparty  

 
(i) is a local counterparty in any jurisdiction of Canada, other 

than a counterparty to which paragraph (b) applies, and  
 

(ii)  has had, at any time after the date on which this Regulation 
comes into force, a month-end gross notional amount under all outstanding derivatives, 
combined with each affiliated entity that is a local counterparty in any jurisdiction of 
Canada, exceeding $500 000 000 000 excluding derivatives to which paragraph 7(1)(a) 
applies.   

 (2) Unless paragraph (1)(a) applies, a local counterparty to which paragraph 
(1)(b) or (1)(c) applies is not required to submit a mandatory clearable derivative for 
clearing to a regulated clearing agency if the transaction in the mandatory clearable 
derivative was executed before the 90th day after the end of the month in which the 
month-end gross notional amount first exceeded the amount specified in subparagraph 
(1)(b)(ii) or (1)(c)(ii), as applicable.  

 
 (3) Unless subsection (2) applies, a local counterparty to which subsection (1) 
applies must submit a mandatory clearable derivative for clearing no later than  

(a) the end of the day of execution if the transaction is executed during 
the business hours of the regulated clearing agency, or 

 
(b) the end of the next business day if the transaction is executed after 

the business hours of the regulated clearing agency. 

 (4) A local counterparty to which subsection (1) applies must submit the 
mandatory clearable derivative for clearing in accordance with the rules of the regulated 
clearing agency, as amended from time to time.  

 (5) A counterparty that is a local counterparty solely pursuant to paragraph (b) 
of the definition of “local counterparty” in section 1 is exempt from this section if the 
mandatory clearable derivative is submitted for clearing in accordance with the law of a 
foreign jurisdiction to which the counterparty is subject, set out in Appendix B.  

Notice of rejection 

4. If a regulated clearing agency rejects a mandatory clearable derivative submitted 
for clearing, the regulated clearing agency must immediately notify each local 
counterparty to the mandatory clearable derivative.  

Public disclosure of clearable and mandatory clearable derivatives 

5. A regulated clearing agency must do all of the following:  

(a) publish a list of each derivative or class of derivatives for which the 
regulated clearing agency offers clearing services and state whether each derivative or 
class of derivatives is a mandatory clearable derivative; 
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(b) make the list accessible to the public at no cost on its website. 

PART 3 EXEMPTIONS FROM MANDATORY CENTRAL 
COUNTERPARTY CLEARING 

Non-application 

6. This Regulation does not apply to the following counterparties: 

(a) the government of Canada, the government of a jurisdiction of Canada or 
the government of a foreign jurisdiction;  

(b) a crown corporation for which the government of the jurisdiction where 
the crown corporation was constituted is liable for all or substantially all the liabilities;  

(c) a person wholly owned by one or more governments referred to in 
paragraph (a) if the government or governments are liable for all or substantially all the 
liabilities of the person; 

(d) the Bank of Canada or a central bank of a foreign jurisdiction; 

(e) the Bank for International Settlements; 

(f) the International Monetary Fund.  

Intragroup exemption 

7. (1) A local counterparty is exempt from the application of section 3, with 
respect to a mandatory clearable derivative, if all of the following apply: 

(a) the mandatory clearable derivative is between a counterparty and 
an affiliated entity of the counterparty if each of the counterparty and the affiliated entity 
are consolidated as part of the same audited consolidated financial statements prepared in 
accordance with “accounting principles” as defined in Regulation 52-107 respecting 
Acceptable Accounting Principles and Auditing Standards (chapter V-1.1, r. 25);  

(b) both counterparties to the mandatory clearable derivative agree to 
rely on this exemption; 

(c) the mandatory clearable derivative is subject to a centralized risk 
management program reasonably designed to assist in monitoring and managing the risks 
associated with the derivative between the counterparties through evaluation, 
measurement and control procedures; 

(d) there is a written agreement between the counterparties setting out 
the terms of the mandatory clearable derivative between the counterparties. 

 (2) No later than the 30th day after a local counterparty first relies on 
subsection (1) in respect of a mandatory clearable derivative with a counterparty, the 
local counterparty must deliver electronically to the regulator, except in Québec, or to the 
securities regulatory authority a completed Form 94-101F1. 

 (3) No later than the 10th day after a local counterparty becomes aware that the 
information in a previously delivered Form 94-101F1 is no longer accurate, the local 
counterparty must deliver or cause to be delivered electronically to the regulator, except 
in Québec, or securities regulatory authority an amended Form 94-101F1.  

Multilateral portfolio compression exemption 

8. A local counterparty is exempt from the application of section 3, with respect to a 
mandatory clearable derivative resulting from a multilateral portfolio compression 
exercise, if all of the following apply: 

(a) the mandatory clearable derivative is entered into as a result of more than 
2 counterparties changing or terminating and replacing existing derivatives; 
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(b) the existing derivatives do not include a mandatory clearable derivative 
entered into after the effective date on which the class of derivatives became a mandatory 
clearable derivative;  

 
(c) the existing derivatives were not cleared by a clearing agency or clearing 

house;  
 
(d) the mandatory clearable derivative is entered into by the same 

counterparties as the existing derivatives;  
 
(e) the multilateral portfolio compression exercise is conducted by an 

independent third-party.  

Recordkeeping  

9. (1) A local counterparty to a mandatory clearable derivative that relied on 
section 7 or 8 with respect to a mandatory clearable derivative must keep records 
demonstrating that the conditions referred to in those sections, as applicable, were 
satisfied. 

 (2) The records required to be maintained under subsection (1) must be kept in 
a safe location and in a durable form for a period of  
 

(a) except in Manitoba, 7 years following the date on which the 
mandatory clearable derivative expires or is terminated, and 

(b) in Manitoba, 8 years following the date on which the mandatory 
clearable derivative expires or is terminated.  

PART 4 MANDATORY CLEARABLE DERIVATIVES 
   

Submission of information on derivatives clearing services provided by a regulated 
clearing agency 

10. No later than the 10th day after a regulated clearing agency first offers clearing 
services for a derivative or class of derivatives, the regulated clearing agency must 
deliver electronically to the regulator, except in Québec, or securities regulatory authority 
a completed Form 94-101F2, identifying the derivative or class of derivatives. 

PART 5 EXEMPTION 

Exemption  

11. (1) The regulator, except in Québec, or the securities regulatory authority may 
grant an exemption to this Regulation, in whole or in part, subject to such conditions or 
restrictions as may be imposed in the exemption. 

 (2) Despite subsection (1), in Ontario, only the regulator may grant an 
exemption. 

 (3) Except in Alberta and Ontario, an exemption referred to in subsection (1) 
is granted under the statute referred to in Appendix B of Regulation 14-101 respecting 
Definitions (chapter V-1.1, r. 3) opposite the name of the local jurisdiction. 
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PART 6 TRANSITION AND EFFECTIVE DATE 

Transition – regulated clearing agency filing requirement 

12. No later than May 4, 2017, a regulated clearing agency must deliver electronically 
to the regulator, except in Québec, or securities regulatory authority a completed Form 
94-101F2, identifying all derivatives or classes of derivatives for which it offers clearing 
services on April 4, 2017.  

Transition – certain counterparties’ submission for clearing  

13. A counterparty specified in paragraphs 3(1)(b) or (c) to which paragraph (3)(1)(a) 
does not apply is not required to submit a mandatory clearable derivative for clearing to a 
regulated clearing agency until October 4, 2017. 

Effective date 

14. (1) This Regulation comes into force on April 4, 2017. 

 (2) In Saskatchewan, despite subsection (1), if these regulations are filed with 
the Registrar of Regulations after April 4, 2017, these regulations come into force on the 
day on which they are filed with the Registrar of Regulations.  
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APPENDIX A 
MANDATORY CLEARABLE DERIVATIVES  
(subsection 1 of section 1) 
 
Interest Rate Swaps 
 
Type Floating 

index 
Settlement 
currency 

Maturity Settlement 
currency 
type 

Optionality Notional 
type 

Fixed-to-
float 

CDOR CAD 28 days to 
30 years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Fixed-to-
float 

LIBOR USD 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Fixed-to-
float 

EURIBOR EUR 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Fixed-to-
float 

LIBOR GBP 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Basis LIBOR USD 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Basis EURIBOR EUR 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No  Constant 
or 
variable 

Basis LIBOR GBP 28 days to 
50 years 

Single 
currency 

No    Constant 
or 
variable 

Overnight 
index 
swap 

CORRA CAD 7 days to 2 
years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Overnight 
index 
swap 

FedFunds USD 7 days to 3 
years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Overnight 
index 
swap 

EONIA EUR 7 days to 3 
years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

Overnight 
index 
swap 

SONIA GBP 7 days to 3 
years 

Single 
currency 

No Constant 
or 
variable 

 
Forward Rate Agreements 
 
Type Floating 

index 
Settlement 
currency 

Maturity Settlement 
currency 
type 

Optionality Notional 
type 

Forward 
rate 
agreement 

LIBOR USD 3 days to 3 
years 

Single 
currency 

No  Constant 
or 
variable 

Forward 
rate 
agreement 

EURIBOR EUR 3 days to 3 
years 

Single 
currency 

No  Constant 
or 
variable 

Forward 
rate 
agreement 

LIBOR GBP 3 days to 3 
years 

Single 
currency 

No  Constant 
or 
variable 
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APPENDIX B 
LAWS, REGULATIONS OR INSTRUMENTS OF FOREIGN JURISDICTIONS 
APPLICABLE FOR SUBSTITUTED COMPLIANCE 
(subsection 3 of section 5) 

 

Foreign 
jurisdiction 

Laws, regulations or instruments 

European Union  Regulation (EU) No 648/2012 of the European Parliament 
and of the Council of 4 July 2012 on OTC derivatives, central 
counterparties and trade repositories 

United States of 
America 

Clearing Requirement and Related Rules, 17 C.F.R. pt. 50  
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FORM 94-101F1 
INTRAGROUP EXEMPTION 
 
 
Type of Filing:     INITIAL     AMENDMENT 
 
Section 1 – Information on the entity delivering this Form  
 
1. Provide the following information with respect to the entity delivering this Form:   
   
  Full legal name: 
  Name under which it conducts business, if different:  
   
  Head office 
  Address: 
  Mailing address (if different): 
  Telephone: 
  Website: 
   
  Contact employee  
  Name and title: 
  Telephone: 
  E-mail: 
   
  Other offices 
  Address: 
  Telephone: 
  Email: 
   
  Canadian counsel (if applicable) 
  Firm name: 
  Contact name: 
  Telephone: 
  E-mail: 
 
2.  In addition to providing the information required in item 1, if this Form is 

delivered for the purpose of reporting a name change on behalf of the entity 
referred to in item 1, provide the following information: 

 
  Previous full legal name:  
  Previous name under which the entity conducted business: 
 
Section 2 – Combined notification on behalf of counterparties within the group to 
which the entity delivering this Form belongs 
 
1. For the mandatory clearable derivatives to which this Form relates, provide all of 

the following information in the table below:  
 

(a) the legal entity identifier of each counterparty in the same manner as 
required under the following instruments:  

 
(i) in Alberta, British Columbia, New Brunswick, 

Newfoundland and Labrador, the Northwest Territories, Nova Scotia, Nunavut, 
Prince Edward Island, Saskatchewan and Yukon, Multilateral Instrument 96-101 
Trade Repositories and Derivatives Data Reporting, 

 
(ii) in Manitoba, Manitoba Securities Commission Rule 91-507 Trade 

Repositories and Derivatives Data Reporting, 
 

(iii) in Ontario, Ontario Securities Commission Rule 91-507 Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting, and 
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(iv) in Québec, Regulation 91-507 respecting Trade Repositories and 
Derivatives Data Reporting; 

 
(b) whether each counterparty is a local counterparty in a jurisdiction of 
Canada.  

 
Pairs LEI of 

counterparty 1 
Jurisdiction(s) 
of Canada in 
which 
counterparty 1 
is a local 
counterparty 

LEI of 
counterparty 2 

Jurisdiction(s) 
of Canada in 
which 
counterparty 2 
is a local 
counterparty 

1     
     

 
2. Describe the ownership and control structure of the counterparties identified in 

item 1. 
 
Section 3 – Certification 
 
I certify that I am authorized to deliver this Form on behalf of the entity delivering this 
Form and on behalf of the counterparties identified in Section 2 of this Form and that the 
information in this Form is true and correct.  
 
DATED at ____________ this ________ day of _________________, 20____ 
 
________________________________________________________ 
(Print name of authorized person) 
 
________________________________________________________ 
(Print title of authorized person) 
 
________________________________________________________ 
(Signature of authorized person) 
 
_________________________________ 
(Email) 
 
_________________________________ 
(Phone number)  
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FORM 94-101F2 
DERIVATIVES CLEARING SERVICES  

 
 

Type of Filing:     INITIAL     AMENDMENT 
 
Section 1 – Regulated clearing agency information 
 
1. Full name of regulated clearing agency:  
 
2. Contact information of person authorized to deliver this form  

Name and title: 
Telephone: 
E-mail: 

 
Section 2 – Description of derivatives 
 
1. Identify each derivative or class of derivatives for which the regulated clearing 

agency offers clearing services in respect of which a Form 94-101F2 has not 
previously been delivered.  

 
2. For each derivative or class of derivatives referred to in item 1, describe all 

significant attributes of the derivative or class of derivatives including 
 
(a) the standard practices for managing life-cycle events associated with the 

derivative or class of derivatives, as defined in the following instruments: 

(i) in Alberta, British Columbia, New Brunswick, Newfoundland and 
Labrador, the Northwest Territories, Nova Scotia, Nunavut, Prince Edward 
Island, Saskatchewan and Yukon, Multilateral Instrument 96-101 Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting; 
 
(ii) in Manitoba, Manitoba Securities Commission Rule 91-507 Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting; 
 
(iii) in Ontario, Ontario Securities Commission Rule 91-507 Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting; 
 
(iv) in Québec, Regulation 91-507 respecting Trade Repositories and 
Derivatives Data Reporting, 

 
(b) the extent to which the transaction is confirmable electronically,  

 
(c) the degree of standardization of the contractual terms and operational 

processes, 
 
(d) the market for the derivative or class of derivatives, including its 

participants, and 
 
(e) the availability of pricing and liquidity of the derivative or class of 

derivatives within Canada and internationally. 
 
3. Describe the impact of providing clearing services for each derivative or class of 

derivatives referred to in item 1 on the regulated clearing agency’s risk 
management framework and financial resources, including the protection of the 
regulated clearing agency on the default of a participant and the effect of the 
default on the other participants. 

 
4. Describe the impact, if any, on the regulated clearing agency’s ability to comply 

with its regulatory obligations should the regulator, except in Québec, or 
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securities regulatory authority determine a derivative or class of derivatives 
referred to in item 1 to be a mandatory clearable derivative. 

 
5. Describe the clearing services offered for each derivative or class of derivatives 

referred to in item 1.   
 
6. If applicable, attach a copy of every notice the regulated clearing agency provided 

to its participants for consultation on the launch of the clearing service for a 
derivative or class of derivatives referred to in item 1 and a summary of concerns 
received in response to the notice.  

 
Section 3 – Certification 

 
CERTIFICATE OF REGULATED CLEARING AGENCY 

 
I certify that I am authorized to deliver this form on behalf of the regulated clearing 
agency named below and that the information in this form is true and correct. 
 
DATED at ____________ this ________ day of _________________, 20____ 
 
________________________________________________________ 
(Print name of regulated clearing agency) 
 
________________________________________________________ 
(Print name of authorized person) 
 
________________________________________________________ 
(Print title of authorized person) 
 
________________________________________________________ 
(Signature of authorized person) 
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POLICY STATEMENT TO REGULATION 94-101 RESPECTING MANDATORY 
CENTRAL COUNTERPARTY CLEARING OF DERIVATIVES 
 
 
GENERAL COMMENTS 
 
Introduction 
 
 This Policy Statement sets out how the Canadian Securities Administrators (the “CSA” or 
“we”) interpret or apply the provisions of Regulation 94-101 respecting Mandatory Central 
Counterparty Clearing of Derivatives (“Regulation 94-101” or the “Regulation”) and related 
securities legislation.  
 
 The numbering of Parts and sections in this Policy Statement correspond to the 
numbering in Regulation 94-101. Any specific guidance on sections in Regulation 94-101 
appears immediately after the section heading. If there is no guidance for a section, the 
numbering in this Policy Statement will skip to the next provision that does have guidance. 
 
SPECIFIC COMMENTS 
 
 Unless defined in Regulation 94-101 or explained in this Policy Statement, terms used in 
Regulation 94-101 and in this Policy Statement have the meaning given to them in the securities 
legislation of the jurisdiction including Regulation 14-101 respecting Definitions (chapter V-1.1, 
r. 3). 
 
 In this Policy Statement, “Product Determination Rule” means, 
 
 ● in Alberta, British Columbia, New Brunswick, Newfoundland and Labrador, the 
Northwest Territories, Nova Scotia, Nunavut, Prince Edward Island, Saskatchewan and Yukon, 
Multilateral Instrument 91-101 Derivatives: Product Determination, 
 
 ● in Manitoba, Manitoba Securities Commission Rule 91-506 Derivatives: Product 
Determination,  
 
 ● in Ontario, Ontario Securities Commission Rule 91-506 Derivatives: Product 
Determination, and 
 
 ● in Québec, Regulation 91-506 respecting Derivatives Determination (chapter 
I-14.01, r. 0.1). 
 
In this Policy Statement, “TR Instrument” means,  
 
 ● in Alberta, British Columbia, New Brunswick, Newfoundland and Labrador, the 
Northwest Territories, Nova Scotia, Nunavut, Prince Edward Island, Saskatchewan and Yukon, 
Multilateral Instrument 96-101 Trade Repositories and Derivatives Data Reporting, 
 
 ● in Manitoba, Manitoba Securities Commission Rule 91-507 Trade Repositories 
and Derivatives Data Reporting, 

 
 ● in Ontario, Ontario Securities Commission Rule 91-507 Trade Repositories and 
Derivatives Data Reporting, and 
 
 ● in Québec, Regulation 91-507 respecting Trade Repositories and Derivatives 
Data Reporting (chapter I-14.01, r. 1.1). 
 
PART 1 
DEFINITIONS AND INTERPRETATION 
 
Subsection 1(1) – Definition of “participant” 
 
 A “participant” of a regulated clearing agency is bound by the rules and procedures of the 
regulated clearing agency due to the contractual agreement with the regulated clearing agency.  
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Subsection 1(1) – Definition of “regulated clearing agency” 
 
 It is intended that only a “regulated clearing agency” that acts as a central counterparty 
for over-the-counter derivatives be subject to the Regulation. The purpose of paragraph (a) of 
this definition is to allow, for certain enumerated jurisdictions, a mandatory clearable derivative 
involving a local counterparty in one of the listed jurisdictions to be submitted to a clearing 
agency that is not yet recognized or exempted in the local jurisdiction, but that is recognized or 
exempted in another jurisdiction of Canada. Paragraph (a) does not supersede any provision of 
the securities legislation of a local jurisdiction with respect to any recognition requirements for a 
person that is carrying on the business of a clearing agency in the local jurisdiction. 
 
Subsection 1(1) – Definition of “transaction”  
 
 The Regulation uses the term “transaction” rather than the term “trade” in part to reflect 
that “trade” is defined in the securities legislation of some jurisdictions as including the 
termination of a derivative. We do not think the termination of a derivative should trigger 
mandatory central counterparty clearing. Similarly, the definition of transaction in 
Regulation 94-101 excludes a novation resulting from the submission of a derivative to a 
clearing agency or clearing house as this is already a cleared transaction. Finally, the definition 
of “transaction” is not the same as the definition found in the TR Instrument as the latter does not 
include a material amendment since the TR Instrument expressly provides that an amendment 
must be reported.  
 
 In the definition of “transaction”, the expression “material amendment” is used to 
determine whether there is a new transaction, considering that only new transactions will be 
subject to mandatory central counterparty clearing under Regulation 94-101. If a derivative that 
existed prior to the coming into force of Regulation 94-101 is materially amended after 
Regulation 94-101 is effective, that amendment will trigger the mandatory central counterparty 
clearing requirement, if applicable, as it would be considered a new transaction. A material 
amendment is one that changes information that would reasonably be expected to have a 
significant effect on the derivative’s attributes, including its notional amount, the terms and 
conditions of the contract evidencing the derivative, the trading methods or the risks related to its 
use, but excluding information that is likely to have an effect on the market price or value of its 
underlying interest. We will consider several factors when determining whether a modification to 
an existing derivative is a material amendment. Examples of a modification to an existing 
derivative that would be a material amendment include any modification which would result in a 
significant change in the value of the derivative, differing cash flows, a change to the method of 
settlement or the creation of upfront payments. 
 
PART 2 
MANDATORY CENTRAL COUNTERPARTY CLEARING 
 
Subsection 3(1) – Duty to submit for clearing 
 
 The duty to submit a mandatory clearable derivative for clearing to a regulated clearing 
agency only applies at the time the transaction is executed. If a derivative or class of derivatives 
is determined to be a mandatory clearable derivative after the date of execution of a transaction 
in that derivative or class of derivatives, we would not expect a local counterparty to submit the 
mandatory clearable derivative for clearing. Therefore, we would not expect a local counterparty 
to clear a mandatory clearable derivative entered into as a result of a counterparty exercising a 
swaption that was entered into before the effective date of the Regulation or the date on which 
the derivative became a mandatory clearable derivative. Similarly, we would not expect a local 
counterparty to clear an extendible swap that was entered into before the effective date of the 
Regulation or the date on which the derivative became a mandatory clearable derivative and 
extended in accordance with the terms of the contract after such date. 
 
 However, if after a derivative or class of derivatives is determined to be a mandatory 
clearable derivative, there is another transaction in that same derivative, including a material 
amendment to a previous transaction (as discussed in subsection 1(1) above), that derivative will 
be subject to the mandatory central counterparty clearing requirement.  
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 Where a derivative is not subject to the mandatory central counterparty clearing 
requirement but the derivative is clearable through a regulated clearing agency, the 
counterparties have the option to submit the derivative for clearing at any time. For a complex 
swap with non-standard terms that regulated clearing agencies cannot accept for clearing, 
adherence to the Regulation would not require market participants to structure such derivative in 
a particular manner or disentangle the derivative in order to clear the component which is a 
mandatory clearable derivative if it serves legitimate business purposes. However, considering 
that it would not require disentangling, we would expect the component of a packaged 
transaction that is a mandatory clearable derivative to be cleared.   
 
 For a local counterparty that is not a participant of a regulated clearing agency, we have 
used the phrase “cause to be submitted” to refer to the local counterparty’s obligation. In order to 
comply with subsection (1), a local counterparty would need to have arrangements in place with 
a participant for clearing services in advance of entering into a mandatory clearable derivative.  
 
 A transaction in a mandatory clearable derivative is required to be cleared when at least 
one of the counterparties is a local counterparty and one or more of paragraphs (a), (b) or (c) 
apply to both counterparties. For example, a local counterparty under any of paragraphs (a), (b) 
or (c) must clear a mandatory clearable derivative entered into with another local counterparty 
under any of paragraphs (a), (b) or (c). As a further example, a local counterparty under any of 
paragraphs (a), (b) or (c) must also clear a mandatory clearable derivative with a foreign 
counterparty under paragraphs (a) or (b). For instance, a local counterparty that is an affiliated 
entity of a foreign participant would be subject to mandatory central counterparty clearing for a 
mandatory clearable derivative with a foreign counterparty that is an affiliated entity of another 
foreign participant considering that there is one local counterparty to the transaction and both 
counterparties respect the criteria under paragraph (b).  
 
 A local counterparty that has had a month-end gross notional amount of outstanding 
derivatives exceeding the threshold in paragraphs (b) or (c), for any month following the entry 
into force of the Regulation, must clear all its subsequent transactions in a mandatory clearable 
derivative with another counterparty under one or more of paragraphs (a), (b), or (c).  
 
 The calculation of the gross notional amount outstanding under paragraphs (b) and (c) 
excludes derivatives with affiliated entities whose financial statements are prepared on a 
consolidated basis, which would be exempted under section 7 if they were mandatory clearable 
derivatives. 
 
 In addition, a local counterparty determines whether it exceeds the threshold in paragraph 
(c) by adding the gross notional amount of all outstanding derivatives of its affiliated entities that 
are also local counterparties, to its own.  
 
 A local counterparty that is a participant at a regulated clearing agency, but does not 
subscribe to clearing services for the class of derivatives to which the mandatory clearable 
derivative belongs would still be required to clear if it is subject to paragraph (c).  
 
 A local counterparty subject to mandatory central counterparty clearing that engages in a 
mandatory clearable derivative is responsible for determining whether the other counterparty is 
also subject to mandatory central counterparty clearing. To do so, the local counterparty may rely 
on the factual statements made by the other counterparty, provided that it does not have 
reasonable grounds to believe that such statements are false.   
 
 We would not expect that all the counterparties of a local counterparty provide their 
status as most counterparties would not be subject to the Regulation. However, a local 
counterparty cannot rely on the absence of a declaration from a counterparty to avoid the 
requirement to clear. Instead, when no information is provided by a counterparty, the local 
counterparty may use factual statements or available information to assess whether the 
mandatory clearable derivative is required to be cleared in accordance with the Regulation.  
 
 We would expect counterparties subject to the Regulation to exercise reasonable 
judgement in determining whether a person may be near or above the thresholds set out in 
paragraphs (b) and (c). We would expect a counterparty subject to the Regulation to solicit 
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confirmation from its counterparty where there is reasonable basis to believe that the 
counterparty may be near or above any of the thresholds. 
 
 The status of a counterparty under this subsection should be determined before entering 
into a mandatory clearable derivative. We would not expect a local counterparty to clear a 
mandatory clearable derivative entered into after the Regulation came into effect, but before one 
of the counterparties was captured under one of paragraphs (a), (b) or (c) unless there is a 
material amendment to the derivative.   
 
Subsection 3(2) – 90-day transition 
 
 This subsection provides that only transactions in mandatory clearable derivatives 
executed on or after the 90th day after the end of the month in which the local counterparty first 
exceeded the threshold are subject to subsection 3(1). We do not intend that transactions 
executed between the 1st day on which the local counterparty became subject to subsection 3(1) 
and the 90th day be back-loaded after the 90th day.  
 
Subsection 3(3) – Submission to a regulated clearing agency 
 
 We would expect that a transaction subject to mandatory central counterparty clearing be 
submitted to a regulated clearing agency as soon as practicable, but no later than the end of the 
day on which the transaction was executed or if the transaction occurs after business hours of the 
regulated clearing agency, the next business day.  
 
Subsection 3(5) – Substituted compliance 
 
 Substituted compliance is only available to a local counterparty that is a foreign affiliated 
entity of a counterparty organized under the laws of the local jurisdiction or with a head office or 
principal place of business in the local jurisdiction and that is responsible for all or substantially 
all the liabilities of the affiliated entity. The local counterparty would still be subject to the 
Regulation, but its mandatory clearable derivatives, as per the definition under the Regulation, 
may be cleared at a clearing agency pursuant to a foreign law listed in Appendix B if the 
counterparty is subject to and compliant with that foreign law.  
 
 Despite the ability to clear pursuant to a foreign law listed in Appendix B, the local 
counterparty is still required to fulfill the other requirements in the Regulation, as applicable. 
These include the retention period for the record keeping requirement and the submission of a 
completed Form 94-101F1 Intragroup Exemption to the regulator, except in Québec, or 
securities regulatory authority in a jurisdiction of Canada when relying on an exemption 
regarding mandatory clearable derivatives entered into with an affiliated entity.  
 
PART 3 
EXEMPTIONS FROM MANDATORY CENTRAL COUNTERPARTY CLEARING 
 
Section 6 – Non-application 
 
 A mandatory clearable derivative involving a counterparty that is an entity referred to in 
section 6 is not subject to the requirement under section 3 to submit a mandatory clearable 
derivative for clearing even if the other counterparty is otherwise subject to it. 
 
 The expression “government of a foreign jurisdiction” in paragraph (a) is interpreted as 
including sovereign and sub-sovereign governments.  
 
Section 7 – Intragroup exemption 
 
 The Regulation does not require an outward-facing transaction in a mandatory clearable 
derivative entered into by a foreign counterparty that meets paragraph 3(1)(a) or (b) to be cleared 
in order for the foreign counterparty and its affiliated entity that is a local counterparty subject to 
the Regulation to rely on this exemption. However, we would expect a local counterparty to not 
abuse this exemption in order to evade mandatory central counterparty clearing. It would be 
considered evasion if the local counterparty uses a foreign affiliated entity or another member of 
its group to enter into a mandatory clearable derivative with a foreign counterparty that meets 
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paragraph 3(1)(a) or (b) and then do a back-to-back transaction or enter into the same derivative 
relying on the intragroup exemption where the local counterparty would otherwise have been 
required to clear the mandatory clearable derivative if it had entered into it directly with the non-
affiliated counterparty.  
 
Subsection 7(1) – Requisite conditions for intragroup exemption 
 
 The intragroup exemption is based on the premise that the risk created by mandatory 
clearable derivatives entered into between counterparties in the same group is expected to be 
managed in a centralized manner to allow for the risk to be identified and managed 
appropriately.  
 
 This subsection sets out the conditions that must be met for the counterparties to use the 
intragroup exemption for a mandatory clearable derivative.  
 
 The expression “consolidated financial statements” in paragraph (a) is interpreted as 
financial statements in which the assets, liabilities, equity, income, expenses and cash flows of 
each of the counterparty and the affiliated entity are consolidated as part of a single economic 
entity.  
 
 Affiliated entities may rely on paragraph (a) for a mandatory clearable derivative as soon 
as they meet the criteria to consolidate their financial statements together. Indeed, we would not 
expect affiliated entities to wait until their next financial statements are produced to benefit from 
this exemption if they will be consolidated.  
 
 If the consolidated financial statements referred to in paragraph 7(1)(a) are not prepared 
in accordance with IFRS, Canadian GAAP or U.S. GAAP, we would expect that the 
consolidated financial statements be prepared in accordance with the generally accepted 
accounting principles of a foreign jurisdiction where one or more of the affiliated entities has a 
significant connection, such as where the head office or principal place of business of one or 
both of the affiliated entities, or their parent, is located.  
 
 Paragraph (c) refers to a system of risk management policies and procedures designed to 
monitor and manage the risks associated with a mandatory clearable derivative. We expect that 
such procedures would be regularly reviewed. We are of the view that counterparties relying on 
this exemption may structure their centralized risk management according to their unique needs, 
provided that the program reasonably monitors and manages risks associated with non-centrally 
cleared derivatives. We would expect that, for a risk management program to be considered 
centralized, the evaluation, measurement and control procedures would be applied by a 
counterparty to the mandatory clearable derivative or an affiliated entity of both counterparties to 
the derivative. 
 
 Paragraph (d) refers to the terms governing the trading relationship between the affiliated 
entities for the mandatory clearable derivative that is not cleared as a result of the intragroup 
exemption. We would expect that the written agreement be dated and signed by the affiliated 
entities. An ISDA master agreement, for instance, would be acceptable.  
 
Subsection 7(2) – Submission of Form 94-101F1 
 
 Within 30 days after two affiliated entities first rely on the intragroup exemption in 
respect of a mandatory clearable derivative, a local counterparty must deliver, or cause to be 
delivered, to the regulator or securities regulatory authority a completed Form 94-101F1 
Intragroup Exemption (“Form 94-101F1”) to notify the regulator or securities regulatory 
authority that the exemption is being relied upon. The information provided in the Form 94-
101F1 will aid the regulator, except in Québec, or securities regulatory authority in better 
understanding the legal and operational structure allowing counterparties to benefit from the 
intragroup exemption. The parent or the entity responsible to perform the centralized risk 
management for the affiliated entities using the intragroup exemption may deliver the completed 
Form 94-101F1 on behalf of the affiliated entities. For greater clarity, a completed Form 94-
101F1 could be delivered for the group by including each pairing of counterparties that seek to 
rely on the intragroup exemption. One completed Form 94-101F1 is valid for every mandatory 
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clearable derivative between any pair of counterparties listed on the completed Form 94-101F1 
provided that the requirements set out in subsection (1) are complied with.   
 
Subsection 7(3) – Amendments to Form 94-101F1 
 
 Examples of changes to the information provided that would require an amended Form 
94-101F1 include: (i) a change in the control structure of one or more of the counterparties listed 
in Form 94-101F1, and (ii) the addition of a new local jurisdiction for a counterparty. This form 
may also be delivered by an agent.  
 
Section 8 – Multilateral portfolio compression exemption 
 
 A multilateral portfolio compression exercise involves more than two counterparties who 
wholly change or terminate some or all of their existing derivatives submitted for inclusion in the 
exercise and replace those derivatives with, depending on the methodology employed, other 
derivatives whose combined notional amount, or some other measure of risk, is less than the 
combined notional amount, or some other measure of risk, of the derivatives replaced by the 
exercise.  
 
 The purpose of a multilateral portfolio compression exercise is to reduce operational or 
counterparty credit risk by reducing the number or notional amounts of outstanding derivatives 
between counterparties and the aggregate gross number or notional amounts of outstanding 
derivatives.  
 
 Under paragraph (c), the existing derivatives submitted for inclusion in the exercise were 
not cleared either because they did not include a mandatory clearable derivative or because they 
were entered into before the class of derivatives became a mandatory clearable derivative or 
because the counterparty was not subject to the Regulation.  
 
 We would expect a local counterparty involved in a multilateral portfolio compression 
exercise to comply with its credit risk tolerance levels. To do so, we expect a participant to the 
exercise to set its own counterparty, market and cash payment risk tolerance levels so that the 
exercise does not alter the risk profiles of each participant beyond a level acceptable to the 
participant. Consequently, we would expect existing derivatives that would be reasonably likely 
to significantly increase the risk exposure of the participant to not be included in the multilateral 
portfolio compression exercise in order for this exemption to be available. 
 
 We would generally expect that a mandatory clearable derivative resulting from the 
multilateral portfolio compression exercise would have the same material terms as the 
derivatives that were replaced with the exception of reducing the number or notional amount of 
outstanding derivatives.  
 
Section 9 – Recordkeeping 
 
 We would generally expect that reasonable supporting documentation kept in accordance 
with section 9 would include complete records of any analysis undertaken by the local 
counterparty to demonstrate it satisfies the conditions necessary to rely on the intragroup 
exemption under section 7 or the multilateral portfolio compression exemption under section 8, 
as applicable.  
 
 A local counterparty subject to the mandatory central counterparty clearing requirement 
is responsible for determining whether, given the facts available, an exemption is available. 
Generally, we would expect a local counterparty relying on an exemption to retain all documents 
that show it properly relied on the exemption. It is not appropriate for a local counterparty to 
assume an exemption is available.  
 
 Counterparties using the intragroup exemption under section 7 should have appropriate 
legal documentation between them and detailed operational material outlining the risk 
management techniques used by the overall parent entity and its affiliated entities with respect to 
the mandatory clearable derivatives benefiting from the exemption.  
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PART 4  
MANDATORY CLEARABLE DERIVATIVES 
 
and 
 
PART 6 
TRANSITION AND EFFECTIVE DATE 
 
Section 10 – Submission of Form 94-101F2 & Section 12 – Transition for the submission of 
Form 94-101F2 
 
 A regulated clearing agency must deliver a Form 94-101F2 Derivatives Clearing Services 
(“Form 94-101F2”) to identify all derivatives for which it provides clearing services within 30 
days of the coming into force of the Regulation pursuant to section 12. A new derivative or class 
of derivatives added to the offering of clearing services after the Regulation is in force is 
declared through a Form 94-101F2 within 10 days of the launch of such service pursuant to 
section 10.  
 
 Each regulator or securities regulatory authority has the power to determine by rule or 
otherwise which derivative or class of derivatives will be subject to mandatory central 
counterparty clearing. Furthermore, the CSA may consider the information required by Form 94-
101F2 to determine whether a derivative or class of derivatives will be subject to mandatory 
central counterparty clearing.  
 
 In the course of determining whether a derivative or class of derivatives will be subject to 
mandatory central counterparty clearing, the factors we will consider include the following: 
 
 ● the derivative is available to be cleared on a regulated clearing agency; 
 
 ● the level of standardization of the derivative, such as the availability of electronic 
processing, the existence of master agreements, product definitions and short form 
confirmations; 
 
 ● the effect of central clearing of the derivative on the mitigation of systemic risk, 
taking into account the size of the market for the derivative and the available resources of the 
regulated clearing agency to clear the derivative; 
 
 ● whether mandating the derivative or class of derivatives to be cleared would bring 
undue risk to regulated clearing agencies; 
 
 ● the outstanding notional amount of the counterparties transacting in the derivative 
or class of derivatives, the current liquidity in the market for the derivative or class of 
derivatives, the concentration of participants active in the market for the derivative or class of 
derivatives,  and the availability of reliable and timely pricing data; 
 
 ● the existence of third-party vendors providing pricing services; 
 
 ● with regards to a regulated clearing agency, the existence of an appropriate rule 
framework, and the existence of capacity, operational expertise and resources, and credit support 
infrastructure to clear the derivative on terms that are consistent with the material terms and 
trading conventions on which the derivative is traded; 
 
 ● whether a regulated clearing agency would be able to manage the risk of the 
additional derivatives that might be submitted due to the mandatory central counterparty clearing 
requirement determination; 
 
 ● the effect on competition, taking into account appropriate fees and charges applied 
to clearing, and whether mandating clearing of the derivative could harm competition; 
 
 ● alternative derivatives or clearing services co-existing in the same market; 
 
 ● the public interest. 
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FORM 94-101F1 
INTRAGROUP EXEMPTION 
 
Submission of information on intragroup transactions by a local counterparty 
 
 In paragraph (a) of item 1 in section 2, we refer to information required under section 28 
of the TR Instrument.  
 
 We intend to keep the forms delivered by or on behalf of a local counterparty under the 
Regulation confidential in accordance with the provisions of the applicable legislation. We are of 
the view that the forms generally contain proprietary information, and that the cost and potential 
risks of disclosure for the counterparties to an intragroup transaction outweigh the benefit of the 
principle requiring that forms be made available for public inspection.  
 
 While we intend for Form 94-101F1 and any amendments to it to be kept generally 
confidential, if the regulator or securities regulatory authority considers that it is in the public 
interest to do so, it may require the public disclosure of a summary of the information contained 
in such form, or amendments to it.  
 
FORM 94-101F2 
DERIVATIVES CLEARING SERVICES  
 
Submission of information on clearing services of derivatives by the regulated clearing 
agency 
 
 Paragraphs (a), (b) and (c) of item 2 in section 2 address the potential for a derivative or 
class of derivatives to be a mandatory clearable derivative given its level of standardization in 
terms of market conventions, including legal documentation, processes and procedures, and 
whether pre- to post- transaction operations are carried out predominantly by electronic means. 
The standardization of economic terms is a key input in the determination process. 
 
 In paragraph (a) of item 2 in section 2, “life-cycle events” has the same meaning as in 
section 1 of the TR Instrument.  
 
 Paragraphs (d) and (e) of item 2 in section 2 provide details to assist in assessing the 
market characteristics such as the activity (volume and notional amount) of a particular 
derivative or class of derivatives, the nature and landscape of the market for that derivative or 
class of derivatives and the potential impact its determination as a mandatory clearable derivative 
could have on market participants, including the regulated clearing agency. Assessing whether a 
derivative or class of derivatives should be a mandatory clearable derivative may involve, in 
terms of liquidity and price availability, considerations that are different from, or in addition to, 
the considerations used by the regulator, except in Québec, or securities regulatory authority in 
permitting a regulated clearing agency to offer clearing services for a derivative or class of 
derivatives. Stability in the availability of pricing information will also be an important factor 
considered in the determination process. Metrics, such as the total number of transactions and 
aggregate notional amounts and outstanding positions, can be used to justify the confidence and 
frequency with which the pricing of a derivative or class of derivatives is calculated. We expect 
that the data presented cover a reasonable period of time of no less than 6 months. Suggested 
information to be provided on the market includes:  
 
 ● statistics regarding the percentage of activity of participants on their own behalf 
and for customers, 
 
 ● average net and gross positions including the direction of positions (long or short), 
by type of market participant submitting mandatory clearable derivatives directly or indirectly, 
and  
 
 ● average trading activity and concentration of trading activity among participants 
by type of market participant submitting mandatory clearable derivatives directly or indirectly to 
the regulated clearing agency. 
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REGULATION TO AMEND REGULATION 91-506 RESPECTING 
DERIVATIVE DETERMINATION 
 
 
Derivatives Act 
(chapter I-14.01, s. 175, 1st par., subpar. (7)) 
 
 
1. Section 1.1 of Regulation 91-506 respecting Derivatives Determination (chapter 
I-14.01, r. 0.1) is amended by adding, at the end, “Regulation 94-101 respecting 
Mandatory Central Counterparty Clearing of Derivatives (indicate here the reference) 
and Regulation 94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing and Protection of 
Customer Collateral and Positions (indicate here the reference)”. 
 
2. Despite section 1, from April 4, 2017 to July 3, 2017, section 1.1 of Regulation 
91-506 respecting Derivatives Determination (chapter I-14.01, r. 0.1) is to be read as 
follows: 

 “This Regulation applies only for the application of Regulation 91-507 respecting 
Trade Repositories and Derivatives Data Reporting (chapter I-14.01, r. 1.1) 
and Regulation 94-101 respecting Mandatory Central Counterparty Clearing of 
Derivatives (indicate here the reference).”. 

3. This Regulation comes into force on April 4, 2017. 
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POLICY STATEMENT TO REGULATION 91-506 RESPECTING DERIVATIVES 
DETERMINATION   
 
PART 1  
GENERAL COMMENTS  
 
Introduction 
 
 This Policy Statement sets out the views of the Autorité des marchés financiers 
(“Authority” or “we”) on various matters relating to Regulation 91-506 respecting Derivatives 
Determination (chapter I-14.01, r. 0.1) (the “Regulation”). 
 
 Except for Part 1, the numbering and headings in this Policy Statement correspond to the 
numbering and headings in the Regulation.  
 
 Unless defined in the Regulation or this Policy Statement, terms used in the Regulation and 
in this Policy Statement have the meaning given to them in the Derivatives Act (chapter I-14.01) 
(the “Act”), Regulation 14-101 respecting Definitions (chapter V-1.1, r. 3) and Regulation 
14-501Q respecting Definitions (chapter V-1.1, r. 4). 
 
  In this Policy Statement, the term “contract” is interpreted to mean “contract or 
instrument”.   
 
  The Regulation excludes certain contracts from the application of Regulation 91-507 
respecting Trade Repositories and Derivatives Data Reporting (chapter I-14.01, r. 1.1) 
(“Regulation 91-507”) and Regulation 94-101 respecting Mandatory Central Counterparty 
Clearing of Derivatives (indicate here the reference) (“Regulation 94-101”). The following 
exclusions are in addition to those already provided in section 6 of the Act, including an 
investment contract as defined in the second paragraph of section 1 of the Securities Act (chapter 
V-1.1) or an option or other non-traded derivative whose value is derived from, referenced to or 
based on the value or market price of a security, granted as compensation or as payment for a 
good or service.  
 
  Section 4 of the Act remains applicable to a hybrid product, i.e. a product with features of 
both a derivative and a security, in order to determine if the Act applies to that product. 
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PART 2  
GUIDANCE 
 
Covered derivatives 
 
1.2. The term “derivative” is defined in section 3 of the Act to include both “standardized” and 
“over-the-counter” derivatives. Standardized derivatives are derivatives traded on a published 
market, as provided by section 3 of the Act. Thus, a published market is defined to include an 
exchange, an alternative trading system or any other derivatives market that constitutes or 
maintains a system for bringing together buyers and sellers of standardized derivatives. As such, 
section 1.2 of the Regulation limits the application of Regulation 91-507 respecting Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting (chapter I-14.01, r. 1.1),and Regulation 
94-101, as per section 1.1 of the Regulation, to derivatives that are not traded on an exchange; 
however an exception is made for derivatives trading facilities. 
 
 Section 1.2 of the Regulation provides that Regulation 91-507 respecting Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting appliesand Regulation 94-101 apply to 
derivatives that are traded on a derivatives trading facility. A derivatives trading facility includes 
any trading system, facility or platform in which multiple participants have the ability to execute or 
trade derivative instruments by accepting bids and offers made by multiple participants in the 
facility or system, and in which multiple third-party buying and selling interests in 
over-the-counter derivatives have the ability to interact in the system, facility or platform in a way 
that results in a contract. 
 
 For example, derivatives traded on thesethe following facilities would otherwise be 
considered derivatives required to be reported under Regulation 91-507 respecting Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting: “swap execution facility” as defined in the 
Commodity Exchange Act 7 U.S.C. (1a) (50); a “security-based swap execution facility” as defined 
in the Securities Exchange Act of 1934 15 U.S.C. 78c(a)(77); and a “Multilateral trading facility” 
as defined in Directive 2004\39\EC Article 4(1)(15) of the European Parliament. 
 
Excluded derivatives 
 
Paragraph 2(a) – Gaming contracts  
 

Paragraph 2(a) of the Regulation excludes certain domestic and foreign gaming contracts 
from the application of Regulation 91-507 respecting Trade Repositories and Derivatives 
Data Reporting (chapter I-14.01, r. 1.1).and Regulation 94-101. While a gaming contract may 
come within the definition of “derivative”, it is generally not recognized as being a financial 
derivative and typically does not pose the same potential risk to the financial system as other 
derivatives products. In addition, the Authority does not believe that the derivatives regulatory 
regime will be appropriate for this type of contract. Further, gaming control legislation of Canada 
(or a jurisdiction of Canada), or equivalent gaming control legislation of a foreign jurisdiction, 
generally has consumer protection as an objective and is therefore aligned with the objective of 
securities legislation to provide protection to investors from unfair, improper or fraudulent 
practices.  
 

With respect to subparagraph 2(a)(ii), a contract that is regulated by gaming control 
legislation of a foreign jurisdiction would only qualify for this exclusion if: (1) its execution does 
not violate legislation of Canada or Québec, and (2) it would be considered a gaming contract 
under domestic legislation. If a contract would be treated as a derivative if entered into in 
Québec, but would be considered a gaming contract in a foreign jurisdiction, the contract does 
not qualify for this exclusion, irrespective of its characterization in the foreign jurisdiction. 
 
Paragraph 2(b) – Insurance and annuity contracts  
 

Paragraph 6(3) of the Act and paragraph 2(b) of the Regulation exclude qualifying 
insurance or annuity contracts from the application of Regulation 91-507 respecting Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting. and Regulation 94-101. A reinsurance 
contract would be considered to be an insurance or annuity contract.  
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While an insurance contract may come within the definition of “derivative”, it is 

generally not recognized as a financial derivative and typically does not pose the same potential 
risk to the financial system as other derivatives products. The Authority does not believe that the 
derivatives regulatory regime will be appropriate for this type of contract. Further, a 
comprehensive regime is already in place that regulates the insurance industry in Canada and the 
insurance legislation of Canada (or a jurisdiction of Canada), or equivalent insurance legislation 
of a foreign jurisdiction, has consumer protection as an objective and is therefore aligned with the 
objective of securities legislation to provide protection to investors from unfair, improper or 
fraudulent practices.  
 

Certain derivatives that have characteristics similar to insurance contracts, including 
credit derivatives and climate-based derivatives, will be treated as derivatives and not insurance 
or annuity contracts. 
 

Paragraph 6(3) of the Act requires an insurance or annuity contract to be entered into with 
a domestically licenced insurer and that the contract be regulated as an insurance or annuity 
contract under the Act respecting insurance (chapter A-32) or Canadian insurance legislation in 
order to be excluded from the Act. Therefore, for example, an interest rate derivative entered into 
by a licensed insurance company would not be excluded from the application of the Act.  
 

With respect to subparagraph 2(b) of the Regulation, an insurance or annuity contract that 
is made outside of Canada would only qualify for this exclusion if it would be regulated under 
insurance legislation of Canada or Québec if made in Québec. Where a contract would otherwise 
be treated as a derivative if entered into in Canada, but is considered an insurance contract in a 
foreign jurisdiction, the contract does not qualify for this exclusion, irrespective of its 
characterization in the foreign jurisdiction. Paragraph 2(b) is included to address the situation 
where a local counterparty purchases insurance for an interest that is located outside of Canada 
and the insurer is not required to be licenced in Canada. 
 
Paragraph 2(c) – Currency exchange contracts  
 

Paragraph 2(c) of the Regulation excludes a short-term contract for the purchase and sale 
of a currency from the application of Regulation 91-507 respecting Trade Repositories and 
Derivatives Data Reportingand Regulation 94-101 if it is settled within the time limits set out 
in subparagraph 2(c)(i). This provision is intended to apply exclusively to contracts that facilitate 
the conversion of one currency into another currency specified in the contract. These currency 
exchange services are often provided by financial institutions or other businesses that exchange 
one currency for another for clients’ personal or business use (e.g., for purposes of travel or to 
make payment of an obligation denominated in a foreign currency).   
 

Timing of delivery (subparagraph 2(c)(i)) 
 

To qualify for this exclusion the contract must require physical delivery of the currency 
referenced in the contract within the time periods prescribed in subparagraph 2(c)(i). If a contract 
does not have a fixed settlement date or otherwise allows for settlement beyond the prescribed 
periods or permits settlement by delivery of a currency other than the currency referenced in the 
contract, it will not qualify for this exclusion.   
 

Clause 2(c)(i)(A) applies to a transaction that settles by delivery of the referenced currency 
within 2 business days – being the industry standard maximum settlement period for a spot foreign 
exchange transaction.  

 
Clause 2(c)(i)(B) allows for a longer settlement period if the foreign exchange transaction 

is entered into contemporaneously with a related securities trade. This exclusion reflects the fact 
that the settlement period for certain securities trades can be 3 or more days. In order for the 
provision to apply, the securities trade and foreign exchange transaction must be related, meaning 
that the currency to which the foreign exchange transaction pertains was used to facilitate the 
settlement of the related security purchase.  
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Where a contract for the purchase or sale of a currency provides for multiple exchanges of 
cash flows, all such exchanges must occur within the timelines prescribed in subparagraph 2(c)(i) 
in order for the exclusion in paragraph 2(c) to apply. 
 

Settlement by delivery except where impossible or commercially unreasonable 
(subparagraph 2(c)( i)) 
 

Subparagraph 2(c)(i) requires that a contract must not permit settlement in a currency other 
than what is referenced in the contract unless delivery is rendered impossible or commercially 
unreasonable as a result of events not reasonably within the control of the counterparties. 
 

Settlement by delivery of the currency referenced in the contract requires the currency 
contracted for to be delivered and not an equivalent amount in a different currency. For example, 
where a contract references Japanese Yen, such currency must be delivered in order for this 
exclusion to apply. We consider delivery to mean actual delivery of the original currency 
contracted for either in cash or through electronic funds transfer. In situations where settlement 
takes place through the delivery of an alternate currency or account notation without actual 
currency transfer, there is no settlement by delivery and therefore the exclusion in paragraph 2(c) 
would not apply.  
 

We consider events that are not reasonably within the control of the counterparties to 
include events that cannot be reasonably anticipated, avoided or remedied. An example of an 
intervening event that would render delivery to be commercially unreasonable would include a 
situation where a government in a foreign jurisdiction imposes capital controls that restrict the 
flow of the currency required to be delivered. A change in the market value of the currency itself 
will not render delivery commercially unreasonable. 
 
 Intention requirement (subparagraph 2(c)(ii)) 
 

Subparagraph 2(c)(ii) excludes a contract for the purchase and sale of a currency that is 
intended to be settled through the delivery of the currency referenced in such contract. The 
intention to settle a contract by delivery may be inferred from the terms of the relevant contract as 
well as from the surrounding facts and circumstances.  
 

When examining the specific terms of a contract for evidence of intention to deliver, we 
take the position that the contract must create an obligation on the counterparties to make or take 
delivery of the currency and not merely an option to make or take delivery. Any agreement, 
arrangement or understanding between the parties, including a side agreement, standard account 
terms or operational procedures that allow for the settlement in a currency other than the 
referenced currency or on a date after the time period specified in subparagraph 2(c)(i) is an 
indication that the parties do not intend to settle the transaction by delivery of the prescribed 
currency within the specified time periods.  
 

We are generally of the view that certain provisions, including standard industry 
provisions, the effect of which may result in a transaction not being physically settled, will not 
necessarily negate the intention to deliver. The contract as a whole needs to be reviewed in order to 
determine whether the counterparties’ intention was to actually deliver the contracted currency. 
Examples of provisions that may be consistent with the intention requirement under subparagraph 
2(c)(ii) include: 
 

• a netting provision that allows 2 counterparties who are party to multiple contracts 
that require delivery of a currency to net offsetting obligations, provided that the counterparties 
intended to settle through delivery at the time the contract was created and the netted settlement is 
physically settled in the currency prescribed by the contract, and 

 
• a provision where cash settlement is triggered by a termination right that arises as a 

result of a breach of the terms of the contract.  
 

Although these types of provisions permit settlement by means other than the delivery of 
the relevant currency, they are included in the contract for practical and efficiency reasons.  
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In addition to the contract itself, intention may also be inferred from the conduct of the 
counterparties. Where a counterparty’s conduct indicates an intention not to settle by delivery, the 
contract will not qualify for the exclusion in paragraph 2(c). For example, where it could be 
inferred from the conduct that counterparties intend to rely on breach or frustration provisions in 
the contract in order to achieve an economic outcome that is, or is akin to, settlement by means 
other than delivery of the relevant currency, the contract will not qualify for this exclusion. 
Similarly, a contract would not qualify for this exclusion where it can be inferred from their 
conduct that the counterparties intend to enter into collateral or amending agreements which, 
together with the original contract, achieve an economic outcome that is, or is akin to, settlement 
by means other than delivery of the relevant currency. 
 
 Rolling over (subparagraph 2(c)(iii)) 
 

Subparagraph 2(c)(iii) provides that, in order to qualify for the exclusion in paragraph 
2(c), a currency exchange contract must not permit a rollover of the contract. Therefore, physical 
delivery of the relevant currencies must occur in the time periods prescribed in subparagraph 
2(c)(i). To the extent that a contract does not have a fixed settlement date or otherwise allows for 
the settlement date to be extended beyond the periods prescribed in subparagraph 2(c)(i), the 
Authority would consider it to permit a rollover of the contract. Similarly, any terms or practice 
that permits the settlement date of the contract to be extended by simultaneously closing the 
contract and entering into a new contract without delivery of the relevant currencies would also 
not qualify for the exclusion in paragraph 2(c).   
 

The Authority does not intend that the exclusion in paragraph 2(c) will apply to contracts 
entered into through platforms that facilitate investment or speculation based on the relative 
value of currencies. These platforms typically do not provide for physical delivery of the 
currency referenced in the contract, but instead close out the positions by crediting client 
accounts held by the person operating the platform, often applying the credit using a standard 
currency. 
 
Paragraph 2(d) – Commodities  
 

Paragraph 2(d) of the Regulation excludes a contract for the delivery of a commodity from 
the application of Regulation 91-507 respecting Trade Repositories and Derivatives Data 
Reportingand Regulation 94-101 if it meets the criteria in subparagraphs 2(d)(i) and (ii).  
 
 Commodity  
 

The exclusion available under paragraph 2(d) is limited to commercial transactions in 
goods that can be delivered either in a physical form or by delivery of the instrument evidencing 
ownership of the commodity. We take the position that commodities include goods such as 
agricultural products, forest products, products of the sea, minerals, metals, hydrocarbon fuel, 
precious stones or other gems, electricity, oil and natural gas (and by-products, and associated 
refined products, thereof), and water. We also consider certain intangible commodities, such as 
carbon credits and emission allowances, to be commodities. In contrast, this exclusion will not 
apply to financial commodities such as currencies, interest rates, securities and indexes.  
 

Intention requirement (subparagraph 2(d)(i)) 
 

Subparagraph 2(d)(i) of the Regulation requires that counterparties intend to settle the 
contract by delivering the commodity. Intention can be inferred from the terms of the relevant 
contract as well as from the surrounding facts and circumstances.  
 

When examining the specific terms of a contract for evidence of an intention to deliver, we 
take the position that the contract must create an obligation on the counterparties to make or take 
delivery of the commodity and not merely an option to make or take delivery. Subject to the 
comments below on subparagraph 2(d)(ii), we are of the view that a contract containing a 
provision that permits the contract to be settled by means other than delivery of the commodity, or 
that includes an option or has the effect of creating an option to settle the contract by a method 
other than through the delivery of the commodity, would not satisfy the intention requirement and 
therefore does not qualify for this exclusion.  
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We are generally of the view that certain provisions, including standard industry 
provisions, the effect of which may result in a transaction not being physically settled, may not 
necessarily negate the intention to deliver. The contract as a whole needs to be reviewed in order to 
determine whether the counterparties’ intention was to actually deliver the commodity. Examples 
of provisions that may be consistent with the intention requirement under subparagraph 2(d)(i) 
include: 
 

• an option to change the volume or quantity, or the timing or manner of delivery, of 
the commodity to be delivered;  

 
• a netting provision that allows 2 counterparties who are party to multiple contracts 

that require delivery of a commodity to net offsetting obligations provided that the counterparties 
intended to settle each contract through delivery at the time the contract was created,  

 
• an option that allows the counterparty that is to accept delivery of a commodity to 

assign the obligation to accept delivery of the commodity to a third-party; and 
 

• a provision where cash settlement is triggered by a termination right arising as a 
result of the breach of the terms of the contract or an event of default thereunder.  
 

Although these types of provisions permit some form of cash settlement, they are included 
in the contract for practical and efficiency reasons. 
 

In addition to the contract itself, intention may also be inferred from the conduct of the 
counterparties. For example, where it could be inferred from the conduct that counterparties intend 
to rely on breach or frustration provisions in the contract in order to achieve an economic outcome 
that is, or is akin to, cash settlement, the contract will not qualify for this exclusion. Similarly, a 
contract will not qualify for this exclusion where it can be inferred from their conduct that the 
counterparties intend to enter into collateral or amending agreements which, together with the 
original contract, achieve an economic outcome that is, or is akin to, cash settlement of the original 
contract.  
 

When determining the intention of the counterparties, we will examine their conduct at 
execution and throughout the duration of the contract. Factors that we will consider include 
whether a counterparty is in the business of producing, delivering or using the commodity in 
question and whether the counterparties regularly make or take delivery of the commodity relative 
to the frequency with which they enter into such contracts in relation to the commodity. 
 

Situations may exist where, after entering into the contract for delivery of the commodity, 
the counterparties enter into an agreement that terminates their obligation to deliver or accept 
delivery of the commodity (often referred to as a “book-out” agreement). Book-out agreements are 
typically separately negotiated, new agreements where the counterparties have no obligation to 
enter into such agreements and such book-out agreements are not provided for by the terms of the 
contract as initially entered into. We will generally not consider a book-out to be a “derivative” 
provided that, at the time of execution of the original contract, the counterparties intended that the 
commodity would be delivered.  
 

Settlement by delivery except where impossible or commercially unreasonable 
(subparagraph 2(d)(ii)) 
 

Subparagraph 2(d)(ii) requires that a contract not permit cash settlement in place of 
delivery unless physical settlement is rendered impossible or commercially unreasonable as a 
result of an intervening event or occurrence not reasonably within the control of the counterparties, 
their affiliates or their agents. A change in the market value of the commodity itself will not render 
delivery commercially unreasonable. In general, we consider examples of events not reasonably 
within the control of the counterparties would include: 
 

• events to which typical force majeure clauses would apply, 
 
• problems in delivery systems such as the unavailability of transmission lines for 

electricity or a pipeline for oil or gas where an alternative method of delivery is not reasonably 
available, and 
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• problems incurred by a counterparty in producing the commodity that they are 

obliged to deliver such as a fire at an oil refinery or a drought preventing crops from growing 
where an alternative source for the commodity is not reasonably available.  
 

In our view, cash settlement in these circumstances would not preclude the requisite 
intention under subparagraph 2(d)(i) from being satisfied. 
 
Additional contracts not considered to be derivatives  
 

Apart from the contracts expressly excluded from the application of the Act in section 6 
of the Act and section 2 of the Regulation, there are other contracts that we do not consider to be 
“derivatives” for the purposes of securities or derivatives legislation. A feature common to these 
contracts is that they are entered into for consumer, business or non-profit purposes that do not 
involve investment, speculation or hedging. Typically, they provide for the transfer of ownership 
of a good or the provision of a service. In most cases, they are not traded on a market.  

 
These contracts include, but are not limited to: 
 
• a consumer or commercial contract to acquire, or lease real or personal property, 

to provide personal services, to sell or assign rights, equipment, receivables or inventory, or to 
obtain a loan or mortgage, including a loan or mortgage with a variable rate of interest, interest 
rate cap, interest rate lock or embedded interest rate option;  

• a consumer contract to purchase non-financial products or services at a fixed, 
capped or collared price; 

• an employment contract or retirement benefit arrangement; 

• a guarantee; 

• a performance bond; 

• a commercial sale, servicing, or distribution arrangement;  

• a contract for the purpose of effecting a business purchase and sale or combination 
transaction; 

• a contract representing a lending arrangement in connection with building an 
inventory of assets in anticipation of a securitization of such assets; and 

• a commercial contract containing mechanisms indexing the purchase price or 
payment terms for inflation such as via reference to an interest rate or consumer price index.  
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Règlement 94-102 sur la compensation des dérivés et la protection des sûretés et des positions 
des clients et ses concordants  

L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie le texte révisé, en versions française et anglaise, 
des règlements suivants : 

 - Règlement 94-102 sur la compensation des dérivés et la protection des sûretés et des 
positions des clients. 

Des modifications sont également apportées au Règlement 91-506 sur la détermination des dérivés. 
Celles-ci sont publiées ci-dessus avec le Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des dérivés 
par contrepartie centrale. 

Vous trouverez également ci-dessous le texte révisé, en versions française et anglaise, des instructions 
générales suivantes :  

 - Instruction générale relative au Règlement 94-102 sur la compensation des dérivés et la 
protection des sûretés et des positions des clients; 

 - Instruction générale relative au Règlement 91-506 sur la détermination des dérivés.  

Au Québec, les règlements seront pris en vertu de l’article 175 de la Loi sur les instruments dérivés 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, tandis que les instructions générales seront adoptées sous forme d’instruction et prendront 
effet de façon concomitante à l’entrée en vigueur des règlements. 

Renseignements additionnels 

Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s'adressant à : 

Lise Estelle Brault 
Coprésidente du Comité des ACVM sur les dérivés  
Directrice principale de l’encadrement des dérivés  
Autorité des marchés financiers  
514 395-0337, poste 4481  
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
lise-estelle.brault@lautorite.qc.ca 

Le 19 janvier 2017 
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Avis de publication des ACVM 
 

Règlement 94-102 sur la compensation des dérivés et la 
protection des sûretés et des positions des clients 

et instruction générale connexe 
 
Le 19 janvier 2017 
 
Introduction 
 
Les Autorités canadiennes en valeurs mobilières (les ACVM ou nous) mettent en œuvre 
les textes suivants : 
 

• le Règlement 94-102 sur la compensation des dérivés et la protection des 
sûretés et des positions des clients, y compris : 
o l’Annexe 94-102A1, Déclaration des sûretés de client par l’intermédiaire 

direct;  
 

o l’Annexe 94-102A2, Déclaration des sûretés de client par l’intermédiaire 
indirect; 
 

o l’Annexe 94-102A3, Déclaration des sûretés de client par la chambre de 
compensation réglementée; 

 
(le règlement) 

 
• l’Instruction générale relative au Règlement 94-102 sur la compensation des 

dérivés et la protection des sûretés et des positions des clients (l’instruction 
générale). 

 
(collectivement, le Règlement 94-102).  

 
Dans certains territoires, la mise en œuvre du règlement nécessite l’approbation 
ministérielle. Sous réserve de l’obtention des approbations nécessaires, le Règlement 
94-102 entrera en vigueur le 3 juillet 2017.  
 
Le Comité des ACVM sur les dérivés (le comité) a consulté la Banque du Canada, le 
Bureau du surintendant des institutions financières (Canada), le ministère des Finances du 
Canada et les participants au marché et collaboré avec eux relativement au Règlement 
94-102. Il continue par ailleurs de suivre l’évolution de la réglementation à l’échelle 
internationale et d’y apporter sa contribution. En particulier, les membres du comité 
collaborent avec des organismes de réglementation internationaux comme l’Organisation 
internationale des commissions de valeurs et l’OTC Derivatives Regulators’ Group pour 
élaborer des normes et des pratiques réglementaires internationales.  
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Malgré son importance au pays, le marché canadien des dérivés de gré à gré ne représente 
qu’une fraction du marché mondial. Une part importante des dérivés conclus par les 
participants au marché canadien le sont avec des contreparties étrangères. Les ACVM 
s’efforcent donc d’établir pour ce marché des règles en harmonie avec les pratiques 
internationales pour faire en sorte que les participants au marché canadien aient accès au 
marché international et soient réglementés conformément aux principes internationaux. 
 
Nous souhaitons attirer l’attention sur une publication simultanée, soit celle de l’avis 
relatif à la publication du Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des dérivés 
par contrepartie centrale. Ce règlement et le Règlement 94-102 portent tous deux sur la 
compensation par contrepartie centrale. 
 
Objet  
 
L’objet du règlement est de faire en sorte que la compensation des dérivés de gré à gré de 
clients locaux s’effectue de manière à protéger leurs positions et leurs sûretés, et renforce 
la résistance des chambres de compensation de dérivés à la défaillance d’un intermédiaire 
compensateur. Pour obtenir des précisions sur la compensation des dérivés des clients, 
prière de se reporter au Document de consultation 91-404 des ACVM, Dérivés : 
Séparation et transférabilité dans la compensation des dérivés de gré à gré1. 
 
Le règlement impose des obligations pour le traitement des sûretés de client aux 
intermédiaires compensateurs qui fournissent des services de compensation à des clients 
locaux et aux chambres de compensation de dérivés qui sont situées au Canada ou qui 
fournissent de tels services à ces clients. Il prévoit des obligations en matière de 
séparation et d’utilisation des sûretés de client qui sont conçues pour les protéger, surtout 
en cas de difficultés financières d’un intermédiaire compensateur. Il énonce également 
des obligations précises en matière de tenue de dossiers, de déclaration et de 
communication d’information pour distinguer facilement les sûretés de client et les 
positions des clients. Enfin, il prévoit des obligations en matière de transfert des sûretés 
de client et des positions des clients qui font en sorte que celles-ci soient transférées à un 
ou plusieurs intermédiaires compensateurs non défaillants en cas de défaillance ou 
d’insolvabilité d’un intermédiaire compensateur. 
 
Contexte et résumé des commentaires écrits reçus par les ACVM   
 
Le 16 janvier 2014, les ACVM ont publié pour consultation l’Avis 91-304 du personnel 
des ACVM, Modèle de règlement provincial, Produits dérivés : compensation et 
protection des sûretés et des positions des clients (le modèle de règlement). Le comité a 
modifié le modèle de règlement en réponse aux commentaires du public. Le projet de 
Règlement 94-102 sur la compensation des dérivés et la protection des sûretés et des 
positions des clients (le projet de règlement) a été publié le 21 janvier 2016 par voie 
d’avis des ACVM pour une période de consultation de 90 jours.  
 
Au cours de la dernière période de consultation, nous avons reçu six mémoires sur le 
                                                 
1 www.lautorite.qc.ca/fr/consultations-anterieures-instruments-derives-pro.html. 
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projet de règlement. Nous remercions tous les intervenants de leur participation. Nous 
avons soigneusement étudié les commentaires et révisé le projet de règlement. Le nom 
des intervenants et un résumé de leurs commentaires, accompagnés de nos réponses, 
figurent à l’Annexe A du présent avis. On peut consulter les mémoires sur les sites Web 
de l’Alberta Securities Commission, de la Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario et de l’Autorité des marchés financiers2. 
 
Résumé du règlement 
 
Le règlement compte 11 chapitres.  
 
Le chapitre 1 du règlement prévoit les définitions pertinentes et indique qu’il ne 
s’applique qu’aux dérivés de gré à gré compensés lorsqu’un client, une chambre de 
compensation réglementée ou un intermédiaire compensateur a un lien particulier avec un 
territoire intéressé.  
 
Les chapitres 2 à 4 du règlement prévoient les obligations des intermédiaires 
compensateurs pour le traitement des sûretés de client, la tenue des dossiers et la 
communication d’information. 
 
Le chapitre 2 du règlement indique la manière dont les intermédiaires compensateurs 
doivent traiter les sûretés de client, notamment en ce qui concerne leur collecte, leur 
détention et leur maintien, l’indication de la marge excédentaire ainsi que la séparation, 
l’utilisation et l’investissement de ces sûretés. Il prévoit également les obligations que les 
intermédiaires compensateurs doivent respecter pour fournir des services de 
compensation à un client local, y compris la gestion appropriée du risque associé à ces 
services.  
 
En vertu du chapitre 3 du règlement, les intermédiaires compensateurs ont l’obligation de 
conserver certains dossiers et documents justificatifs et de tenir des dossiers à jour pour 
faciliter le repérage et la protection des positions et des sûretés des clients. 
 
Le chapitre 4 du règlement prévoit les obligations d’information des intermédiaires 
compensateurs, notamment les déclarations à transmettre à l’agent responsable ou à 
l’autorité en valeurs mobilières.  
 
Les chapitres 5 à 7 du règlement sont le pendant des chapitres 2 à 4 pour les chambres de 
compensation réglementées. 
 
Le chapitre 5 du règlement indique la manière dont les chambres de compensation 
réglementées doivent traiter les sûretés de client, notamment en ce qui concerne leur 
collecte, leur détention et leur maintien, l’indication de la marge excédentaire ainsi que la 
séparation, l’utilisation et l’investissement de ces sûretés.  
 
En vertu du chapitre 6 du règlement, les chambres de compensation réglementées ont 
                                                 
2 www.lautorite.qc.ca/fr/consultations-anterieures-instruments-derives-pro.html. 
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l’obligation de conserver certains dossiers et documents justificatifs et de tenir des 
dossiers à jour pour faciliter le repérage et la protection des positions et des sûretés des 
clients. 
 
Le chapitre 7 du règlement prévoit les obligations d’information des chambres de 
compensation réglementées, notamment les déclarations à transmettre à l’agent 
responsable ou à l’autorité en valeurs mobilières.  
 
Le chapitre 8 du règlement prévoit l’obligation de la chambre de compensation 
réglementée de faciliter le transfert des positions et des sûretés des clients en cas de 
défaillance d’un intermédiaire compensateur ou à la demande d’un client. Il oblige 
également l’intermédiaire compensateur qui fournit des services de compensation à un 
intermédiaire indirect à se doter de politiques et de procédures pour le transfert des 
positions et des sûretés des clients de celui-ci. 
 
En vertu du chapitre 9 du règlement, les intermédiaires compensateurs et les chambres de 
compensation réglementées qui sont situés à l’étranger peuvent être dispensés de 
l’application du règlement s’ils remplissent certaines obligations prévues par la 
législation comparable des territoires étrangers indiqués à l’Annexe A du règlement. 
Malgré cette dispense, les intermédiaires compensateurs et les chambres de compensation 
réglementées qui offrent des services de compensation à des clients locaux devront 
toujours respecter certaines dispositions du règlement indiquées dans cette annexe. 
 
Le chapitre 10 du règlement contient les dispositions autorisant l’agent responsable ou 
l’autorité en valeurs mobilières, selon le cas, à accorder une dispense de l’application de 
toute disposition du règlement.  
 
Le chapitre 11 du règlement indique sa date d’entrée en vigueur. 
 
Résumé des changements apportés au projet de règlement 
 
a) Non-application aux options de gré à gré sur valeurs mobilières 
 
Nous avons reçu certains commentaires indiquant que le règlement élargirait l’application 
des obligations de séparation et de transférabilité aux options sur valeurs mobilières de 
façon incompatible avec les autres régimes réglementaires internationaux. Nous avons 
donc décidé que le règlement ne s’appliquerait pas aux options de gré à gré sur valeurs 
mobilières. En vertu de la législation en valeurs mobilières du Canada, ces options sont 
réglementées comme des valeurs mobilières ou, au Québec, comme des dérivés3. Elles 
continueront de l’être en vertu de la législation en valeurs mobilières en vigueur au 
Canada et sont toujours assujetties aux protections offertes aux investisseurs en vertu de 
ces régimes, ce qui est conforme à ce qui se fait aux États-Unis et dans l’Union 
européenne.   

                                                 
3 Le Règlement 14-101 sur les définitions indique les lois et les autres textes composant la « législation en 
valeurs mobilières » applicable au Canada : http://www.lautorite.qc.ca/files/pdf/reglementation/valeurs-
mobilieres/14-101/2011-01-01/2011jan01-14-101-vadmin-fr.pdf. 
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b) Conservation des dossiers 
 
Des modifications ont été apportées aux dispositions sur la conservation des dossiers 
applicables aux intermédiaires compensateurs et aux chambres de compensation 
réglementées afin d’éviter les chevauchements. Elles découlent de plusieurs 
commentaires sur l’intégration dans le règlement de moyens de rendre la tenue de 
dossiers plus efficace. 
 
Les intermédiaires compensateurs ont des obligations différentes en ce qui concerne i) les 
dossiers et la documentation sur chaque dérivé compensé, et ii) tous les autres dossiers 
contenant des renseignements sur les clients. Les dossiers sur chaque dérivé compensé 
doivent être conservés pendant au moins sept ans après son expiration, tandis que les 
profils et conventions d’ouverture de compte des clients ainsi que les autres 
renseignements recueillis à leur sujet par l’intermédiaire compensateur qui leur fournit 
des services de compensation doivent l’être pendant au moins sept ans après la date 
d’expiration ou de fin de leur dernier dérivé compensé par lui. 
 
Les chambres de compensation réglementées ne doivent désormais tenir des dossiers que 
jusqu’à l’expiration ou à la fin des dérivés concernés. Puisque les intermédiaires 
compensateurs sont tenus d’en conserver sur chaque dérivé compensé pendant au moins 
sept ans après sa fin, cette modification du règlement évite le chevauchement des 
dossiers. 
 
c) Transfert des sûretés et des positions en cas de défaillance et transfert courant 
 
Nous avons reçu des commentaires sur les défis que pose le transfert des positions et des 
sûretés des clients, qu’il se produise en l’absence de défaillance (un « transfert courant ») 
ou en cas de défaillance de l’intermédiaire direct. Les intervenants ont notamment 
souligné que, dans ce cas, il est parfois nécessaire de s’en remettre au consentement tacite 
du client (c’est-à-dire à son silence) s’il n’a pas donné d’instructions ou s’il est 
impossible de transférer ses sûretés et ses positions conformément à ses instructions. 
Nous reconnaissons qu’il existe des différences entre le transfert des positions et des 
sûretés d’un client en cas de défaillance de l’intermédiaire direct et leur transfert courant 
à la demande du client. C’est pourquoi des dispositions distinctes ont été prévues dans le 
règlement pour en tenir compte. Celle qui concerne le transfert en cas de défaillance offre 
davantage de latitude pour faciliter le transfert et tient compte des instructions du client 
dans cette éventualité. 
 
d) Conformité de substitution  
 
Actuellement, les infrastructures et fournisseurs de services de compensation des dérivés 
de gré à gré se concentrent principalement à l’extérieur du Canada. Il est par conséquent 
probable qu’ils interviendront dans la compensation des dérivés de nombreux clients 
locaux. Certains intervenants nous ont demandé de dispenser de l’application du 
règlement l’intermédiaire compensateur ou la chambre de compensation réglementée qui 
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se conforme aux lois comparables d’un territoire étranger. Nous avons donc 
soigneusement étudié l’interaction entre le règlement et les régimes de compensation 
étrangers qui peuvent aussi s’appliquer aux dérivés compensés de clients locaux. Le 
règlement offre une dispense fondée sur la notion de conformité de substitution à 
l’intermédiaire compensateur étranger ou à la chambre de compensation réglementée 
étrangère qui intervient dans la compensation des dérivés compensés d’un client local et 
se conforme aux lois comparables des États-Unis ou de l’Union européenne. Toutefois, 
même si l’intermédiaire ou la chambre de compensation a droit à cette dispense, certaines 
dispositions du règlement s’appliqueront aux entités étrangères qui fournissent des 
services de compensation à des clients locaux. Ces « dispositions résiduelles » concernent 
notamment la conservation des dossiers, la déclaration des sûretés de client au client et à 
l’organisme de réglementation ainsi que la séparation de ces sûretés des autres biens du 
client. Elles s’appliquent à l’intermédiaire compensateur ou à la chambre de 
compensation réglementée en fonction de la comparabilité des lois étrangères applicables 
et donc selon que ces entités étrangères se conforment ou non aux lois des États-Unis ou 
de l’Union européenne.  
 
e) Déclaration des sûretés de client à l’organisme de réglementation  
 
Nous avons reçu des commentaires sur l’information concernant les sûretés de client qui 
doit être déclarée à l’agent responsable ou à l’autorité en valeurs mobilières. Les 
intervenants ont demandé que l’information déclarée par les intermédiaires 
compensateurs et les chambres de compensation réglementées conformément aux 
Annexes 94-102A1, 94-102A2 et 94-102A3 en vertu des articles 25 et 43 du règlement 
soit mieux harmonisée avec les obligations analogues prévues par les règles de la 
Commodity Futures Trading Commission des États-Unis. Entre autres modifications, 
l’information sur les sûretés de client doit donc désormais être présentée globalement et 
non par client.  
 
Les intervenants ont également demandé que l’information sur les sûretés de client 
déclarée à l’agent responsable ou à l’autorité en valeurs mobilières soit incluse dans les 
dispositions ouvrant droit à une dispense fondée sur la conformité de substitution. 
Cependant, comme l’information fournie conformément aux Annexes 94-102A1, 
94-102A2 et 94-102A3 est importante pour les autorités en valeurs mobilières, les articles 
25 et 43 du règlement ne sont pas visés par cette dispense. 
 
f) Harmonisation internationale et autres clarifications 
 
En réponse aux commentaires des chambres de compensation et des intermédiaires 
compensateurs, plusieurs modifications d’ordre rédactionnel ont été apportées au 
règlement pour l’harmoniser avec la réglementation internationale et mieux tenir compte 
des pratiques en matière de séparation des sûretés et des positions des clients, de tenue de 
dossiers et de déclaration. 
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Questions locales 
 
Le champ d’application du règlement aux dérivés dans chaque territoire est précisé dans 
la Rule 91-506 Derivatives: Product Determination de la Commission des valeurs 
mobilières de l’Ontario4, la Rule 91-506 Derivatives: Product Determination de la 
Commission des valeurs mobilières du Manitoba5, le Règlement 91-506 sur la 
détermination des dérivés du Québec (le Règlement 91-506)6 et la Norme multilatérale 
91-101 sur la détermination des dérivés7.  
 
Parallèlement au présent avis, l’Autorité des marchés financiers publie des modifications 
au Règlement 91-506 corrélativement au Règlement 94-102.  
 
Coûts et avantages prévus  
 
Le règlement est conçu pour faciliter le développement du marché canadien de la 
compensation des dérivés de gré à gré des clients de façon sûre et efficiente. Il vise à 
offrir aux clients locaux faisant appel à des services de compensation une protection des 
investisseurs qui est comparable à celles offertes sur les principaux marchés étrangers et à 
bénéficier au marché canadien sur le plan systémique. Il entraînera, pour les fournisseurs 
de services de compensation, des coûts de conformité qui pourraient accroître le coût de 
la compensation pour les participants au marché. Le marché canadien et les clients locaux 
tireront de sa mise en œuvre des avantages qui dépassent largement les coûts de 
conformité des participants au marché. Les principaux avantages et coûts sont décrits 
ci-après. 
 
a) Avantages 

Les deux principaux avantages du règlement sont la réduction du risque systémique et la 
protection des clients et de leurs actifs lorsqu’ils font compenser leurs opérations sur 
dérivés de gré à gré par les chambres de compensation. 

i) Atténuation du risque systémique  

Le Groupe des Vingt a convenu que le fait d’exiger la compensation par contrepartie 
centrale des dérivés de gré à gré normalisés et suffisamment liquides se traduira par une 
meilleure gestion du risque de crédit des contreparties. La compensation des dérivés de 
gré à gré peut aussi contribuer à l’amélioration de la stabilité de nos marchés financiers 
de même qu’à la réduction du risque systémique. Outre l’obligation de compensation par 
contrepartie centrale, l’application d’exigences minimales de fonds propres et de marge 
aux dérivés qui ne sont pas compensés de cette façon pourrait ajouter aux mesures 

                                                 
4 http://www.osc.gov.on.ca/en/SecuritiesLaw_91-506.htm 
5 http://docs.mbsecurities.ca/msc/irp/en/item/101711/index.doc 
6 
www2.publicationsduquebec.gouv.qc.ca/dynamicSearch/telecharge.php?type=3&file=/I_14_01/I14_01R0_
1.HTM 
7 http://www.albertasecurities.com, http://www.bcsc.bc.ca, http://www.nbsc-cvmnb.ca, 
http://nssc.novascotia.ca et http://www.fcaa.gov.sk.ca/Securities%20Division 
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d’incitation à la compensation par contrepartie centrale. 
 
Le règlement a été élaboré dans le but de créer un cadre pour la compensation des dérivés 
des clients qui favorise la stabilité du marché des dérivés de gré à gré en facilitant autant 
que possible le transfert des positions et des sûretés des clients. La transférabilité des 
positions et des sûretés des clients est un mécanisme clé, en cas de défaillance ou 
d’insolvabilité d’un intermédiaire compensateur, pour prévenir la fermeture des positions 
des clients et permettre leur transfert à un ou plusieurs intermédiaires non défaillants. Elle 
permet d’atténuer les difficultés liées à des conditions de marché tendues, comme une 
réduction de la liquidité et une perturbation des cours sur l’ensemble du marché, 
d’assurer aux clients un accès continu à la compensation et, de façon générale, de 
favoriser l’efficience des marchés financiers.  

ii) Protection des clients 

Le règlement vise à réduire de manière significative la probabilité que les clients ne 
subissent des pertes importantes en cas d’insolvabilité d’un fournisseur de services de 
compensation. En général, la compensation atténue les risques des clients. En l’absence 
d’un régime solide de protection des clients, toutefois, le processus de compensation peut 
présenter des risques, surtout si un intermédiaire compensateur devient insolvable. Le 
règlement procure aux clients des protections qui devraient réduire considérablement la 
probabilité que diverses conséquences négatives ne se produisent en situation 
d’insolvabilité de l’intermédiaire compensateur, notamment : 

• la liquidation forcée des positions; 

• la perte ou l’inaccessibilité des sûretés; 

• la perte de positions de couverture qui obligerait le client à entrer de nouveau sur 
le marché en période de tension afin de rétablir les positions; 

• l’incertitude sur le marché. 

Le règlement atténue bon nombre de ces risques au moyen d’obligations rigoureuses en 
matière de sûretés et de tenue de dossiers. Il prévoit le dépôt de sûretés garantissant les 
positions des clients auprès de la chambre de compensation réglementée et oblige cette 
dernière ainsi que les intermédiaires compensateurs à tenir des dossiers indiquant le nom 
des clients et leurs positions de façon à faciliter le transfert8.  

b) Coûts 

Généralement, toute augmentation de coût résultant de la conformité au règlement va de 
pair avec l’amélioration de la protection des sûretés et des obligations de tenue de 

                                                 
8 Le niveau de protection offert par le règlement dépend de l’interaction de celui-ci avec les lois étrangères 
et canadiennes, comme les lois sur la faillite et l’insolvabilité et la Loi sur la compensation et le règlement 
des paiements (Canada), ainsi que les lois provinciales et territoriales sur les sûretés mobilières, notamment 
en ce qu’elles s’appliquent aux sûretés en espèces. 
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dossiers et de déclaration relativement aux sûretés et aux positions des clients. Les coûts 
de la conformité seront assumés par les intermédiaires compensateurs et les chambres de 
compensation réglementées et pourraient se répercuter sur les clients sous la forme d’une 
hausse des marges initiales ou des frais associés aux dérivés compensés. Il est également 
possible que ces coûts dissuadent des fournisseurs de services de compensation d’entrer 
ou de demeurer sur le marché canadien, ce qui réduirait le choix de fournisseurs pour les 
clients locaux. 

i) Établissement des systèmes 

Les intermédiaires compensateurs et les chambres de compensation réglementées 
pourraient engager des frais initiaux pour la mise au point ou la modification des 
systèmes de tenue de dossiers et de structure de compte nécessaires au respect des 
dispositions du règlement. Cependant, une fois les systèmes en place, le coût marginal du 
maintien de la conformité devrait être moins élevé. 

ii) Perte de revenu possible pour les intermédiaires compensateurs et les 
chambres de compensation 

Le règlement impose des restrictions sur l’utilisation et l’investissement des sûretés de 
client détenues par les intermédiaires compensateurs et les chambres de compensation. 
Ces sûretés ne peuvent être investies que dans des instruments liquides et à faible risque. 
Le règlement oblige également la chambre de compensation réglementée à collecter la 
marge initiale auprès des intermédiaires compensateurs pour chaque client, sur une base 
brute. La collecte de marges brutes facilite le transfert des positions, ce qui est 
avantageux pour les clients. Cette obligation signifie cependant que les intermédiaires 
compensateurs détiendront moins de sûretés de client et en auront moins à leur 
disposition. Ces différentes obligations limitent les revenus que les intermédiaires 
compensateurs et les chambres de compensation pourraient tirer de l’utilisation et de 
l’investissement des sûretés de leurs clients. 

 iii) Problématique entourant l’accès au marché 

À l’heure actuelle, les infrastructures et fournisseurs de services de compensation de 
dérivés de gré à gré sont surtout concentrés à l’extérieur du Canada, les principaux 
intermédiaires compensateurs et chambres de compensation étant établis aux États-Unis 
et dans l’Union européenne. Compte tenu de la petite taille du marché canadien, les coûts 
liés à l’analyse du règlement et à la conformité à ses dispositions risquent de dissuader 
certains participants au marché d’offrir des services de compensation au Canada, ce qui 
pourrait limiter l’accès des clients locaux à ces services. Cependant, comme il est décrit 
ci-dessus, le règlement offre aux intermédiaires compensateurs et aux chambres de 
compensation réglementées qui sont situés dans des territoires étrangers une dispense 
fondée sur la conformité de substitution à certaines lois étrangères. Cette dispense 
pourrait réduire considérablement les coûts de conformité des fournisseurs de services de 
compensation qui se situent dans les territoires étrangers indiqués à l’Annexe A du 
règlement et qui se conforment à leurs lois. 
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c) Conclusion 
 
La protection des positions et des sûretés des clients est le principe fondamental du 
règlement. Le comité estime que son incidence, y compris les coûts de conformité 
assumés par les participants au marché, est proportionnelle aux avantages escomptés. Le 
règlement vise à offrir un niveau de protection analogue à celui auquel les clients ont 
droit dans les autres territoires pourvus d’un important marché des dérivés de gré à gré. 
Conçu pour réaliser un juste équilibre entre les intérêts des parties prenantes, il offre un 
haut niveau de protection aux clients qui effectuent des opérations sur dérivés de gré à 
gré et rend le marché canadien plus sûr pour les clients qui compensent ce type de 
dérivés, tout en le rendant souple et compétitif pour les fournisseurs de services de 
compensation. 
 
Contenu de l’annexe  
 
L’annexe suivante fait partie du présent avis : 
 

• Annexe A – Résumé des commentaires, réponses des ACVM et liste des 
intervenants. 

 
Questions  
 
Pour toute question, prière de vous adresser aux personnes suivantes : 
 
Lise-Estelle Brault 
Coprésidente du Comité des ACVM sur 
les dérivés 
Directrice principale de l’encadrement 
des dérivés 
Autorité des marchés financiers 
514 395-0337, poste 4491 
lise-estelle.brault@lautorite.qc.ca  
 

Kevin Fine  
Coprésident du Comité des ACVM sur les 
dérivés  
Director, Derivatives Branch  
Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario  
416 593-8109  
kfine@osc.gov.on.ca 
  

Paula White 
Deputy Director, Compliance and 
Oversight 
Commission des valeurs mobilières du 
Manitoba  
204 945-5195  
paula.white@gov.mb.ca 
 

Martin McGregor 
Legal Counsel, Corporate Finance  
Alberta Securities Commission 
403 355-2804 
martin.mcgregor@asc.ca 
 

Michael Brady  
Manager, Derivatives  
British Columbia Securities Commission  
604 899-6561  
mbrady@bcsc.bc.ca  

Abel Lazarus  
Securities Analyst  
Nova Scotia Securities Commission  
902 424-6859  
lazaruah@gov.ns.ca  
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Wendy Morgan  
Conseillère juridique principale 
Commission des services financiers 
et des services aux consommateurs  
(Nouveau-Brunswick)  
506 643-7202 
wendy.morgan@nbsc-cvmnb.ca 

Liz Kutarna 
Deputy Director, Capital Markets, Securities 
Division  
Financial and Consumer Affairs Authority of 
Saskatchewan 
306 787-5871 
liz.kutarna@gov.sk.ca 
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ANNEXE A 

Résumé des commentaires sur le projet de Règlement 94-102  
sur la compensation des dérivés et la protection des sûretés et des positions des clients  

et réponses des ACVM  

 
1. Disposition 2. Résumé des enjeux ou des commentaires 3. Réponse 

COMMENTAIRES GÉNÉRAUX 

Commentaires généraux Dans l’ensemble, les intervenants sont favorables à la création 
d’un régime canadien de protection des positions et des sûretés 
des clients pour faire en sorte que le marché canadien des dérivés 
fonctionne de manière efficiente et maintienne la confiance des 
participants au marché. 

Le règlement répond au besoin de doter le Canada d’un régime 
harmonisé de protection des positions et des sûretés des clients. 
Il réalise les objectifs de la réforme des dérivés de gré à gré 
souhaitée par le Groupe des Vingt et contribue au 
fonctionnement sécuritaire, efficace et efficient du marché 
canadien des dérivés de gré à gré. 

Certains intervenants sont favorables aux dispositions du 
règlement sur la conformité de substitution. Ils approuvent 
notamment les modifications visant à faciliter l’utilisation de 
divers modèles de compensation pour le client et l’inclusion des 
lois américaines et européennes. D’autres craignent qu’en 
l’absence d’un régime efficace de conformité de substitution, le 
règlement ne donne lieu à un chevauchement d’obligations trop 
contraignantes. 

Des dispenses fondées sur la conformité de substitution sont 
ouvertes aux participants au marché assujettis à des lois 
étrangères qui, d’après l’analyse de ces dernières, donnent des 
résultats essentiellement identiques à ceux du règlement. Celui-
ci permet la conformité de substitution dans certains cas et à 
certaines conditions, lorsqu’un intermédiaire compensateur 
étranger ou une chambre de compensation réglementée 
étrangère qui compense un dérivé se conforme aux lois 
étrangères équivalentes applicables indiquées à l’Annexe A du 
règlement. 

Deux intervenants demandent que les décisions des organismes 
de réglementation étrangers qui dispensent certains actes soient 
prises en compte dans le régime de conformité de substitution 
prévu par le règlement.  

Aucune modification. Tenir compte des dispenses accordées 
par des organismes de réglementation étrangers dans le régime 
de conformité de substitution prévu par le règlement 
constituerait une sous-délégation inadmissible des pouvoirs 
réglementaires de l’autorité en valeurs mobilières parce que ces 
organismes seraient en mesure de contourner le règlement sans 
son approbation.  
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Un intervenant demande que les dispositions des règles de la 
Commodity Futures Trading Commission (CFTC) sur 
l’information à fournir aux clients soient réputées équivalentes 
aux obligations d’information prévues par le règlement. Il 
propose également d’aligner le règlement sur les dispositions sur 
l’information à fournir au client et les pratiques de marché de la 
règle 1.55(k) de la CFTC, Disclosure and Default Disclosure, 
notamment aux articles 21, 22, 23, 26 et 27.  

Modification apportée. Une dispense fondée sur la conformité 
de substitution est offerte aux intermédiaires compensateurs 
qui fournissent de l’information conformément aux obligations 
d’information de la CFTC et du règlement européen sur 
l’infrastructure du marché (le règlement EMIR). Par ailleurs, 
les exemples d’information fournis à titre indicatif dans 
l’instruction générale ont été clarifiés.  

 

Deux intervenants demandent que l’on précise si les options sur 
actions entrent dans le champ d’application du règlement. Ils font 
remarquer que ces options comportent un processus particulier de 
constitution de marges en vertu duquel la marge initiale est 
collectée sur une base brute sans compensation des positions 
opposées ni de la marge qui en résulte. Ils estiment que le niveau 
de séparation requis par le projet de règlement compromettrait 
l’efficience des marges que les investisseurs recherchent 
lorsqu’ils utilisent des options de gré à gré concurremment avec 
des options boursières et qu’il imposera aux participants au 
marché qui ont des options sur actions un fardeau plus important 
que dans les territoires étrangers.  

Modification apportée. Les options de gré à gré sur valeurs 
mobilières ne sont pas visées par le règlement.  

Un intervenant note que les obligations prévues par le règlement 
devraient s’appliquer uniformément dans tous les territoires du 
Canada et être harmonisées avec la réglementation internationale.  

Aucune modification. Le règlement s’appliquera uniformément 
dans tous territoires du Canada et est harmonisé dans une large 
mesure avec la réglementation internationale. 

Un intervenant souligne que la mise en œuvre du règlement 
exigera des modifications technologiques, opérationnelles et 
réglementaires importantes chez les chambres de compensation 
réglementées et demande d’y inclure un calendrier adéquat pour 
se conformer.  

Modification apportée. Le règlement prévoit une période de 
mise en œuvre pour donner aux participants au marché le 
temps de s’y conformer. 
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Deux intervenants demandent que les obligations d’information 
prévues par le règlement soient révisées de façon à réduire les 
chevauchements pour les chambres de compensation étrangères. 
Il s’agirait notamment d’accepter les déclarations fournies à la 
CFTC ou à la National Futures Association (en supprimant 
l’information sur les clients étrangers). Un intervenant demande 
que les obligations d’information des chambres de compensation 
se limitent à l’information sur les sûretés détenues par les 
intermédiaires canadiens.  

Modification apportée. Une dispense fondée sur la conformité 
de substitution est offerte aux chambres de compensation 
règlementées qui respectent les obligations de tenue de dossiers 
et d’information prévue par les règles de la CFTC et le 
règlement EMIR. 

CHAPITRE 1  DÉFINITIONS, INTERPRÉTATION ET CHAMP D’APPLICATION 

Art. 1 Définitions et interprétation 

Commentaires généraux Un intervenant demande que la définition de « dérivé compensé » 
soit modifiée pour préciser que les dérivés boursiers ne sont pas 
visés et que le règlement ne s’y applique pas en ce qui concerne 
les chambres de compensation.  

Aucune modification. Le paragraphe 4 de l’article 1 et les 
dispositions sur le champ d’application du paragraphe 2 de 
l’article 2 du règlement prévoient que celui-ci ne s’applique 
qu’aux dérivés visés par le règlement sur la détermination des 
dérivés du territoire intéressé (les règlements sur la 
détermination des dérivés)1, lequel exclut les dérivés 
boursiers. Le paragraphe 4 de l’article 1 et le paragraphe 2 de 
l’article 2 s’appliquent à l’ensemble du règlement, y compris 
les définitions des expressions « intermédiaire direct » et 
« intermédiaire indirect » et les autres dispositions sur le 
champ d’application prévues à l’article 2. Il serait redondant de 
mentionner les règlements sur la détermination des dérivés 
dans la définition de l’expression « dérivé compensé ».  

« services de 
compensation » 

Selon un intervenant, il se peut que la définition soit trop large et 
vise des activités qui ne devraient pas être réglementées comme 
des services de compensation, notamment les services des 
courtiers remisiers qui ne détiennent pas de sûretés de client.  

Aucune modification. L’expression « services de 
compensation » n’est pas définie dans le règlement. Cependant, 
des indications qui s’y rapportent sont fournies dans 
l’instruction générale. En ce qui concerne les intermédiaires 
qui offrent des services de compensation, le règlement ne 
s’applique qu’aux intermédiaires compensateurs qui, 
conformément aux définitions prévues dans le règlement, 
exigent, reçoivent ou détiennent des sûretés de client.  

                                                 
1 Rule 91-506 Derivatives: Product Determination de la Commission des valeurs mobilières du Manitoba; Rule 91-506 Derivatives: Product Determination de la 
Commission des valeurs mobilières de l’Ontario; Règlement 91-506 sur la détermination des dérivés au Québec; et Norme multilatérale 91 101 sur la 
détermination des dérivés. 
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« client » Un intervenant fait remarquer qu’une chambre de compensation 
peut éprouver des difficultés à transférer la position et les sûretés 
d’un client qui est propriétaire véritable de la position s’il y a 
plusieurs intermédiaires entre eux. Il propose que la définition de 
« client » soit limitée au client direct d’un intermédiaire direct 
(c’est-à-dire le client du participant d’une chambre de 
compensation).  

Aucune modification. Les clients qui compensent 
indirectement devraient bénéficier des mêmes protections que 
ceux qui compensent directement en faisant appel à un 
intermédiaire direct. 

« sûreté de client » Un intervenant demande que la définition de « sûreté de client » 
fasse la distinction entre les sûretés déposées pour satisfaire aux 
exigences de marge (c’est-à-dire la marge initiale) et les 
liquidités payées ou autres actifs déposés en règlement de la 
variation du prix d’une opération ouverte, au cours de son cycle 
de règlement (c’est-à-dire la marge de variation). Il demande que 
l’on précise si la marge initiale et la marge de variation du client 
doivent être séparées des marges initiales et de variation des 
autres clients ainsi que des marges initiales et de variation de 
l’intermédiaire.  

Aucune modification. La marge initiale et la marge de 
variation doivent être séparées du compte interne de 
l’intermédiaire compensateur. Les sûretés de client peuvent 
être détenues dans un compte collectif, pourvu que les sûretés 
de chaque client soient comptabilisées séparément. 

CHAPITRE 2  TRAITEMENT DES SÛRETÉS DE CLIENT PAR L’INTERMÉDIAIRE COMPENSATEUR 

Art. 3  Séparation des sûretés de client – intermédiaire compensateur 

Commentaires généraux Un intervenant s’inquiète du risque que présente le fait de rendre 
opposable une sûreté en espèces déposée par un client auprès 
d’un intermédiaire compensateur. S’il est favorable aux 
modifications apportées au règlement, qui n’exigent plus que les 
sûretés de client soient détenues dans un compte distinct lié au 
nom du client, il souligne l’importance de modifier la législation 
canadienne sur les sûretés mobilières pour permettre de rendre 
opposables par maîtrise les sûretés en espèces détenues hors d’un 
compte de titres.  

Les modifications à la législation sur les sûretés mobilières ne 
relèvent pas de la compétence des ACVM. Des modifications 
ont toutefois été apportées au Code civil du Québec pour régler 
cette question et le comité appuie les modifications proposées 
par l’intervenant ainsi que l’harmonisation de la législation sur 
les sûretés mobilières au Canada. 
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Art. 5  Marge excédentaire –intermédiaire compensateur 

Commentaires généraux Un intervenant demande que l’obligation faite aux fournisseurs 
de services de compensation d’indiquer et de consigner la valeur 
de la marge excédentaire au moins une fois par jour ouvrable en 
vertu des articles 5 et 31 soit harmonisée avec les règles de la 
CFTC, qui n’obligent les négociants-commissionnaires en 
contrats à terme (futures commission merchants) à calculer la 
marge excédentaire que pour l’ensemble des clients au lieu de 
chaque client individuel.  

Aucune modification. Toutefois, une dispense fondée sur la 
conformité de substitution aux règles de la CFTC et au 
règlement EMIR est ouverte pour les articles 5 et 31 du 
règlement. 

Art. 7  Investissement des sûretés de client – intermédiaire compensateur 

Commentaires généraux Un intervenant fait remarquer que les lois américaines n’obligent 
pas à confirmer par écrit au client les conventions de revente et 
de rachat à l’égard des sûretés de client investies par 
l’intermédiaire compensateur ou la chambre de compensation 
réglementée, contrairement à ce que prévoit l’article 7 ou 33, et 
qu’une telle obligation pourrait être trop lourde, compte tenu du 
fait que le client n’assume pas le risque de perte à cet égard.  

Modification apportée. Aux fins d’harmonisation avec les 
obligations analogues imposées par la CFTC, le règlement 
exige qu’une confirmation écrite des conditions de revente ou 
de rachat des sûretés de client soit transmise à l’intermédiaire 
compensateur au lieu du client. Qui plus est, l’intermédiaire 
compensateur doit indiquer par écrit au client qu’il peut 
investir ou utiliser ses sûretés de client conformément à 
l’article 7, en précisant que celui-ci n’assumera aucune perte 
résultant de l’investissement ou de l’utilisation de sûretés. 

CHAPITRE 3  TENUE DES DOSSIERS DE L’INTERMÉDIAIRE COMPENSATEUR 

Art. 12  Conservation des dossiers – intermédiaire compensateur 

Commentaires généraux Certains intervenants demandent que le délai de conservation des 
dossiers prévu aux articles 12 et 36 soit réduit à cinq ans. 

Aucune modification. Le délai de conservation de sept ans est 
courant au Canada et respecte les exigences de la Loi de 2002 
sur la prescription des actions de l’Ontario. 
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Des intervenants demandent que la conservation des dossiers soit 
mesurée en fonction de chaque opération afin d’harmoniser le 
règlement avec les obligations analogues prévues par les lois 
américaines.  

Comme solution de rechange, ils proposent que l’on envisage de 
permettre la conformité de substitution pour les obligations de 
tenue de dossiers. Ils demandent aussi des précisions sur ce que 
signifie « conserver les dossiers dans un lieu facilement 
accessible ». 

Modification apportée. Nous avons révisé les dispositions sur 
la conservation des dossiers pour que celle-ci soit fonction de 
chaque opération. Cependant, des renseignements généraux sur 
le compte doivent être conservés pendant au moins sept ans 
après la dernière date d’expiration ou de fin du dernier dérivé 
d’un client compensé par l’intermédiaire compensateur.  

Art. 13  Dossiers – intermédiaire compensateur 

Commentaires généraux Des intervenants estiment que l’information à consigner sur les 
sûretés de client détenues par les intermédiaires compensateurs et 
les chambres de compensation réglementées en vertu des articles 
13 et 37 est trop détaillée pour le régime de séparation des sûretés 
de client prévu par le règlement. Ils craignent qu’obliger les 
intermédiaires compensateurs et les chambres de compensation 
réglementées à indiquer des éléments précis sur les sûretés de 
chaque client ne fasse croire aux clients que ces éléments sont 
séparés individuellement à leur avantage. Ils demandent que les 
indications soient révisées pour n’exiger que la consignation de la 
valeur des sûretés.  

Modification apportée. Le règlement exige que l’intermédiaire 
compensateur ou la chambre de compensation réglementée 
consigne la valeur des sûretés de client reçues d’un client ou 
pour son compte. 
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CHAPITRE 4 DÉCLARATIONS ET COMMUNICATION D’INFORMATION PAR L’INTERMÉDIAIRE COMPENSATEUR 

Art. 25  Déclaration des sûretés de client à l’organisme de réglementation 

Commentaires généraux Deux intervenants estiment que l’obligation des intermédiaires 
compensateurs de déclarer les sûretés de client déposées par 
chaque client conformément aux Annexes 94-102A1 et 94-
102A2 est plus lourde que les obligations analogues prévues par 
les règles de la CFTC, en vertu desquelles seul le total des sûretés 
doit être déclaré.  

Un intervenant est favorable à ce que l’article 25 soit l’un de 
ceux visés à l’Annexe A pour lesquels les intermédiaires 
compensateurs peuvent se prévaloir de la conformité de 
substitution s’ils se conforment aux règles analogues prises en 
vertu de la loi américaine intitulée Dodd-Frank Wall Street 
Reform and Consumer Protection Act.  

Modification apportée. Les Annexes 94-102A1 et 94-102A2 
ont été révisées. Les intermédiaires compensateurs sont 
désormais tenus de déclarer les sûretés de client globalement et 
non séparément. Qui plus est, ils sont désormais tenus de 
déclarer les dépositaires autorisés qui détiennent les sûretés de 
client en leur nom, mais n’ont pas à déclarer la valeur des 
sûretés de client détenues par chaque dépositaire. 

La déclaration prévue à cet article étant importante pour les 
autorités en valeurs mobilières du Canada, cet article est une 
disposition résiduelle qui s’applique même si la conformité de 
substitution peut être invoquée.  

Art. 26  Déclaration des sûretés de client au client 

Sous-par. b du par. 1 de 
l’art. 26 

Deux intervenants demandent de modifier le sous-paragraphe b 
du paragraphe 1 de l’article 26 et le paragraphe b de l’article 44 
en supprimant les mots « le type d’actif et la quantité de la sûreté 
de client », compte tenu des préoccupations soulevées quant au 
degré de détail des renseignements à consigner sur les sûretés de 
client détenues par les intermédiaires compensateurs et les 
chambres de compensation réglementées en vertu des articles 13 
et 37.  

Modification apportée. Conformément aux modifications 
apportées aux articles 13 et 37, le règlement exige que 
l’intermédiaire compensateur ou la chambre de compensation 
réglementée consigne la valeur des sûretés de client reçues du 
client ou pour son compte. 
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CHAPITRE 5 TRAITEMENT DES SÛRETÉS DE CLIENT PAR LA CHAMBRE DE COMPENSATION RÉGLEMENTÉE 

Commentaires généraux Des intervenants proposent de permettre la constitution de 
marges au niveau du portefeuille et la compensation des marges 
des dérivés de gré à gré avec d’autres produits comme les 
contrats à terme parce que ces pratiques comportent des 
avantages commerciaux pour les participants au marché sans 
pour autant augmenter de façon notable les risques de déficit des 
clients en cas de défaillance de l’intermédiaire compensateur.  

Aucune modification. Le règlement interdit la compensation 
des marges des dérivés de gré à gré compensés et des positions 
sur contrats à terme des clients. Or, dans certains territoires, les 
obligations de protection des clients qui s’appliquent aux 
contrats à terme sont équivalentes à celles qui s’appliquent aux 
dérivés de gré à gré compensés. Sous ces régimes, la 
compensation des marges ne présente pas nécessairement un 
risque important pour la transférabilité des positions sur 
dérivés de gré à gré compensés des clients. Ces facteurs seront 
donc pris en compte lors de l’étude de toute demande de 
dispense de l’interdiction de compenser les marges ou pour 
décider de l’équivalence des obligations réglementaires d’un 
territoire étranger aux fins de la conformité de substitution. 

Art. 28  Collecte de la marge initiale 

Commentaires généraux Un intervenant note que les règles des chambres de compensation 
ne prescrivent pas le niveau de marge que leurs participants 
doivent demander à leurs clients. Par conséquent, les chambres 
de compensation ne pourront pas vérifier si les intermédiaires 
directs compensent les marges initiales de différents clients les 
unes avec les autres.  

Aucune modification. Toute chambre de compensation 
réglementée doit s’assurer qu’elle reçoit la marge initiale sur 
une base brute de chaque client. 

Art. 30  Détention des sûretés de client – chambre de compensation réglementée 

Commentaires généraux Un intervenant demande que le règlement autorise explicitement 
le regroupement et l’utilisation de comptes collectifs directement 
dans l’article 30.  

Aucune modification. Prière de consulter les indications 
figurant à l’article 30 de l’instruction générale, qui précisent 
que les sûretés de plusieurs clients détenues par une chambre 
de compensation règlementée peuvent être regroupées dans un 
compte collectif si les sûretés de client sont séparées par client 
dans la tenue des dossiers. Par ailleurs, en vertu des obligations 
de tenue de dossiers prévues par le règlement, la chambre de 
compensation doit indiquer la valeur des sûretés de client de 
chaque client dans un compte collectif.  
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Par. 2 de l’art. 30 Un intervenant demande si des comptes distincts sont exigés pour 
chaque type de sûreté de client (par exemple, la marge initiale, la 
marge de variation) ainsi que les biens du client détenus par la 
chambre de compensation réglementée relativement à des 
opérations qui ne sont pas visées par le règlement (par exemple, 
les dérivés boursiers).  

Modification apportée. Tous les types de sûretés de client 
peuvent être regroupés dans un compte collectif avec les 
sûretés d’autres clients.  

Par ailleurs, des indications ont été ajoutées à l’instruction 
générale pour préciser que la chambre de compensation 
réglementée doit détenir les sûretés de client associées à des 
dérivés compensés séparément de tout autre type de biens autre 
que des sûretés de client, y compris tout bien de clients servant 
de sûreté associée à un autre investissement ou un autre 
instrument financier qui n’est pas un dérivé compensé. Par 
exemple, les sûretés de client d’un client peuvent être 
regroupées dans un compte collectif avec celles d’autres 
clients, mais non pas avec celles qui sont associées à un contrat 
à terme du client ou d’autres clients. 

Art. 32  Utilisation des sûretés de client – chambre de compensation réglementée 

Commentaires généraux Des intervenants signalent que l’article 32 empêche de 
compenser les marges de contrats à terme et de swaps de gré à 
gré et demandent d’autoriser cette compensation lorsqu’une 
contrepartie canadienne interagit avec une chambre de 
compensation dans un territoire étranger où elle est permise. Ils 
demandent au comité de tenir compte du fait que les chambres de 
compensation auraient à mettre en œuvre des contrôles manuels 
pour empêcher les contreparties canadiennes d’accéder à des 
offres compensées et que celles-ci auraient des exigences de 
marge nettement plus élevées si elles ne pouvaient pas regrouper 
et compenser leurs contrats à terme et swaps de gré à gré.  

Aucune modification. Le règlement interdit la compensation 
des marges des dérivés de gré à gré compensés et des positions 
sur contrats à terme des clients. Or, dans certains territoires, les 
obligations de protection des clients qui s’appliquent aux 
contrats à terme sont équivalentes à celles qui s’appliquent aux 
dérivés de gré à gré compensés. Sous ces régimes, la 
compensation des marges ne présente pas nécessairement un 
risque important pour la transférabilité des positions sur 
dérivés de gré à gré compensés des clients. Ces facteurs seront 
donc pris en compte lors de l’étude de toute demande de 
dispense de l’interdiction de compenser les marges ou pour 
décider de l’équivalence des obligations réglementaires d’un 
territoire étranger aux fins de la conformité de substitution. 
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Art. 33  Investissement des sûretés de client – chambre de compensation réglementée 

Commentaires généraux Un intervenant demande que les pertes sur investissement ne 
soient assumées que par la chambre de compensation. Il indique 
que les dispositions équivalentes des règles de la CFTC ne 
permettent pas de mutualiser ces pertes entre membres d’une 
chambre de compensation et demande des précisions sur les 
raisons qui justifient la mutualisation entre membres 
compensateurs, qu’il s’agisse de la gestion du risque ou 
d’objectifs réglementaires.  

Aucune modification. Les articles 7 et 33 ne prévoient aucune 
obligation de mutualiser les pertes entre intermédiaires 
compensateurs. 

CHAPITRE 6 TENUE DES DOSSIERS DE LA CHAMBRE DE COMPENSATION RÉGLEMENTÉE 

Art. 36  Conservation des dossiers – chambre de compensation réglementée 

Commentaires généraux Un intervenant demande de préciser les dossiers que les 
chambres de compensation réglementées doivent conserver. Il 
propose que l’information sur les clients recueillie par 
l’intermédiaire compensateur et fournie à la chambre de 
compensation réglementée en vertu de l’article 24 ne soit 
conservée que par l’intermédiaire compensateur conformément à 
l’article 12.  

Modification apportée. Le règlement n’oblige pas les chambres 
de compensation réglementées à conserver des dossiers sur un 
dérivé compensé après sa fin. Les intermédiaires 
compensateurs doivent tenir des dossiers sur les clients et sur 
chaque dérivé compensé pendant sept ans après sa fin, de sorte 
qu’il serait redondant que les deux conservent ces dossiers 
pendant une longue période une fois les opérations terminées.  

Art. 37  Dossiers – chambre de compensation réglementée 

Commentaires généraux Un intervenant craint qu’obliger les intermédiaires 
compensateurs et les chambres de compensation réglementées à 
décrire les éléments des sûretés attribuables à chaque client ne 
pousse les clients à croire que ces éléments sont séparés 
individuellement à leur avantage.  

Modification apportée. Le règlement oblige la chambre de 
compensation réglementée à consigner la valeur des sûretés de 
client reçue des clients ou pour leur compte.  
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Art. 38  Dossiers distincts – chambre de compensation réglementée 

Par. b de l’art. 38 Un intervenant signale qu’en vertu des lois américaines, la 
chambre de compensation de dérivés doit seulement consigner la 
valeur des sûretés de client qu’elle détient pour remplir ses 
exigences de marge, mais non la valeur de la marge excédentaire. 
Il demande que le paragraphe b de l’article 38 ne s’applique pas 
aux chambres de compensation non canadiennes assujetties à des 
obligations réglementaires différentes, qui ont développé leurs 
systèmes d’exploitation en conséquence.  

Modification apportée. L’article 31 du règlement révisé exige 
que la chambre de compensation réglementée comptabilise la 
valeur de la marge excédentaire qu’elle détient pour un 
intermédiaire compensateur pour le compte de ses clients. 

En outre, une dispense fondée sur la conformité de substitution 
est offerte aux chambres de compensation réglementées qui se 
conforment aux règles de la CFTC ou au règlement EMIR. 

Par. b de l’art. 38 Un intervenant demande que le paragraphe b de l’article 38 soit 
révisé pour préciser que les chambres de compensation ne sont 
pas tenues de distinguer la valeur des sûretés de client pour 
chaque client (mais qu’elles peuvent la consigner dans un compte 
de client collectif).  

Aucune modification. Il est possible de détenir les sûretés de 
client dans un compte collectif, mais la valeur des sûretés 
attribuables à chaque client doit être consignée. 

Par. b et c de l’art. 38 Un intervenant demande d’aligner le règlement sur l’approche de 
la CFTC en matière de traitement des comptes d’intermédiaires 
indirects non américains en autorisant la conformité de 
substitution aux paragraphes b et c de l’article 38 et en précisant 
que ces paragraphes ne s’appliquent à l’intermédiaire 
compensateur qu’à l’égard des contreparties locales (et non à tous 
leurs clients).  

Modification apportée. Une dispense fondée sur la conformité 
de substitution est offerte aux chambres de compensation 
réglementées qui se conforment aux règles de la CFTC ou au 
règlement EMIR. 

Par ailleurs, l’article 2 du règlement prévoit que les 
dispositions applicables aux chambres de compensation 
réglementées dont le siège ou l’établissement principal est situé 
dans territoire étranger ne s’appliquent qu’aux services de 
compensation fournis à des clients locaux (c’est-à-dire les 
clients situés ou constitués au Canada). Il prévoit également 
que les dispositions du règlement applicables aux 
intermédiaires compensateurs ne s’appliquent qu’aux services 
de compensation fournis à des clients locaux. 
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CHAPITRE 7 DÉCLARATIONS ET COMMUNICATION D’INFORMATION PAR LA CHAMBRE DE COMPENSATION RÉGLEMENTÉE 

Art. 41  Communication d’information aux intermédiaires directs par la chambre de compensation réglementée 

Commentaires généraux Un intervenant demande de permettre la conformité de 
substitution aux chambres de compensation assujetties aux lois 
américaines pour qu’elles puissent se servir de l’information 
qu’elles ont communiquée en vertu de la partie 39.37 des règles 
de la CFTC.  

En outre, la chambre de compensation qui a déjà communiqué au 
client l’information prévue par le règlement ne devrait pas être 
obligée de la communiquer à nouveau après l’entrée en vigueur 
de celui-ci.  

Modification apportée. La conformité de substitution 
s’applique aux intermédiaires compensateurs qui fournissent de 
l’information conformément aux obligations d’information de 
la CFTC et du règlement EMIR. Par ailleurs, les indications de 
l’instruction générale donnant des exemples d’information à 
fournir ont été clarifiées.   

Comme nous l’indiquons dans l’avis et l’instruction générale, 
la chambre de compensation réglementée ou l’intermédiaire 
compensateur qui a transmis à ses clients de l’information 
conforme aux obligations prévues par le règlement avant son 
entrée en vigueur n’a pas à leur fournir de nouvelle 
information. 

Art. 43  Déclaration des sûretés de client à l’organisme de réglementation 

Commentaires généraux Un intervenant estime que les obligations pour les chambres de 
compensation réglementées de déclarer les sûretés de client au 
moyen de l’Annexe 94-102A3 sont plus lourdes que les 
obligations analogues prévues par les règles de la CFTC.  

Modification apportée. L’Annexe 94-102A3 a été révisée de 
sorte que la chambre de compensation réglementée est 
désormais tenue de déclarer les sûretés de client globalement 
pour tous les clients et non pour chaque client. En outre, elle 
doit désormais déclarer les dépositaires autorisés qui détiennent 
les sûretés de client en son nom, mais n’a pas à déclarer la 
valeur des sûretés détenues par chaque dépositaire. 

La déclaration prévue à cet article étant importante pour les 
autorités en valeurs mobilières du Canada, cet article est une 
disposition résiduelle qui s’applique même si la conformité de 
substitution peut être invoquée.  
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CHAPITRE 8 TRANSFERT DES POSITIONS 

Art. 46  Transfert des sûretés de client et des positions 

Commentaires généraux Un intervenant indique que l’obligation contractuelle de se 
conformer aux règles de la chambre de compensation qui lie 
celle-ci et le participant direct ne vise pas les clients de celui-ci, 
de sorte que la chambre de compensation n’est pas en mesure de 
déceler les défaillances des clients.  

Modification apportée. Nous avons révisé l’article 24 de 
l’instruction générale pour expliquer que l’intermédiaire 
compensateur est chargé de fournir de l’information sur les 
clients défaillants. 

Par. 1 de l’art. 46 Deux intervenants demandent que le paragraphe 1 de l’article 46 
soit modifié par l’ajout des mots « dans la mesure du possible » 
afin de tenir explicitement compte des défis associés à la 
conformité aux obligations créées par cette disposition. 

Modification apportée. Nous avons révisé l’article 46 du 
règlement pour tenir compte des défis associés aux obligations 
créées par cette disposition. Les modifications consistent à 
préciser certaines obligations en matière de transfert des 
positions et des sûretés du client en cas de défaillance ou, en 
temps normal, à la demande de celui-ci. 

Sous-par. a du par. 3 de 
l’art. 46 

Deux intervenants proposent de réviser le sous-paragraphe a du 
paragraphe 3 de l’article 46 pour tenir compte du fait que le 
consentement du client au transfert des sûretés et positions n’est 
pas toujours obtenu dans certains cas de défaillance où il y a 
consentement « négatif ».  

Modification apportée. Les chambres de compensation 
réglementées sont tenues de faire des efforts raisonnables pour 
s’assurer que le transfert des sûretés de client et des positions 
est effectué conformément aux instructions du client. Des 
indications ont été ajoutées à l’instruction générale sur ce 
point. 

CHAPITRE 9 CONFORMITÉ DE SUBSTITUTION 

Commentaires généraux Dans ses conclusions sur les dispositions du règlement qui 
bénéficieront de la conformité de substitution, un intervenant 
nous invite à évaluer les règles étrangères de protection des 
clients selon une démarche axée sur les résultats, de sorte qu’elles 
y donnent droit lorsqu’elles offrent le même niveau de protection 
générale, même si elles ne sont pas parfaitement identiques aux 
obligations prévues par le règlement.  

Modification apportée. L’analyse des règles donnant droit à la 
conformité de substitution en vertu du règlement a été menée 
dans une optique de résultats. 
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Certains intervenants demandent que le règlement autorise 
globalement la conformité de substitution pour que les régimes 
des territoires étrangers en matière de compensation des dérivés 
de gré à gré pour le client soient intégralement reconnus. S’ils 
présentent des aspects déficients, des conditions supplémentaires 
devraient être imposées pour exiger l’observation du règlement 
relativement aux dispositions visées.  

Modification apportée. L’analyse des règles donnant droit à la 
conformité de substitution en vertu du règlement a été menée 
dans une optique de résultats. Ainsi, nous avons établi que 
certaines dispositions du règlement n’ont pas d’équivalent dans 
les régimes de compensation des sûretés de client des 
territoires étrangers que nous avons étudiés. En conséquence, 
les intermédiaires compensateurs étrangers et chambres de 
compensation réglementées étrangères qui offrent des services 
de compensation à des clients locaux doivent se conformer à 
ces dispositions « résiduelles » même s’ils peuvent se prévaloir 
de la dispense fondée sur la conformité de substitution.   
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4. Comité de l’infrastructure du marché canadien 
5. Futures Industry Association, Inc.  
6. Groupe TMX Limitée 
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RÈGLEMENT 94-102 SUR LA COMPENSATION DES DÉRIVÉS ET LA 
PROTECTION DES SÛRETÉS ET DES POSITIONS DES CLIENTS 
 
 
Loi sur les instruments dérivés 
(chapitre I-14.01, a. 175, par. 2º, 3º, 9º, 11°,12º, 26º, 27º et 29°, et a. 177) 
 
 
CHAPITRE 1 
DÉFINITIONS, INTERPRÉTATION ET CHAMP D’APPLICATION 
 
Définitions et interprétation 
 
1. 1) Dans le présent règlement, on entend par : 

  « banque de l’annexe III » : une banque étrangère autorisée figurant à 
l’annexe III de la Loi sur les banques (L. C. 1991, c. 46); 

  « chambre de compensation réglementée » : l’une des personnes suivantes : 

  a)  en Colombie-Britannique, au Manitoba et en Ontario, une personne 
reconnue ou dispensée de la reconnaissance à titre de chambre de compensation ou 
d’agence de compensation dans le territoire intéressé;   

  b)  en Alberta, à l’Île-du-Prince-Édouard, au Nouveau-Brunswick, en 
Nouvelle-Écosse, au Nunavut, au Québec, en Saskatchewan, à Terre-Neuve-et-Labrador, 
dans les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon, une personne reconnue ou dispensée de la 
reconnaissance à titre de chambre de compensation, d’agence de compensation ou d’agence 
de compensation et de dépôt en vertu de la législation en valeurs mobilières de tout 
territoire du Canada; 

  « client » : une contrepartie à un dérivé compensé, à l’exclusion d’un 
intermédiaire compensateur ou d’une chambre de compensation réglementée; 

  « client local » : à l’égard d’un territoire intéressé, le client qui est l’une des 
personnes suivantes : 

  a)  une personne physique résidente du territoire intéressé; 

  b)  une personne, autre qu’une personne physique, qui remplit au moins 
l’une des conditions suivantes : 

   i)  elle est constituée en vertu des lois du territoire intéressé; 

   ii)  son siège est situé dans le territoire intéressé; 

   iii)  son établissement principal est situé dans le territoire 
intéressé; 

  « contrepartie centrale admissible » : la personne qui remplit les conditions 
suivantes : 

  a)  elle est reconnue ou dispensée de reconnaissance ou détient par 
ailleurs une autorisation ou un permis délivré par un gouvernement ou un organisme de 
réglementation pour exercer l’activité de contrepartie centrale dans un territoire du Canada 
ou un territoire étranger; 

  b)  elle est assujettie à une réglementation généralement conforme aux 
Principes pour les infrastructures de marchés financiers publiés en avril 2012 par le 
Comité sur les paiements et les infrastructures de marché de la Banque des règlements 
internationaux et l’Organisation internationale des commissions de valeurs, et à leurs 
modifications; 
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  « dépositaire autorisé » : l’une des personnes suivantes : 

  a) une institution financière canadienne ou une banque de l’annexe III; 

  b) une chambre de compensation réglementée;   

  c) la banque centrale du Canada ou d’un territoire autorisé; 

  d) au Québec, une personne reconnue ou dispensée de la reconnaissance 
à titre de dépositaire central de titres en vertu de la Loi sur les valeurs mobilières (chapitre 
V-1.1); 

  e) une personne qui remplit les conditions suivantes :  

   i)  son siège ou son établissement principal est situé dans un 
territoire autorisé; 

   ii)  elle est une institution bancaire ou une société de fiducie d’un 
territoire autorisé; 

   iii)  elle possède, d’après ses derniers états financiers audités 
publiés, des capitaux propres équivalant au moins à 100 000 000 $; 

  f)  à l’égard de la sûreté de client qu’il reçoit d’un client ou d’un 
intermédiaire compensateur auquel il fournit des services de compensation, un courtier en 
placement inscrit, au sens du Règlement 31-103 sur les obligations et dispenses 
d’inscription et les obligations continues des personnes inscrites (chapitre V-1.1, r. 10); 

  g)  à l’égard de la sûreté de client qu’elle reçoit d’un client ou d’un 
intermédiaire compensateur auquel elle fournit des services de compensation, une entité 
soumise à la réglementation prudentielle qui remplit les conditions suivantes : 

   i) son siège ou son établissement principal est situé à l’extérieur 
du Canada; 

   ii) elle est assujettie et se conforme aux lois d’un territoire 
autorisé relativement aux services de compensation et à l’exigence, à la réception et à la 
détention des sûretés de client; 

  « dérivé compensé » : un dérivé qui, directement ou indirectement, est 
soumis à une chambre de compensation et compensé par celle-ci;  

  « entité soumise à la réglementation prudentielle » : une personne qui est 
assujettie et se conforme aux lois d’un territoire étranger qui est un territoire autorisé en 
vertu du paragraphe a de la définition de l’expression « territoire autorisé » en matière 
d’exigences minimales de fonds propres, de solidité financière et de gestion des risques; 

  « institution financière canadienne » : une institution financière canadienne 
au sens du Règlement 45-106 sur les dispenses de prospectus (chapitre V-1.1, r. 21); 

  « intermédiaire compensateur » : un intermédiaire direct ou un intermédiaire 
indirect; 

  « intermédiaire direct » : la personne qui remplit les conditions suivantes :  

  a)  à l’égard d’un dérivé compensé, il s’agit d’un participant de la 
chambre de compensation réglementée où ce dérivé est compensé;  

  b)  elle fournit des services de compensation directement à un client à 
l’égard d’un dérivé compensé conclu par celui-ci ou pour son compte; 

  c)  elle exige, reçoit ou détient des sûretés de la part du client ou pour 
son compte dans le cadre de la fourniture des services de compensation; 
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  « intermédiaire indirect » : la personne qui remplit les conditions suivantes : 

  a)  elle fournit des services de compensation indirectement à un client à 
l’égard d’un dérivé compensé conclu par celui-ci ou pour son compte; 

  b)  elle exige, reçoit ou détient des sûretés de la part du client ou pour 
son compte dans le cadre de la fourniture des services de compensation;  

  « investissement autorisé » : des espèces, un titre ou un autre instrument 
financier comportant des risques de marché et de crédit minimes et pouvant être liquidé 
rapidement avec un effet négatif minime sur le prix; 

  « marge excédentaire » : la sûreté de client relative aux dérivés compensés 
d’un client qui remplit les conditions suivantes : 

  a)  elle est déposée auprès d’une chambre de compensation réglementée 
ou d’un intermédiaire compensateur par le client ou pour son compte;  

  b)  sa valeur excède le montant exigé par la chambre de compensation 
réglementée pour compenser et régler les dérivés compensés du client; 

  « marge initiale » : relativement au système de marges utilisé par une 
chambre de compensation réglementée pour gérer le risque de crédit auquel l’exposent ses 
participants, la sûreté exigée par cette chambre de compensation pour couvrir les variations 
potentielles de la valeur des dérivés compensés d’un client sur une période de liquidation 
appropriée en cas de défaillance;  

  « participant » : une personne qui a conclu une entente avec une chambre de 
compensation réglementée afin d’avoir accès à ses services et qui est liée par ses règles et 
procédures; 

  « position » : l’intérêt financier d’une contrepartie dans un dérivé compensé 
en cours, à un moment donné;  

  « séparer » : détenir ou comptabiliser séparément les positions des clients ou 
les sûretés de client; 

  « sûreté de client » : les espèces, titres et autres biens qui remplissent l’une 
quelconque des conditions suivantes : 

  a)  ils sont reçus d’un client ou détenus pour le compte d’un client par 
un intermédiaire compensateur ou une chambre de compensation réglementée et doivent 
servir ou servent à couvrir, à garantir, à régler ou à ajuster un dérivé compensé du client; 

  b)  ils sont déposés pour le compte d’un client par un intermédiaire 
compensateur pour remplir les exigences de marge découlant des dérivés compensés du 
client; 

  « territoire autorisé » : l’un des territoires étrangers suivants : 

  a) le pays où le siège ou l’établissement principal d’une banque de 
l’annexe III est situé, et toute subdivision politique de ce pays; 

  b) si un client a consenti expressément par écrit à un intermédiaire 
compensateur ou à une chambre de compensation réglementée effectuant la compensation 
d’un dérivé compensé en monnaie étrangère, le pays d’origine de la monnaie dans laquelle 
sont libellés les droits et obligations dont est assorti ce dérivé conclu par ce client ou pour 
son compte, et toute subdivision politique de ce pays. 

 2) Dans le présent règlement, 2 personnes sont des entités du même groupe si 
l’une contrôle l’autre ou si elles sont contrôlées par la même personne. 
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 3) Dans le présent règlement, une personne est considérée comme exerçant le 
contrôle d’une autre personne dans les cas suivants :   

  a)  elle a la propriété véritable de titres de cette autre personne lui 
assurant un nombre de votes suffisant pour élire la majorité des administrateurs de celle-ci, 
ou exerce directement ou indirectement une emprise sur de tels titres, à moins qu’elle ne les 
détienne qu’en garantie d’une obligation;  

  b)  dans le cas d’une société de personnes autre qu’une société en 
commandite, elle détient plus de 50 % des parts sociales;  

  c)  dans le cas d’une société en commandite, elle en est le commandité; 

  d) dans le cas d’une fiducie, elle en est le fiduciaire. 

 4) Dans le présent règlement, en Alberta, en Colombie-Britannique, à l’Île-du-
Prince-Édouard, au Nouveau-Brunswick, en Nouvelle-Écosse, au Nunavut, en 
Saskatchewan, à Terre-Neuve-et-Labrador, dans les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon, 
un « dérivé » est un « dérivé désigné » au sens de la Norme multilatérale 91-101 sur la 
détermination des dérivés. 

Champ d’application 

2. 1) Le présent règlement ne s’applique pas aux entités suivantes : 

  a)  la chambre de compensation réglementée dont le siège ou 
l’établissement principal est situé dans un territoire étranger, sauf à l’égard des dérivés 
compensés conclus par des clients locaux ou pour leur compte; 

  b) l’intermédiaire compensateur qui fournit des services de 
compensation, sauf à l’égard des dérivés compensés conclus par des clients locaux ou pour 
leur compte.  

 2) Le présent règlement s’applique à ce qui suit : 

  a) au Manitoba : 

   i) un dérivé autre qu’un contrat ou un instrument qui, à toute 
fin, est considéré comme n’étant pas un derivative en vertu de l’article 2, 4 ou 5 de la Rule 
91-506 Derivatives: Product Determination de la Commission des valeurs mobilières du 
Manitoba;  

   ii) un dérivé qui est par ailleurs une valeur mobilière et qui, à 
toute fin, est considéré comme n’étant pas une security en vertu de l’article 3 de la Rule 
91-506 Derivatives: Product Determination de la Commission des valeurs mobilières du 
Manitoba; 

  b) en Ontario :  

   i) un dérivé autre qu’un contrat ou un instrument qui, à toute 
fin, est considéré comme n’étant pas un derivative en vertu de l’article 2, 4 ou 5 de la Rule 
91-506 Derivatives: Product Determination de la Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario; 

   ii) un dérivé qui est par ailleurs une valeur mobilière et qui, à 
toute fin, est considéré comme n’étant pas une security en vertu de l’article 3 de la Rule 
91-506 Derivatives: Product Determination de la Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario; 

  c) au Québec, un dérivé visé à l’article 1.2 du Règlement 91-506 sur la 
détermination des dérivés (chapitre I-14.01, r. 0.1), à l’exception d’un contrat ou d’un 
instrument visé à l’article 2 de ce règlement. 

Dans chacun des autres territoires intéressés, le présent règlement s’applique à un dérivé, 
au sens du paragraphe 4 de l’article 1 du présent règlement. Cet encadré ne fait pas 
partie du présent règlement et n’a pas de valeur officielle. 
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 3) Malgré le paragraphe 2, le présent règlement ne s’applique pas aux options 
sur valeurs mobilières. 

 4) En Colombie-Britannique, à l’Île-du-Prince-Édouard, au Nunavut, à Terre-
Neuve-et-Labrador, dans les Territoires du Nord-Ouest et au Yukon, le paragraphe 3 ne 
s’applique pas à une valeur mobilière qui est un dérivé au sens du paragraphe 4 de 
l’article 1. 

CHAPITRE 2 
TRAITEMENT DES SÛRETÉS DE CLIENT PAR L’INTERMÉDIAIRE 
COMPENSATEUR  
 
Séparation des sûretés de client – intermédiaire compensateur 

3. 1) L’intermédiaire compensateur sépare les positions et les sûretés de client 
d’un client des positions et des biens d’autres personnes, y compris les siens. 

 2) L’intermédiaire compensateur sépare les positions et les sûretés de client 
d’un client d’un intermédiaire indirect des positions et des biens de celui-ci.   

Détention des sûretés de client – intermédiaire compensateur 

4. L’intermédiaire compensateur détient l’ensemble des sûretés de client selon les 
modalités suivantes : 
 
 a) dans un ou plusieurs comptes ouverts auprès d’un dépositaire autorisé et 
indiquant clairement qu’ils les contiennent; 
 
 b) dans des comptes distincts des biens de toutes les personnes qui ne sont pas 
des clients. 

Marge excédentaire – intermédiaire compensateur 

5. L’intermédiaire compensateur indique et consigne, au moins une fois par jour 
ouvrable, la valeur de la marge excédentaire qu’il détient et qui est attribuable à chaque 
client auquel il fournit des services de compensation. 

Utilisation des sûretés de client – intermédiaire compensateur 

6. 1) L’intermédiaire compensateur ne peut utiliser ni permettre que soit utilisées 
les sûretés de client, sauf conformément au présent article et aux articles 7 et 8. 

 2) L’intermédiaire compensateur utilise ou permet que soient utilisées les 
sûretés de client appartenant à un client seulement aux fins suivantes : 

  a) couvrir, garantir, régler ou ajuster un dérivé compensé du client; 

  b) relativement à la marge excédentaire, garantir le crédit du client ou 
lui en consentir. 

 3) Sauf dans le cas de la marge excédentaire utilisée conformément au sous-
paragraphe b du paragraphe 2, l’intermédiaire compensateur ne peut créer de priorité ou 
quelque autre charge sur un dérivé compensé d’un client ou les sûretés de client attachées à 
ce dérivé ni en permettre l’existence, sauf pour garantir une obligation résultant du dérivé 
compensé en faveur des personnes suivantes : 

  a) le client; 

  b) la chambre de compensation réglementée ou l’intermédiaire 
compensateur chargé de compenser le dérivé compensé. 
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Investissement des sûretés de client – intermédiaire compensateur 

7. 1) L’intermédiaire compensateur ne peut investir les sûretés de client ou 
conclure de convention prévoyant leur revente ou leur rachat que conformément aux 
paragraphes 2 et 3. 

 2) L’intermédiaire compensateur peut faire ce qui suit : 

  a) investir les sûretés de client dans un investissement autorisé; 

  b) conclure une convention de revente ou de rachat des sûretés de client 
qui remplit les conditions suivantes : 

   i) elle vise la revente et le rachat d’un investissement autorisé; 

   ii) elle est établie par écrit; 

   iii) sa durée ne dépasse pas un jour ouvrable, ou l’inversion de 
l’opération est possible sur demande; 

   iv) dès sa conclusion, une confirmation écrite indiquant ses 
conditions est transmise par la contrepartie à la convention à l’intermédiaire compensateur; 

   v)  elle n’est pas conclue avec une entité du même groupe que 
l’intermédiaire compensateur. 

 3)  Toute perte résultant de l’investissement ou de l’utilisation d’une sûreté de 
client appartenant à un client par l’intermédiaire compensateur conformément au 
paragraphe 1 ou 2 est assumée par l’intermédiaire compensateur effectuant l’investissement 
et non par le client. 

Utilisation des sûretés de client – défaillance de l’intermédiaire indirect 
 
8. 1) L’intermédiaire compensateur ne peut utiliser les sûretés de client d’un 
client d’un intermédiaire indirect auquel il fournit des services de compensation pour 
remplir une obligation de ce dernier.  
 
 2) Malgré le paragraphe 1, l’intermédiaire compensateur ne peut utiliser les 
sûretés de client d’un client pour exécuter tout ou partie d’une obligation d’un intermédiaire 
indirect qui résulte de la défaillance de ce dernier ou dont l’échéance est devancée en raison 
de celle-ci que si l’obligation est attribuable à un dérivé compensé du client. 

Qualité d’intermédiaire compensateur 

9. 1) Seules les personnes suivantes peuvent agir à titre d’intermédiaire 
compensateur pour un client : 

  a) une personne qui est assujettie et se conforme aux lois d’un territoire 
du Canada en matière d’exigences minimales de fonds propres, de solidité financière et de 
gestion des risques; 

  b) une personne qui est un courtier inscrit en vertu de la législation en 
valeurs mobilières d’un territoire intéressé; 

  c) une personne qui remplit les conditions suivantes : 

   i) elle est une entité soumise à la réglementation prudentielle; 

   ii) elle est assujettie et se conforme aux lois d’un territoire 
autorisé relativement aux services de compensation et à l’exigence, à la réception et à la 
détention des sûretés de client. 
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 2) L’intermédiaire compensateur ne peut fournir de services de compensation à 
un client qu’à l’égard de dérivés qui sont compensés par une chambre de compensation 
réglementée.  

Gestion du risque – intermédiaire compensateur 

10. L’intermédiaire compensateur qui fournit ou se propose de fournir des services de 
compensation à un intermédiaire indirect adopte et met en œuvre des règles, des politiques 
ou des procédures raisonnablement conçues pour faire ce qui suit : 

 a) relever, surveiller et atténuer raisonnablement les risques importants 
découlant de la fourniture des services de compensation; 

 b) gérer la défaillance de l’intermédiaire indirect. 

Gestion du risque – intermédiaire indirect 

11. 1) L’intermédiaire indirect établit et met en œuvre des règles, des politiques ou 
des procédures raisonnablement conçues pour relever, surveiller et atténuer 
raisonnablement les risques importants que la fourniture de services de compensation 
indirects à des clients entraîne pour l’intermédiaire compensateur ou ses clients. 
 
 2) L’intermédiaire indirect qui reçoit les services de compensation d’un 
intermédiaire compensateur fournit à celui-ci toute l’information raisonnablement 
nécessaire pour relever, surveiller et atténuer raisonnablement les risques importants 
entraînés par la fourniture de services de compensation indirects à des clients. 

CHAPITRE 3 
TENUE DES DOSSIERS DE L’INTERMÉDIAIRE COMPENSATEUR 
 
Conservation des dossiers – intermédiaire compensateur  

12. 1) L’intermédiaire compensateur conserve les dossiers visés au présent chapitre 
et au chapitre 4 ainsi que tous les documents à l’appui : 
 
  a) dans un lieu sûr et facilement accessible et sous une forme durable; 
 
  b) dans le cas où ces dossiers et documents concernent un dérivé 
compensé, pendant une période de 7 ans suivant la date d’expiration ou de fin du dérivé 
compensé; 
 
  c) dans tout autre cas, pendant une période de 7 ans suivant la date 
d’expiration ou de fin du dernier dérivé compensé d’un client à avoir été compensé par 
l’entremise de l’intermédiaire compensateur pour ce client ou pour son compte. 
 
 2) Malgré le paragraphe 1, au Manitoba, dans le cas d’un client ou d’un 
intermédiaire compensateur situé dans ce territoire, le délai applicable aux dossiers et aux 
documents à l’appui conservés conformément à ce paragraphe est de 8 ans. 

Dossiers quotidiens – intermédiaire compensateur 

13. 1) L’intermédiaire compensateur qui reçoit une sûreté de client calcule tous les 
montants suivants et les consigne au moins une fois par jour ouvrable dans ses dossiers : 

  a) pour chaque client, le montant de la sûreté de client qu’il exige du 
client ou pour son compte;  

  b) le montant total des sûretés de client qu’il exige de tous les clients ou 
pour leur compte. 
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 2) L’intermédiaire compensateur calcule tous les montants suivants et les 
consigne au moins une fois par jour ouvrable dans ses dossiers pour chaque intermédiaire 
indirect auquel il fournit des services de compensation :  

  a) le montant de la sûreté de client qu’il exige de chaque client de 
l’intermédiaire indirect ou pour son compte;  

  b) le montant total des sûretés de client qu’il exige de tous les clients de 
l’intermédiaire indirect ou pour leur compte. 

 3) Pour chaque client, l’intermédiaire compensateur consigne tous les éléments 
suivants dans ses dossiers : 

  a) chaque dépositaire autorisé auprès duquel il détient les sûretés de 
client;  

  b) la valeur actuelle de toute sûreté de client reçue du client ou pour son 
compte, calculée au moins une fois par jour ouvrable, y compris tous les éléments suivants :  

   i) tout montant couru sur cette sûreté à porter au crédit du 
client; 

   ii) les pertes ou les gains sur cette sûreté;  

   iii) toute somme à porter au débit du client; 

   iv) toute distribution ou tout transfert de cette sûreté.  

Dossiers quotidiens – intermédiaire direct 

14. Pour chaque client, l’intermédiaire direct consigne tous les montants suivants au 
moins une fois par jour ouvrable dans ses dossiers : 

 a) le montant total des sûretés de client qui est exigé pour les dérivés 
compensés du client par chaque chambre de compensation réglementée;  

 b) le montant total de la marge excédentaire du client qu’il détient. 

Dossiers quotidiens – intermédiaire indirect 
 
15. Pour chaque client, l’intermédiaire indirect consigne tous les montants suivants au 
moins une fois par jour ouvrable dans ses dossiers : 

 a) le montant total des sûretés qui est exigé pour les dérivés compensés du 
client par chaque intermédiaire compensateur par l’entremise duquel il compense ses 
opérations;  

 b) le total des montants pour le client visé au paragraphe a; 

 c) le montant total de la marge excédentaire du client qu’il détient. 

Dossiers distinctifs – intermédiaire direct  

16. L’intermédiaire direct tient des dossiers qui lui permettent de distinguer à tout 
moment tous les éléments suivants dans ses comptes et dans ceux détenus auprès de chaque 
chambre de compensation réglementée par l’entremise de laquelle il fournit des services de 
compensation : 

 a) ses positions et ses biens; 

 b) les positions et la valeur des sûretés de client détenues pour le compte de 
chacun de ses clients. 
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Dossiers distinctifs – intermédiaire indirect 
 

17. L’intermédiaire indirect tient des dossiers qui lui permettent de distinguer à tout 
moment tous les éléments suivants dans ses comptes et dans ceux détenus auprès de chaque 
intermédiaire compensateur par l’entremise duquel il fournit des services de compensation : 

 a) ses positions et ses biens; 

 b) les positions et la valeur des sûretés de client détenues pour le compte de 
chacun de ses clients. 

Dossiers distinctifs – intermédiaires compensateurs multiples 

18. L’intermédiaire compensateur qui fournit des services de compensation à l’égard 
d’un dérivé compensé à un intermédiaire indirect tient des dossiers qui lui permettent ainsi 
qu’à chaque intermédiaire indirect de distinguer à tout moment tous les éléments suivants 
dans les comptes détenus auprès de lui : 

 a) les positions et les biens de l’intermédiaire indirect; 

 b) les positions et la valeur des sûretés de client détenues pour le compte des 
clients de l’intermédiaire indirect. 

Dossiers sur l’investissement des sûretés de client – intermédiaire compensateur 

19. L’intermédiaire compensateur qui investit des sûretés de client consigne dans ses 
dossiers tous les renseignements suivants à l’égard de chaque investissement :  

 a) la date de l’investissement;  

 b) le nom de chaque personne par l’intermédiaire de laquelle l’investissement a 
été effectué;  

 c) la valeur de marché quotidienne de l’investissement, y compris tout gain ou 
toute perte non réalisés, et les documents à l’appui;  

 d) la description de chaque actif ou instrument dans lequel l’investissement a 
été effectué; 

 e) l’identité de chaque dépositaire autorisé auprès duquel chaque actif ou 
instrument dans lequel l’investissement a été effectué est déposé;  

 f) la date de liquidation ou d’aliénation de l’investissement ainsi que le gain ou 
la perte réalisé; 

 g) le nom de chaque personne qui liquide ou aliène l’investissement. 

Dossiers sur la conversion des monnaies – intermédiaire compensateur 

20. L’intermédiaire compensateur consigne dans ses dossiers chaque conversion d’une 
sûreté de client en une autre monnaie. 
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CHAPITRE 4 
DÉCLARATIONS ET COMMUNICATION D’INFORMATION PAR 
L’INTERMÉDIAIRE COMPENSATEUR  
 
Transmission par l’intermédiaire compensateur de l’information communiquée par la 
chambre de compensation réglementée  
 
21. 1) Avant de recevoir le premier dérivé compensé d’un client ou pour son 
compte, l’intermédiaire compensateur transmet tous les renseignements suivants à celui-ci 
ou à l’intermédiaire indirect auquel il fournit des services de compensation : 

  a)  l’information écrite fournie en vertu du paragraphe 1 de l’article 41 
par chaque chambre de compensation réglementée que l’intermédiaire direct utilise pour 
compenser un dérivé compensé pour le client ou l’intermédiaire indirect; 

  b)  les lignes directrices et la politique en matière d’investissement 
fournies en vertu du paragraphe 1 de l’article 45 par chaque chambre de compensation 
réglementée qui investit les sûretés de client attribuables au client. 
 
 2) Après avoir accepté le premier dérivé compensé d’un client ou pour son 
compte, l’intermédiaire compensateur lui transmet ou transmet à l’intermédiaire 
compensateur indirect pour lequel il fournit des services de compensation, dans un délai 
raisonnable, l’information écrite reçue conformément au paragraphe 2 de l’article 41 ou 45 
d’une chambre de compensation réglementée qui investit une sûreté de client attribuable au 
client, chaque fois qu’il en reçoit.  

Communication d’information au client par l’intermédiaire compensateur 

22. 1) Avant de recevoir le premier dérivé compensé d’un client ou pour son 
compte, l’intermédiaire compensateur lui transmet une description écrite du traitement des 
sûretés de client non détenues par une chambre de compensation réglementée, y compris 
l’incidence des lois applicables sur la faillite et l’insolvabilité, en cas de défaillance de 
l’intermédiaire compensateur. 

 2) Après avoir accepté le premier dérivé compensé d’un client ou pour son 
compte, l’intermédiaire compensateur lui transmet dans un délai raisonnable, à chaque 
modification de l’information écrite visée au paragraphe 1, une description écrite de la 
modification. 

Communication d’information au client par l’intermédiaire indirect 

23. 1) Avant de recevoir le premier dérivé compensé d’un client ou pour son 
compte, l’intermédiaire indirect lui transmet une description écrite des éléments suivants : 

  a)  les risques importants liés à l’utilisation des services de 
compensation reçus par l’entremise d’un intermédiaire indirect; 

  b)  les règles, politiques ou procédures de transfert des positions et des 
sûretés de client à un autre intermédiaire compensateur ou de leur liquidation en cas de 
défaillance de l’intermédiaire indirect.   

 2) Après avoir accepté le premier dérivé compensé d’un client ou pour son 
compte, l’intermédiaire indirect lui transmet dans un délai raisonnable, à chaque 
modification des règles, des politiques ou des procédures visées au sous-paragraphe b du 
paragraphe 1, une description écrite de la modification. 

Information sur le client – intermédiaire compensateur 

24. 1) L’intermédiaire direct fournit l’information suivante à la chambre de 
compensation réglementée :  
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  a) avant de soumettre à la chambre de compensation réglementée le 
premier dérivé compensé pour le compte d’un client de l’intermédiaire direct ou d’un 
intermédiaire indirect auquel il fournit des services de compensation, suffisamment 
d’information pour identifier le client, ses positions et ses sûretés de client; 

  b) au moins une fois par jour ouvrable après avoir fourni l’information 
visée au sous-paragraphe a, de l’information identifiant les positions du client et la valeur 
actuelle de ses sûretés de client. 

 2) L’intermédiaire indirect fournit l’information suivante à l’intermédiaire 
compensateur par l’entremise duquel il fournit des services de compensation :  

  a) avant de soumettre à l’intermédiaire compensateur le premier dérivé 
compensé pour le compte d’un client, suffisamment d’information pour identifier le client, 
ses positions et ses sûretés de client; 

  b) au moins une fois par jour ouvrable après avoir fourni l’information 
visée au sous-paragraphe a, de l’information identifiant les positions du client et la valeur 
actuelle de ses sûretés de client. 

Déclaration des sûretés de client à l’organisme de réglementation 

25. 1) L’intermédiaire direct qui reçoit une sûreté de client transmet par voie 
électronique à l’agent responsable, sauf au Québec, ou à l’autorité en valeurs mobilières, 
dans un délai de 10 jours ouvrables suivant la fin du mois civil, le formulaire prévu à 
l’Annexe 94-102A1 dûment rempli. 

 2) L’intermédiaire indirect qui reçoit une sûreté de client transmet par voie 
électronique à l’agent responsable, sauf au Québec, ou à l’autorité en valeurs mobilières, 
dans un délai de 10 jours ouvrables suivant la fin du mois civil, le formulaire prévu à 
l’Annexe 94-102A2 dûment rempli. 

Déclaration des sûretés de client au client 

26. 1) L’intermédiaire compensateur qui reçoit une sûreté de client d’un client ou 
pour son compte établit et met à sa disposition quotidiennement une déclaration qui 
contient l’information suivante :  

  a) la valeur actuelle de chaque position du client;  

  b) la valeur actuelle de cette sûreté de client que lui-même ou un 
dépositaire autorisé détient; 

  c) la valeur actuelle de cette sûreté de client qui est déposée auprès 
d’une des personnes suivantes : 

   i) une chambre de compensation réglementée;  

   ii)  un autre intermédiaire compensateur.   

 2)  L’intermédiaire compensateur qui reçoit une sûreté de client d’un 
intermédiaire indirect établit et met à la disposition de ce dernier quotidiennement une 
déclaration qui contient l’information suivante : 

  a)  la valeur actuelle de chaque position de chacun des clients de 
l’intermédiaire indirect;  

  b)  la valeur actuelle de la sûreté de client reçue de l’intermédiaire 
indirect pour le compte de chaque client de celui-ci que l’intermédiaire compensateur ou un 
dépositaire autorisé détient; 
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  c)  la valeur actuelle de la sûreté de client reçue de l’intermédiaire 
indirect pour le compte de chacun de ses clients qui est déposée auprès d’une des personnes 
suivantes : 

   i)  une chambre de compensation réglementée; 

   ii)  un autre intermédiaire compensateur. 

Communication d’information sur l’investissement des sûretés de client  

27. 1)  Avant de recevoir le premier dérivé compensé d’un client ou pour son 
compte, l’intermédiaire compensateur qui investit les sûretés de client communique par 
écrit ses lignes directrices et sa politique en matière d’investissement directement au client 
ou, le cas échéant, à l’intermédiaire indirect qui fournit à celui-ci des services de 
compensation.  

 2)  L’intermédiaire compensateur qui investit les sûretés de client communique 
dans un délai raisonnable par écrit toute modification des lignes directrices et de la 
politique en matière d’investissement visées au paragraphe 1 directement au client ou, le 
cas échéant, à l’intermédiaire indirect qui fournit à celui-ci des services de compensation. 

CHAPITRE 5 
TRAITEMENT DES SÛRETÉS DE CLIENT PAR LA CHAMBRE DE 
COMPENSATION RÉGLEMENTÉE 
 
Collecte de la marge initiale 

28. La chambre de compensation réglementée collecte une marge initiale pour chaque 
client sur une base brute. 

Séparation des sûretés de client – chambre de compensation réglementée 

29. La chambre de compensation réglementée sépare les positions et les sûretés de 
client d’un client des positions et des biens d’autres personnes, y compris les siens. 

Détention des sûretés de client – chambre de compensation réglementée 

30. La chambre de compensation réglementée détient l’ensemble des sûretés de client 
selon les modalités suivantes : 
 
 a) dans un ou plusieurs comptes ouverts auprès d’un dépositaire autorisé et 
indiquant clairement qu’ils les contiennent; 

 b) dans des comptes distincts de tous les autres biens. 

Marge excédentaire – chambre de compensation réglementée 

31. La chambre de compensation réglementée indique et consigne, au moins une fois 
par jour ouvrable, la valeur de la marge excédentaire qu’elle détient pour le compte des 
clients de chaque intermédiaire compensateur. 

Utilisation des sûretés de client – chambre de compensation réglementée 

32. 1) La chambre de compensation réglementée ne peut utiliser ni permettre que 
soient utilisées les sûretés de client, sauf conformément au présent article et aux articles 33 
et 34. 
 
 2) La chambre de compensation réglementée utilise ou permet que soient 
utilisées les sûretés de client appartenant à un client seulement aux fins suivantes : 

  a) couvrir, garantir, régler ou ajuster un dérivé compensé du client; 
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  b) relativement à la marge excédentaire, garantir le crédit du client ou 
lui en consentir. 

 3) Sauf dans le cas de la marge excédentaire utilisée conformément au 
sous-paragraphe b du paragraphe 2, la chambre de compensation réglementée ne peut créer 
une priorité ou quelque autre charge sur un dérivé compensé d’un client ou les sûretés de 
client attachées à ce dérivé ni en permettre l’existence, sauf pour garantir une obligation 
résultant du dérivé compensé en faveur des personnes suivantes :  

  a) le client; 

  b) la chambre de compensation réglementée ou l’intermédiaire 
compensateur chargé de compenser le dérivé compensé. 

Investissement des sûretés de client – chambre de compensation réglementée 

33. 1) La chambre de compensation réglementée ne peut investir les sûretés de 
client ou conclure de convention prévoyant leur revente ou leur rachat que conformément 
aux paragraphes 2 et 3. 
 
 2) La chambre de compensation réglementée peut faire ce qui suit :  
 
  a) investir les sûretés de client dans un investissement autorisé; 

  b) conclure une convention de revente ou de rachat des sûretés de client 
qui remplit les conditions suivantes : 

   i) elle vise la revente ou le rachat d’un investissement autorisé; 

   ii) elle est établie par écrit; 

   iii) sa durée ne dépasse pas un jour ouvrable, ou l’inversion de 
l’opération est possible sur demande; 

   iv) dès sa conclusion, une confirmation écrite indiquant ses 
conditions est transmise par la contrepartie à la convention à la chambre de compensation 
réglementée; 

   v) elle n’est pas conclue avec une entité du même groupe que la 
chambre de compensation réglementée.  

 3) Toute perte résultant de l’investissement ou de l’utilisation d’une sûreté de 
client appartenant à un client par la chambre de compensation réglementée conformément 
au paragraphe 1 ou 2 est assumée par la chambre de compensation réglementée effectuant 
l’investissement ou par un intermédiaire compensateur qui en est participant et non par le 
client. 

Utilisation des sûretés de client – défaillance de l’intermédiaire compensateur  

34. 1) La chambre de compensation réglementée ne peut utiliser de sûretés de 
client pour remplir une obligation d’un intermédiaire compensateur auquel elle fournit des 
services de compensation. 

 2) Malgré le paragraphe 1, la chambre de compensation réglementée ne peut 
utiliser les sûretés de client d’un client pour exécuter tout ou partie d’une obligation d’un 
intermédiaire compensateur qui résulte de la défaillance de ce dernier ou dont l’échéance 
est devancée en raison de celle-ci que si l’obligation est attribuable à un dérivé compensé 
du client. 
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Gestion du risque – application du Règlement 24-102  

35. Le chapitre 3 du Règlement 24-102 sur les obligations relatives aux chambres de 
compensation (chapitre V-1.1, v. 8.01) s’applique à la chambre de compensation 
réglementée et toute mention, dans ce règlement, d’une chambre de compensation reconnue 
s’entend d’une chambre de compensation réglementée. 

CHAPITRE 6 
TENUE DES DOSSIERS DE LA CHAMBRE DE COMPENSATION 
RÉGLEMENTÉE 

Conservation des dossiers – chambre de compensation réglementée 

36. La chambre de compensation réglementée conserve les dossiers visés au présent 
chapitre et au chapitre 7 ainsi que tous les documents à l’appui dans un lieu sûr et 
facilement accessible et sous une forme durable jusqu’à la date d’expiration ou de fin du 
dérivé compensé auquel ils se rapportent. 

Dossiers quotidiens – chambre de compensation réglementée 

37. 1) La chambre de compensation réglementée qui reçoit une sûreté de client 
calcule tous les montants suivants et les consigne au moins une fois par jour ouvrable dans 
ses dossiers : 

  a) pour chaque client, le montant de la sûreté de client qu’elle exige de 
chaque client ou pour son compte; 

  b) le montant total des sûretés de client qu’elle exige de tous les clients 
ou pour leur compte. 

 2) La chambre de compensation réglementée consigne tous les éléments 
suivants dans ses dossiers : 

  a) chaque dépositaire autorisé auprès duquel elle détient les sûretés de 
client;  

  b) la valeur actuelle de la sûreté de client reçue des clients de chaque 
intermédiaire direct ou pour leur compte, calculée au moins une fois par jour ouvrable, y 
compris tous les éléments suivants :   

   i) tout montant couru sur cette sûreté à porter au crédit des 
clients de l’intermédiaire direct; 

   ii) les pertes ou les gains sur cette sûreté;  

   iii) toute somme à porter au débit des clients de l’intermédiaire 
direct; 

   iv) toute distribution ou tout transfert de cette sûreté.  

Dossiers distinctifs – chambre de compensation réglementée 

38. La chambre de compensation réglementée tient des dossiers qui lui permettent ainsi 
qu’à chaque intermédiaire direct de distinguer à tout moment tous les éléments suivants 
dans les comptes tenus auprès d’elle : 

 a) les positions et les biens détenus pour l’intermédiaire direct;  

 b) les positions et la valeur des sûretés de client détenues pour le compte des 
clients de l’intermédiaire direct;  
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 c)  les positions et la valeur des sûretés de client détenues pour le compte des 
clients de chaque intermédiaire indirect auquel l’intermédiaire direct fournit des services de 
compensation. 

Dossiers sur l’investissement des sûretés de client – chambre de compensation 
réglementée 

39. La chambre de compensation réglementée qui investit des sûretés de client consigne 
dans ses dossiers tous les renseignements suivants à l’égard de chaque investissement :  

 a)  la date de l’investissement;  

 b)  le nom de chaque personne par l’intermédiaire de laquelle l’investissement a 
été effectué;  

 c)  la valeur de marché quotidienne de l’investissement, y compris tout gain ou 
toute perte non réalisés, et les documents à l’appui;  

 d)  la description de chaque actif ou instrument dans lequel l’investissement a 
été effectué;  

 e)  l’identité de chaque dépositaire autorisé auprès duquel chaque actif ou 
instrument dans lequel l’investissement a été effectué est déposé;  

 f)  la date de liquidation ou d’aliénation de l’investissement ainsi que le gain ou 
la perte réalisé;  

 g)  le nom de chaque personne qui liquide ou aliène l’investissement. 

Dossiers sur la conversion des monnaies – chambre de compensation réglementée 

40. La chambre de compensation réglementée consigne dans ses dossiers chaque 
conversion d’une sûreté de client en une autre monnaie. 

CHAPITRE 7 
DÉCLARATIONS ET COMMUNICATION D’INFORMATION PAR LA 
CHAMBRE DE COMPENSATION RÉGLEMENTÉE 
 
Communication d’information aux intermédiaires directs par la chambre de 
compensation réglementée  
 
41. 1) Avant de recevoir le premier dérivé compensé d’un client ou pour son 
compte, la chambre de compensation réglementée fournit à l’intermédiaire direct par 
l’entremise duquel le dérivé est compensé une déclaration écrite comprenant une 
description de tous les éléments suivants : 

  a) les règles, politiques ou procédures de la chambre de compensation 
réglementée qui régissent la séparation et l’utilisation des sûretés de client ainsi que le 
transfert ou la liquidation des dérivés compensés d’un client en cas de défaillance d’un 
intermédiaire direct;  

  b) l’incidence des lois, y compris celles sur la faillite et l’insolvabilité, 
sur le client, ses positions et ses sûretés de client en cas de défaillance d’un intermédiaire 
direct;  

  c) les circonstances dans lesquelles la chambre de compensation 
réglementée, l’intermédiaire direct ou le client peut obtenir l’exécution des droits, 
notamment de propriété, sur les sûretés de client. 

 2)  Après avoir accepté le premier dérivé compensé d’un client ou pour son 
compte, la chambre de compensation réglementée transmet dans un délai raisonnable à 
l’intermédiaire direct par l’entremise duquel le dérivé est compensé, à chaque modification 
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des règles, des politiques ou des procédures visées au sous-paragraphe a du paragraphe 1, 
une description écrite de la modification. 

Information sur le client – chambre de compensation réglementée 

42. La chambre de compensation réglementée se dote de règles, de politiques ou de 
procédures raisonnablement conçues pour confirmer que l’information qu’elle reçoit d’un 
intermédiaire direct conformément au paragraphe 1 de l’article 24 est complète et reçue en 
temps utile. 

Déclaration des sûretés de client à l’organisme de réglementation 

43. La chambre de compensation réglementée qui reçoit une sûreté de client transmet 
par voie électronique à l’agent responsable, sauf au Québec, ou à l’autorité en valeurs 
mobilières, dans un délai de 10 jours ouvrables suivant la fin du mois civil, le formulaire 
prévu à l’Annexe 94-102A3 dûment rempli. 

Déclaration des sûretés de client à l’intermédiaire direct 

44. La chambre de compensation réglementée établit et met à la disposition, 
quotidiennement, de chaque intermédiaire direct duquel il reçoit une sûreté de client une 
déclaration qui contient l’information suivante :  

 a) la valeur actuelle de chaque position de chacun des clients de l’intermédiaire 
direct;  

 b) la valeur actuelle de la sûreté de client reçue de l’intermédiaire direct pour le 
compte de chaque client de celui-ci qu’elle détient;  

 c) la valeur actuelle totale des sûretés de client reçues de l’intermédiaire direct 
qui sont détenues auprès d’un dépositaire autorisé;  

 d) l’emplacement de chaque dépositaire autorisé auprès duquel la sûreté de 
client est détenue.   

Communication d’information sur l’investissement des sûretés de client  

45. 1) Avant de recevoir le premier dérivé compensé d’un client ou pour son 
compte, la chambre de compensation réglementée qui investit les sûretés de client 
communique par écrit ses lignes directrices et sa politique en matière d’investissement à 
l’intermédiaire direct par l’entremise duquel le dérivé est compensé.  

 2) La chambre de compensation réglementée qui investit les sûretés de client 
communique dans un délai raisonnable par écrit toute modification des lignes directrices et 
de la politique en matière d’investissement visées au paragraphe 1 à l’intermédiaire direct 
par l’entremise duquel le dérivé est compensé. 

CHAPITRE 8 
TRANSFERT DES POSITIONS 
 
Transfert des sûretés de client et des positions  

46. 1) En cas de défaillance d’un intermédiaire direct, celui-ci et la chambre de 
compensation réglementée font ce qui suit : 
 
  a) ils facilitent le transfert des positions et des sûretés de client des 
clients de l’intermédiaire direct défaillant, ou du produit de leur liquidation, de 
l’intermédiaire direct défaillant à un ou plusieurs intermédiaires directs non défaillants; 
 
  b) ils déploient des efforts raisonnables pour faire en sorte que le 
transfert s’effectue selon les instructions du client. 
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 2) À la demande du client, la chambre de compensation réglementée et 
l’intermédiaire direct non défaillant facilitent le transfert des positions et des sûretés de 
client des clients de l’intermédiaire direct non défaillant à un ou plusieurs intermédiaires 
directs non défaillants si les conditions suivantes sont réunies : 

  a) le client a consenti au transfert;  

  b) le compte du client n’est pas défaillant au moment visé;  

  c) les positions transférées seront couvertes par une marge appropriée 
chez l’intermédiaire direct auquel elles sont transférées;  

  d) les positions restantes seront couvertes par une marge appropriée 
chez l’intermédiaire direct qui procède au transfert; 

  e) l’intermédiaire direct auquel les positions sont transférées a consenti 
au transfert. 

Transfert à partir d’un intermédiaire compensateur 

47. L’intermédiaire compensateur qui fournit des services de compensation à un 
intermédiaire indirect se dote de règles, de politiques ou de procédures de transférabilité et 
de transfert des positions et des sûretés de client d’un client qui prévoient un mécanisme 
raisonnable pour transférer les positions et sûretés de client des clients de l’intermédiaire 
indirect, en cas de défaillance de celui-ci ou sur demande de ses clients, à un ou plusieurs 
intermédiaires compensateurs non défaillants. 

CHAPITRE 9 
CONFORMITÉ DE SUBSTITUTION 

Conformité de substitution 

48. 1) L’intermédiaire compensateur dont le siège ou l’établissement principal est 
situé dans un territoire étranger est dispensé de l’application du présent règlement à l’égard 
de tout dérivé compensé conclu par un client local ou pour son compte si les conditions 
suivantes sont réunies : 

  a) le dérivé est compensé pour un client local ou pour son compte selon 
les modalités suivantes : 

   i) dans un territoire intéressé autre que la Colombie-
Britannique, le Manitoba et l’Ontario, par une contrepartie centrale admissible ou par une 
chambre de compensation réglementée; 

   ii) en Colombie-Britannique, au Manitoba et en Ontario, par une 
chambre de compensation réglementée;  

  b) l’intermédiaire compensateur remplit les conditions suivantes : 

   i) il est inscrit ou détient un permis ou une autorisation pour 
fournir les services d’intermédiaire compensateur dans un territoire étranger visé à 
l’Annexe A;  

   ii) il se conforme aux lois du territoire étranger indiquées à 
l’Annexe A vis-à-vis du nom du territoire étranger qui s’appliquent à lui relativement aux 
services de compensation et à l’exigence, à la réception et à la détention des sûretés de 
client.  

 2) Malgré le paragraphe 1, l’intermédiaire compensateur qui se prévaut de la 
dispense de l’application du règlement prévue à ce paragraphe et qui fournit des services de 
compensation relativement à un dérivé compensé conclu par un client local ou pour son 
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compte se conforme aux dispositions du présent règlement indiquées à l’Annexe A vis-à-
vis du nom du territoire étranger visé au sous-paragraphe b du paragraphe 1.  

 3) La chambre de compensation réglementée dont le siège ou l’établissement 
principal est situé dans un territoire étranger est dispensée de l’application du présent 
règlement à l’égard de tout dérivé compensé conclu par un client local ou pour son compte 
si elle se conforme à ce qui suit : 

  a) les conditions de toute décision de reconnaissance ou dispense 
prononcée par une autorité en valeurs mobilières à son égard; 

  b) les lois d’un territoire étranger indiquées à l’Annexe A vis-à-vis du 
nom du territoire étranger qui s’appliquent à elle relativement aux services de compensation 
et à l’exigence, à la réception et à la détention des sûretés de client. 

 4) Malgré le paragraphe 3, la chambre de compensation réglementée qui se 
prévaut de la dispense de l’application du présent règlement prévue à ce paragraphe et qui 
fournit des services de compensation à l’égard d’un dérivé compensé conclu par un client 
local ou pour son compte se conforme aux dispositions du présent règlement indiquées à 
l’Annexe A vis-à-vis du nom du territoire étranger visé au sous-paragraphe b du 
paragraphe 3.  

CHAPITRE 10 
DISPENSES 
 
Dispense – Dispositions générales 
 

49. 1)  L’agent responsable, sauf au Québec, ou l’autorité en valeurs mobilières 
peut accorder une dispense de l’application de tout ou partie du présent règlement, sous 
réserve des conditions ou restrictions auxquelles la dispense peut être subordonnée. 
 
 2) Malgré le paragraphe 1, en Ontario, seul l’agent responsable peut accorder 
une telle dispense. 
 
 3)  Sauf en Alberta et en Ontario, la dispense prévue au paragraphe 1 est 
accordée conformément à la loi visée à l’Annexe B du Règlement 14-101 sur les définitions 
(chapitre V-1.1, r. 3), vis-à-vis du nom du territoire intéressé. 

CHAPITRE 11 
DATE D’ENTRÉE EN VIGUEUR 
 
Date d’entrée en vigueur 
 
50. Le présent règlement entre en vigueur le 3 juillet 2017. 
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ANNEXE A  
CONFORMITÉ DE SUBSTITUTION 
(article 48) 
 
PARTIE A 
LOIS OU RÈGLEMENTS DE TERRITOIRES ÉTRANGERS APPLICABLES AUX 
INTERMÉDIAIRES COMPENSATEURS RELATIVEMENT À LA CONFORMITÉ DE 
SUBSTITUTION 
 
Territoire étranger Lois ou règlements Dispositions du présent 

règlement applicables aux 
intermédiaires 
compensateurs malgré la 
conformité aux lois et aux 
règlements du territoire 
étranger 

Union européenne Règlement (UE) no 648/2012 
du Parlement européen et du 
Conseil du 4 juillet 2012 sur 
les produits dérivés de gré à 
gré, les contreparties centrales 
et les référentiels centraux, 
modifié par le Règlement 
(UE) no 600/2014 du 
Parlement européen et du 
Conseil du 15 mai 2014 
concernant les marchés 
d’instruments financiers et 
modifiant le Règlement (UE) 
no 648/2012. 

Règlement délégué (UE) 
no 149/2013 de la Commission 
du 19 décembre 2012 
complétant le Règlement (UE) 
no 648/2012 du Parlement 
européen et du Conseil par 
des normes techniques de 
réglementation concernant les 
accords de compensation 
indirecte, l’obligation de 
compensation, le registre 
public, l’accès à une plate-
forme de négociation, les 
contreparties non financières 
et les techniques d’atténuation 
des risques pour les contrats 
dérivés de gré à gré non 
compensés par une 
contrepartie centrale. 

Directive 2004/39/CE du 
Parlement européen et du 
Conseil du 21 avril 2004 
concernant les marchés 
d’instruments financiers, 
modifiant les directives 
85/611/CEE et 93/6/CEE du 
Conseil et la directive 
2000/12/CE du Parlement 
européen et du Conseil et 

Paragraphe 2 de l’article 6 
Paragraphe 3 de l’article 6 
Article 12 
Article 25 
Article 26 
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abrogeant la directive 
93/22/CEE du Conseil. 

États-Unis d’Amérique Commodity Futures Trading 
Commission, General 
Regulations Under the 
Commodity Exchange Act, 17 
CFR pt 1. 
 
Commodity Futures Trading 
Commission, Registration, 17 
CFR pt 3. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Cleared Swaps, 
17 CFR pt 22. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Bankruptcy 
Rules, 17 CFR pt 190. 

Article 12 
Article 25 
Article 26 
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PARTIE B  
 
LOIS OU RÈGLEMENTS DE TERRITOIRES ÉTRANGERS APPLICABLES AUX 
CHAMBRES DE COMPENSATION RÉGLEMENTÉES RELATIVEMENT À LA 
CONFORMITÉ DE SUBSTITUTION 
 
Territoire étranger Lois ou règlements Dispositions du présent 

règlement applicables aux 
chambres de compensation 
réglementées malgré la 
conformité aux lois et aux 
règlements du territoire 
étranger 

Union européenne Règlement (UE) no 648/2012 
du Parlement européen et du 
Conseil du 4 juillet 2012 sur 
les produits dérivés de gré à 
gré, les contreparties centrales 
et les référentiels centraux, 
modifié par le Règlement 
(UE) no 600/2014 du 
Parlement européen et du 
Conseil du 15 mai 2014 
concernant les marchés 
d’instruments financiers et 
modifiant le Règlement (UE) 
no 648/2012. 

Règlement délégué (UE) 
no 149/2013 de la Commission 
du 19 décembre 2012 
complétant le Règlement (UE) 
no 648/2012 du Parlement 
européen et du Conseil par 
des normes techniques de 
réglementation concernant les 
accords de compensation 
indirecte, l’obligation de 
compensation, le registre 
public, l’accès à une plate-
forme de négociation, les 
contreparties non financières 
et les techniques d’atténuation 
des risques pour les contrats 
dérivés de gré à gré non 
compensés par une 
contrepartie centrale.   

Règlement délégué (UE) 
no 153/2013 de la Commission 
du 19 décembre 2012 
complétant le Règlement (UE) 
no 648/2012 du Parlement 
européen et du Conseil en ce 
qui concerne les normes 
techniques de réglementation 
régissant les exigences 
applicables aux contreparties 
centrales, modifié par le 
Règlement délégué (UE) 
2016/822 de la Commission 

Article 28 
Paragraphe 2 de l’article 32 
Paragraphe 3 de l’article 32 
Article 36 
Article 43 
Article 44 
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du 21 avril 2016 modifiant le 
règlement délégué (UE) 
n° 153/2013 en ce qui 
concerne les horizons 
temporels pour la période de 
liquidation à prendre en 
considération pour les 
différentes catégories 
d'instruments financiers. 

Directive 2004/39/CE du 
Parlement européen et du 
Conseil du 21 avril 2004 
concernant les marchés 
d'instruments financiers, 
modifiant les directives 
85/611/CEE et 93/6/CEE du 
Conseil et la directive 
2000/12/CE du Parlement 
européen et du Conseil et 
abrogeant la directive 
93/22/CEE du Conseil. 

États-Unis d’Amérique Commodity Futures Trading 
Commission, General 
Regulations Under the 
Commodity Exchange Act, 17 
CFR pt 1. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Cleared Swaps, 
17 CFR pt 22. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Derivatives 
Clearing Organizations, 17 
CFR pt 39. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Provisions 
Common to Registered 
Entities, 17 CFR pt 40. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Swap Data 
Recordkeeping and Reporting 
Requirements, 17 CFR pt 45. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Bankruptcy 
Rules, 17 CFR pt 190. 

Article 36 
Article 43 
Article 44 
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ANNEXE 94-102A1 
DÉCLARATION DES SÛRETÉS DE CLIENT PAR L’INTERMÉDIAIRE DIRECT  
 
 
Le formulaire prévu à la présente annexe doit être rempli par tout intermédiaire direct en 
exécution de son obligation de déclaration à l’autorité en valeurs mobilières locale prévue 
au paragraphe 1 de l’article 25 du Règlement 94-102 sur la compensation des dérivés et la 
protection des sûretés et des positions des clients (le « règlement »). 

Type de document :     INITIAL     MODIFICATION1 

 

Date de la déclaration2 JJ/MM/AA 
Période de référence3 MM/AA 

 

Intermédiaire direct déclarant 
[LEI]4  
 

Tableau A 
Le tableau A doit être rempli par tout intermédiaire direct qui reçoit des sûretés de client de 
la part d’un client en vertu du règlement. Pour les calculs qui y sont prévus, inclure tous les 
clients ayant déposé des sûretés de client auprès de l’intermédiaire direct déclarant.  

A. 

Valeur totale des sûretés 
de client (hors 

liquidités) déposées 
auprès de 

l’intermédiaire direct le 
dernier jour ouvrable de 
la période de référence 

Valeur totale des sûretés 
de client déposées auprès 
de l’intermédiaire direct le 
dernier jour ouvrable de la 

période de référence 

Nombre de clients 
représentés par la valeur 

totale déclarée des 
sûretés de client 

déposées auprès de 
l’intermédiaire direct5 

   

 

 

 

  

                                        
1 Cocher « modification » si le formulaire est soumis de nouveau pour corriger ou remplacer un formulaire 
déjà déposé pour une période de référence. Sinon, cocher « Initial ». 
2 La date de déclaration doit tomber dans les 10 jours ouvrables suivant la fin de la période de référence. 
3 La période de référence est le mois civil visé par la déclaration. 
4 En l’absence de LEI, fournir le nom légal complet de l’intermédiaire direct déclarant ainsi que l’adresse 
complète de son siège. 
5 Indiquer le nombre de clients dont les sûretés de client sont incluses dans le calcul de la valeur déclarée dans 
la deuxième colonne du tableau A.  

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 299

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



2 
 

Tableau B 
Le tableau B doit être rempli par tout intermédiaire direct qui reçoit des sûretés de client de 
la part d’un intermédiaire indirect en vertu du règlement. Inscrire les renseignements 
demandés sur une ligne distincte pour chaque intermédiaire indirect ayant déposé des 
sûretés de client auprès de l’intermédiaire direct déclarant. En l’absence de LEI, fournir le 
nom légal complet de l’intermédiaire indirect. 

B. Intermédiaire indirect 

 
Sûretés de client 

Valeur totale des 
sûretés de client (hors 
liquidités) déposées 

auprès de 
l’intermédiaire direct 

le dernier jour 
ouvrable de la période 

de référence 

Valeur totale des 
sûretés de client 

déposées auprès de 
l’intermédiaire direct 

le dernier jour 
ouvrable de la 

période de référence 

1. 

[LEI de tout intermédiaire indirect 
ayant déposé des sûretés de client 
auprès de l’intermédiaire direct 
déclarant] 
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Tableau C 
Le tableau C doit être rempli par tout intermédiaire direct qui reçoit des sûretés de client de 
la part d’un client ou d’un intermédiaire indirect en vertu du règlement. Inscrire les 
renseignements demandés sur une ligne distincte pour chaque lieu où des sûretés de client 
sont conservées par l’intermédiaire direct déclarant ou pour son compte. En l’absence de 
LEI, fournir le nom légal et le nom commercial complets du dépositaire autorisé.  

C. Dépositaire autorisé 

1. [LEI de l’intermédiaire direct déclarant, s’il détient lui-même des sûretés de client] 

2. [LEI de tout dépositaire autorisé détenant des sûretés de client pour l’intermédiaire 
direct déclarant] 
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Tableau D 

Le tableau D doit être rempli par tout intermédiaire direct qui a déposé des sûretés de client 
auprès d’une chambre de compensation réglementée en vertu du règlement. Inscrire les 
renseignements demandés sur une ligne distincte pour chaque chambre de compensation 
réglementée auprès de laquelle l’intermédiaire direct déclarant a déposé des sûretés de 
client. En l’absence de LEI, fournir le nom légal et le nom commercial complets de la 
chambre de compensation réglementée. 

D. Chambre de compensation 
réglementée 

Sûretés de client 

Valeur totale des 
sûretés de client (hors 
liquidités) déposées 

auprès de la chambre 
de compensation 

réglementée le dernier 
jour ouvrable de la 

période de référence 

Valeur totale des 
sûretés de client 

déposées auprès de la 
chambre de 

compensation 
réglementée le 

dernier jour ouvrable 
de la période de 

référence 

1. 

[LEI de toute chambre de 
compensation réglementée auprès 
de laquelle l’intermédiaire direct 
déclarant a déposé des sûretés de 
client] 
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ANNEXE 94-102A2 
DÉCLARATION DES SÛRETÉS DE CLIENT PAR L’INTERMÉDIAIRE 
INDIRECT  
 
 
Le formulaire prévu à la présente annexe doit être rempli par toute personne agissant 
comme intermédiaire indirect en exécution de son obligation de déclaration à l’autorité en 
valeurs mobilières locale prévue au paragraphe 2 de l’article 25 du Règlement 94-102 sur la 
compensation des dérivés et la protection des sûretés et des positions des clients 
(le « règlement »). 
 
Type de document :     INITIAL     MODIFICATION1 

 

Date de la déclaration2 JJ/MM/AA 
Période de référence3 MM/AA 

 

Intermédiaire indirect déclarant 
[LEI]4  
 

Tableau A 
Le tableau A doit être rempli par tout intermédiaire indirect qui reçoit des sûretés de client 
de la part d’un client en vertu du règlement. Pour les calculs qui y sont prévus, inclure tous 
les clients ayant déposé des sûretés de client auprès de l’intermédiaire indirect déclarant.  

A. 

Valeur totale des sûretés 
de client (hors 

liquidités) déposées 
auprès de 

l’intermédiaire indirect 
le dernier jour ouvrable 

de la période de 
référence 

Valeur totale des sûretés 
de client déposées auprès 
de l’intermédiaire indirect 
le dernier jour ouvrable de 

la période de référence 

Nombre de clients 
représentés par la valeur 

totale déclarée des 
sûretés de client 

déposées auprès de 
l’intermédiaire indirect5 

   

 
 

  

                                        
1 Cocher « modification » si le formulaire est soumis de nouveau pour corriger ou remplacer un formulaire 
déjà déposé pour une période de référence. Sinon, cocher « Initial ». 
2 La date de déclaration doit tomber dans les 10 jours ouvrables suivant la fin de la période de référence. 
3 La période de référence est le mois civil visé par la déclaration. 
4 En l’absence de LEI, fournir le nom légal complet de l’intermédiaire indirect déclarant ainsi que l’adresse 
complète de son siège. 
5 Indiquer le nombre de clients dont les sûretés de client sont incluses dans le calcul de la valeur déclarée dans 
la deuxième colonne du tableau A.  
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Tableau B 

Le tableau B doit être rempli par tout intermédiaire indirect qui reçoit des sûretés de client 
de la part d’un client en vertu du règlement. Inscrire les renseignements demandés sur une 
ligne distincte pour chaque lieu où des sûretés de client sont conservées par l’intermédiaire 
indirect déclarant ou pour son compte. En l’absence de LEI, fournir le nom légal et le nom 
commercial complets du dépositaire autorisé. 

B. Dépositaire autorisé 

1. [Intermédiaire indirect déclarant, s’il détient lui-même des sûretés de client] 

2. [Tout dépositaire autorisé détenant des sûretés de client pour l’intermédiaire direct 
déclarant] 
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Tableau C 

Le tableau C doit être rempli par tout intermédiaire indirect qui a déposé des sûretés de 
client auprès d’un intermédiaire direct en vertu du règlement. Inscrire les renseignements 
demandés sur une ligne distincte pour chaque intermédiaire direct auprès duquel 
l’intermédiaire indirect déclarant a déposé des sûretés de client. En l’absence de LEI, 
fournir le nom légal et le nom commercial complets de l’intermédiaire direct. 

C. Intermédiaire direct 

Sûretés de client 

Valeur totale des 
sûretés de client (hors 
liquidités) déposées 

auprès de 
l’intermédiaire direct 

le dernier jour 
ouvrable de la période 

de référence 

Valeur totale des 
sûretés de client 

déposées auprès de 
l’intermédiaire direct 

le dernier jour 
ouvrable de la 

période de référence 

1. 

[LEI de tout intermédiaire direct 
auprès duquel l’intermédiaire 
indirect déclarant a déposé des 
sûretés de client] 
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ANNEXE 94-102A3 
DÉCLARATION DES SÛRETÉS DE CLIENT PAR LA CHAMBRE DE 
COMPENSATION RÉGLEMENTÉE  
 
 
Le formulaire prévu à la présente annexe doit être rempli par toute chambre de 
compensation réglementée en exécution de son obligation de déclaration à l’autorité en 
valeurs mobilières locale prévue à l’article 43 du Règlement 94-102 sur la compensation 
des dérivés et la protection des sûretés et des positions des clients (le « règlement »). 
 
Type de document :     INITIAL     MODIFICATION1 

 

Date de la déclaration2 JJ/MM/AA 
Période de référence3 MM/AA 

 

Chambre de compensation réglementée déclarante 
[LEI]4 
 

Tableau A 

Le tableau A doit être rempli par toute chambre de compensation réglementée qui reçoit des 
sûretés de client de la part d’un intermédiaire direct en vertu du règlement. Inscrire les 
renseignements demandés sur une ligne distincte pour chaque intermédiaire direct qui a 
déposé des sûretés de client auprès de la chambre de compensation réglementée déclarante. 
En l’absence de LEI, fournir le nom légal complet de l’intermédiaire direct. 

A. Intermédiaire direct 

 
Sûretés de client 

Valeur totale des 
sûretés de client (hors 
liquidités) déposées 

auprès de la chambre 
de compensation 

réglementée le dernier 
jour ouvrable de la 

période de référence 

Valeur totale des 
sûretés de client 

déposées auprès de la 
chambre de 

compensation 
réglementée le 

dernier jour ouvrable 
de la période de 

référence 

1. 

[LEI de tout intermédiaire direct 
ayant déposé des sûretés de client 
auprès de la chambre de 
compensation réglementée 
déclarante] 

  

 

  

                                        
1 Cocher « modification » si le formulaire est soumis de nouveau pour corriger ou remplacer un formulaire 
déjà déposé pour une période de référence. Sinon, cocher « Initial ». 
2 La date de déclaration doit tomber dans les 10 jours ouvrables suivant la fin de la période de référence. 
3 La période de référence est le mois civil visé par la déclaration. 
4 En l’absence de LEI, fournir le nom légal complet de la chambre de compensation réglementée déclarante 
ainsi que l’adresse complète de son siège. 
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Tableau B 

Le tableau B doit être rempli par toute chambre de compensation réglementée qui détient 
des sûretés de client en vertu du règlement. Inscrire les renseignements demandés sur une 
ligne distincte pour chaque lieu où des sûretés de client sont conservées par la chambre de 
compensation réglementée déclarante ou pour son compte. En l’absence de LEI, fournir le 
nom légal et le nom commercial complets du dépositaire autorisé. 

B. Dépositaire autorisé 

1. [LEI de la chambre de compensation réglementée déclarante, si elle détient elle-
même des sûretés de client] 

2. [LEI de tout dépositaire autorisé détenant des sûretés de client pour la chambre de 
compensation réglementée déclarante] 
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INSTRUCTION GÉNÉRALE RELATIVE AU RÈGLEMENT 94-102 SUR LA 
COMPENSATION DES DÉRIVÉS ET LA PROTECTION DES SÛRETÉS ET DES 
POSITIONS DES CLIENTS  
 
 
CHAPITRE 1 
OBSERVATIONS GÉNÉRALES 
 
Introduction 

 La présente instruction générale expose l’avis des Autorités canadiennes en valeurs 
mobilières (les « ACVM » ou « nous ») sur divers aspects du Règlement 94-102 sur la 
compensation des dérivés et la protection des sûretés et des positions des clients 
(le « règlement ») et de la législation en valeurs mobilières connexe.  

 Exception faite du présent chapitre, la numérotation des chapitres, des articles, des 
paragraphes, des sous-paragraphes et des dispositions de la présente instruction générale 
correspond à celle du règlement. Les indications générales concernant un chapitre figurent 
immédiatement après son intitulé. Les indications concernant des articles, des paragraphes, 
des sous-paragraphes ou des dispositions en particulier suivent les indications générales. En 
l’absence d’indications, la numérotation passe à la disposition suivante qui fait l’objet 
d’indications. 

 Sauf disposition contraire, les chapitres, articles, paragraphes, sous-paragraphes, 
dispositions ou définitions mentionnés dans la présente instruction générale sont ceux du 
règlement.  

Définitions et interprétation 

 Les expressions utilisées, mais non définies dans le règlement et dans la présente 
instruction générale s’entendent au sens prévu par la législation en valeurs mobilières, 
notamment le Règlement 14-101 sur les définitions (chapitre V-1.1, r. 3).  

Interprétation des expressions utilisées dans le règlement et la présente instruction 
générale 

 Plusieurs expressions clés sont utilisées dans le règlement et la présente instruction 
générale, dont les suivantes : 

 ● Les « services de compensation » s’entendent de tout acte visant la 
compensation des dérivés d’un client et consistant notamment à soumettre les dérivés du 
client et les sûretés associées à une chambre de compensation réglementée aux fins de 
compensation, à surveiller et à maintenir les sûretés exigées par la chambre de 
compensation réglementée pour le compte des clients, y compris les exigences de marge 
initiale et de marge de variation, à surveiller et à maintenir les sûretés excédentaires, à 
consigner et à surveiller les positions compensées, les sûretés reçues et leur valorisation, et 
à surveiller les limites de crédit et de liquidité. 

  Les services de compensation comprennent aussi les services que les 
intermédiaires compensateurs se fournissent les uns aux autres en vue de la compensation 
des dérivés des clients. Par exemple, un intermédiaire direct fournit des services de 
compensation à un intermédiaire indirect quand il accepte les dérivés soumis à ce dernier 
par des clients pour ensuite les soumettre à une chambre de compensation réglementée. 

 ● Le « Système d’identifiant international pour les entités juridiques » 
s’entend du système d’identification unique des parties aux opérations financières établi par 
le Comité de surveillance réglementaire du Système d’identifiant international pour les 
entités juridiques. 

 ● Le « Comité de surveillance réglementaire du Système d’identifiant 
international pour les entités juridiques » désigne le groupe de travail international mis sur 
pied par les ministres des Finances et les gouverneurs des banques centrales du G20 et le 
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Conseil de stabilité financière, en vertu de la charte du Comité de surveillance 
réglementaire du Système d’identifiant international pour les entités juridiques datée du 5 
novembre 2012; 

 ● La « priorité » est le droit conféré au créancier sur un bien à titre de sûreté 
pour le remboursement d’une dette. 

 ● Le « Rapport sur les PIMF » est le rapport final intitulé Principes pour les 
infrastructures de marchés financiers qui a été publié en avril 2012 par le Comité sur les 
paiements et les infrastructures de marché (auparavant le « Comité sur les systèmes de 
paiement et de règlement ») de la Banque des règlements internationaux et le Comité 
technique de l’Organisation internationale des commissions de valeurs, et ses 
modifications. 

Interprétation des expressions définies dans le règlement 

Article 1 – Définition de l’expression « dérivé compensé » 

 Un « dérivé compensé » est soumis à une chambre de compensation et compensé 
par elle, soit volontairement, soit en en vertu de l’obligation de compensation prévue par le 
Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des dérivés par contrepartie centrale 
(insérer ici la référence). Les termes « directement » et « indirectement » se rapportent à la 
chaîne d’intermédiaires compensateurs qui participent à la compensation d’un dérivé. Si un 
client traite directement avec un intermédiaire direct, on considère que le dérivé est soumis 
directement à une chambre de compensation et compensé par elle. Si un intermédiaire 
indirect soumet un dérivé à un intermédiaire direct aux fins de compensation pour le 
compte d’un client, on considère que le dérivé est compensé par l’intermédiaire direct et 
soumis indirectement à la chambre de compensation. 

Article 1 – Définition de l’expression « client » 

 L’intermédiaire direct n’est pas un client s’il traite avec une chambre de 
compensation dont il est un participant. En revanche, toute personne qui agit à titre 
d’intermédiaire direct peut être un client lorsqu’elle fait compenser ses propres instruments 
financiers par un autre intermédiaire direct d’une chambre de compensation dont elle n’est 
pas participant. On considère que l’intermédiaire indirect est un intermédiaire 
compensateur et non un client dans toute opération sur un dérivé compensé où il fournit des 
services de compensation à un client. Cependant, toute personne qui agit comme 
intermédiaire indirect peut être un client dans la mesure où elle fait compenser ses propres 
instruments financiers par un autre intermédiaire compensateur. Il ne peut y avoir qu’un 
client par chaîne de compensation, soit la personne qui conclut le dérivé pour son propre 
compte et accède aux services de compensation par l’entremise d’un ou de plusieurs 
intermédiaires compensateurs. 

 Dans une chaîne de compensation comptant un intermédiaire indirect qui fournit des 
services de compensation à une personne, on considère que celle-ci est cliente de chaque 
intermédiaire compensateur de la chaîne ainsi que de la chambre de compensation. Par 
exemple, lorsqu’un client soumet un dérivé à un intermédiaire indirect, il est client de celui-
ci, de l’intermédiaire direct qui soumet le dérivé à la chambre de compensation ainsi que de 
cette dernière. Si plusieurs intermédiaires indirects participent à la compensation d’un 
dérivé, on considère que la personne est cliente de chacun de ces intermédiaires 
compensateurs. 

Article 1 – Définition de l’expression « intermédiaire compensateur » 

 Sous réserve des dispenses ouvertes, nous nous attendons à ce que l’intermédiaire 
compensateur qui offre des services de compensation à un client soit tenu de s’inscrire 
comme courtier en dérivés si cette obligation s’applique. Le Document de consultation 
91-407 des ACVM – Dérivés : inscription (le « Document de consultation 91-407 ») 
présente les facteurs recommandés pour déterminer si une personne exerce l’activité de 
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courtier en dérivés1. Sont notamment visées les personnes qui effectuent des opérations sur 
des dérivés à titre d’intermédiaires et celles qui fournissent des services de compensation à 
des tiers. Prière de se reporter au Document de consultation 91-407 pour de plus amples 
renseignements. 

 On considère que toute personne fournissant des services à l’égard d’un dérivé 
compensé est intermédiaire compensateur pour l’application du règlement si elle exige, 
reçoit ou détient des sûretés d’un client ou pour son compte. Par conséquent, 
l’intermédiaire qui ne reçoit, ne détient ni ne transfère les sûretés d’un client ou pour son 
compte n’est pas assujetti au règlement, même s’il facilite certains aspects limités de la 
relation entre l’intermédiaire compensateur et un client à l’égard de dérivés compensés (par 
exemple, l’organisation des ordres sur les dérivés). 

Article 1 – Définition de l’expression « sûreté de client » 

 En ce qui concerne l’expression « sûreté de client », nous souhaitons préciser que la 
sûreté fournie par le client à l’intermédiaire compensateur peut ne pas être la même que 
celle qui est fournie à la chambre de compensation réglementée pour remplir les exigences 
de marge que celle-ci impose au client. L’intermédiaire compensateur peut « rehausser » ou 
« transformer » la sûreté fournie par le client conformément à une convention entre les 
parties. Par exemple, le client peut affecter des liquidités en garantie et, en vertu d’une 
convention, l’intermédiaire compensateur peut fournir des titres de la même valeur à la 
chambre de compensation réglementée. On considère que toute sûreté, qu’elle soit 
notamment transformée ou rehaussée, qui est fournie à la chambre de compensation 
réglementée pour le compte d’un client est une sûreté de client. De manière générale, on 
considère que la sûreté initiale fournie par le client n’est plus une sûreté de client une fois 
qu’elle a été transformée ou rehaussée et qu’elle n’est donc plus assujettie aux dispositions 
du règlement. La sûreté transformée ou rehaussée qui remplace la sûreté initiale du client 
devient la sûreté de client assujettie au règlement et doit être traitée comme telle, quel que 
soit le nombre ou le type de transformations ou de rehaussements qu’elle subit. 

 Le paragraphe b de la définition de « sûreté de client » concerne la situation dans 
laquelle l’intermédiaire compensateur remet ses propres biens à la chambre de 
compensation réglementée pour exécuter les obligations d’un ou de plusieurs clients envers 
celle-ci. Cette situation peut notamment se produire lorsque l’intermédiaire direct répond à 
un appel de marge intrajournalier de la chambre de compensation réglementée. Les biens de 
l’intermédiaire compensateur utilisés pour le compte d’un client doivent être traités comme 
une sûreté de client. 

Article 1 – Définition de l’expression « intermédiaire direct » 

 Un « intermédiaire direct » est un participant de la chambre de compensation 
réglementée à laquelle il soumet un dérivé d’un client aux fins de compensation. Il est 
chargé de soumettre le dérivé à la chambre de compensation réglementée et a des 
obligations envers celle-ci à l’égard de ce dérivé. 

Article 1 – Définition de l’expression « intermédiaire indirect » 

 Un « intermédiaire indirect » est une personne qui facilite la compensation pour le 
compte d’un client mais qui n’est pas participant de la chambre de compensation 
réglementée dans une situation où un dérivé d’un client est soumis. Afin de compenser le 
dérivé de son client, l’intermédiaire indirect conclut une convention avec un intermédiaire 
direct (ou un autre intermédiaire indirect qui, à son tour, soumet le dérivé à un 
intermédiaire direct) qui soumet le dérivé à la chambre de compensation réglementée aux 
fins de compensation. Cette forme de compensation est habituellement dite « indirecte ». 

 Il se peut qu’un intermédiaire direct d’une chambre de compensation réglementée 
agisse également comme intermédiaire indirect pour avoir accès à une autre chambre de 
compensation réglementée dont il n’est pas participant. Les intermédiaires ne sont pas 

                                                 
1 Voir le paragraphe b de la rubrique 6.1 du Document de consultation 91-407. 
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exclusivement directs ou indirects. Un intermédiaire compensateur peut être intermédiaire 
direct pour certains dérivés et intermédiaire indirect pour d’autres.  

Article 1 – Définition de l’expression « marge initiale » 

 L’expression « marge initiale » s’entend de la sûreté exigée par la chambre de 
compensation réglementée pour couvrir les pertes potentielles futures résultant de 
variations prévues de la valeur d’un dérivé compensé sur une période de liquidation 
prédéterminée avec un certain niveau de confiance.  

Article 1 – Définition de l’expression « participant » 

 L’expression « participant » désigne l’intermédiaire compensateur qui est membre 
d’une chambre de compensation réglementée.  

Article 1 – Définition de l’expression « dépositaire autorisé » 

 Un « dépositaire autorisé » est une personne jugée acceptable pour détenir les 
sûretés de client déposées auprès d’un intermédiaire compensateur ou d’une chambre de 
compensation réglementée. L’intermédiaire compensateur qui répond à la définition peut 
détenir des sûretés de client directement et n’est pas tenu de faire appel à un dépositaire 
autorisé tiers. 

 En considération de la nature internationale du marché des dérivés, le paragraphe e 
de la définition permet à une banque ou à une société de fiducie étrangère ayant déclaré un 
montant minimum de capitaux propres d’agir à titre de dépositaire autorisé et de détenir des 
sûretés de client, à la condition que son siège ou son établissement principal soit situé dans 
un territoire autorisé et qu’elle y soit réglementée comme une banque ou une société de 
fiducie. En vertu du paragraphe g de la définition, une entité soumise à la réglementation 
prudentielle, à l’exception d’une banque ou d’une société de fiducie, dont le siège ou 
l’établissement est situé à l’extérieur du Canada, peut agir à titre de dépositaire autorisé 
pour les sûretés de client qu’elle reçoit relativement à la prestation de services de 
compensation à un client, si elle est assujettie et se conforme aux lois d’un territoire 
autorisé relativement aux services de compensation et aux sûretés de client.  

Article 1 – Définition de l’expression « investissement autorisé » 

 L’expression « investissement autorisé » désigne les types d’instruments, 
déterminés selon une approche fondée sur des principes, dans lesquels un intermédiaire 
compensateur ou une chambre de compensation réglementée peut investir des sûretés de 
client conformément au règlement. Elle désigne notamment un investissement dans un 
instrument qui est garanti par des débiteurs de grande qualité ou qui est une créance sur de 
tels débiteurs et qui peut être liquidé rapidement avec des effets négatifs minimes ou nuls 
sur son prix, dans le but d’atténuer les risques de marché, de crédit et de liquidité.  

 Nous nous attendons à ce que l’intermédiaire compensateur ou la chambre de 
compensation réglementée qui investit des sûretés de client conformément au règlement 
s’assure que l’investissement remplit les conditions suivantes : 

 ● il est compatible avec sa stratégie globale de gestion du risque; 

 ● il est communiqué dans son intégralité à ses clients;  

 ● il est limité aux instruments qui sont garantis par des débiteurs de grande 
qualité ou qui sont des créances sur de tels débiteurs; 

 ● il peut être liquidé rapidement avec des effets négatifs minimes ou nuls sur 
son prix.  

 En outre, nous estimons qu’il serait, pour l’intermédiaire compensateur ou la 
chambre de compensation réglementée, incompatible avec l’approche fondée sur des 
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principes en matière d’investissement autorisé d’investir des sûretés de client dans ses 
propres titres ou dans ceux d’entités du même groupe qu’eux. 

 Voici quelques exemples d’instruments qui seraient considérés comme des 
investissements autorisés par l’autorité en valeurs mobilières locale :  

 ● les titres de créance émis ou garantis par le gouvernement du Canada ou par 
le gouvernement d’une province ou d’un territoire du Canada; 

 ● les titres de créance émis ou garantis par une municipalité au Canada; 

 ● les certificats de dépôt, qui ne sont pas des valeurs mobilières, émis par une 
banque énumérée à l’annexe I, II ou III de la Loi sur les banques du Canada (la « Loi sur 
les banques »)2; 

 ● le papier commercial dont le capital et les intérêts sont entièrement garantis 
par le gouvernement du Canada;  

 ● les participations dans des fonds du marché monétaire. 

 Nous sommes également d’avis que des investissements étrangers dans des 
débiteurs de grande qualité aussi prudents que les instruments énumérés ci-dessus seraient 
acceptables.  

Article 1 – Définition de l’expression « territoire autorisé » 

 Le paragraphe a de la définition de « territoire autorisé » englobe les territoires où 
se situent les banques étrangères autorisées, en vertu de la Loi sur les banques, à exercer 
des activités au Canada sous la supervision du Bureau du surintendant des institutions 
financières (BSIF)3. Les pays suivants et leurs subdivisions politiques sont visés : 
l’Allemagne, la Belgique, les États-Unis d’Amérique, la France, l’Irlande, le Japon, les 
Pays-Bas, Singapour, la Suisse et le Royaume-Uni (y compris l’Écosse).  

 En ce qui concerne le paragraphe b de la définition de « territoire autorisé », dans le 
cas de l’euro, monnaie qui n’a pas un seul « pays d’origine », il faut inclure tous les pays de 
la zone euro4 et ceux qui utilisent l’euro en vertu d’un accord monétaire avec l’Union 
européenne5.  

Article 1 – Définition de l’expression « contrepartie centrale admissible » 

 La définition de « contrepartie centrale admissible » repose sur la norme relative 
aux contreparties centrales éligibles qui est énoncée dans le rapport final de juillet 2012 
intitulé Exigences de fonds propres en regard des expositions bancaires sur les 
contreparties centrales6 et publié par le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (CBCB). 
Le CBCB a également déclaré7 que si l’autorité de réglementation d’une contrepartie 
centrale a annoncé publiquement que celle-ci est admissible, on peut la considérer comme 
une contrepartie centrale admissible. Nous estimons aussi que toute contrepartie locale peut 
s’appuyer sur une déclaration publique d’une autorité de réglementation annonçant qu’une 
contrepartie centrale qu’elle règlemente est admissible. La norme en question est également 

                                                 
2 Loi sur les banques (L.C. 1991, ch. 46).  
3 Ibid. à la Partie XII.1. Pour obtenir la liste des banques étrangères autorisées réglementées en vertu de la Loi 
sur les banques et assujetties à la supervision du BSIF, consulter le site du Bureau du surintendant des 
institutions financières, Entités réglementées (http://www.osfi-bsif.gc.ca/fra/wt-ow/Pages/wwr-
er.aspx?sc=1&gc=1). 
4 Union européenne, Affaires économiques et financières, What is the euro area?, 18 mai 2015, en ligne : 
http://ec.europa.eu/economy_finance/euro/adoption/euro_area/index_en.htm. 
5 Union européenne, Affaires économiques et financières, The euro outside the euro area, 9 avril 2014, en 
ligne : http://ec.europa.eu/economy_finance/euro/world/outside_euro_area/index_en.htm. 
6 Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (CBCB), Exigences de fonds propres en regard des expositions 
bancaires sur les contreparties centrales, juillet 2012, en ligne, Banque des règlements internationaux 
(http://www.bis.org). 
7 CBCB, Bâle III – Risque de contrepartie – Questions fréquemment posées, mis à jour en décembre 2012, en 
ligne, Banque des règlements internationaux (http://www.bis.org). 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 312

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 6 

abordée dans l’Avis multilatéral 24-311 du personnel des ACVM – Contreparties centrale 
admissibles.  

Article 1 – Définition de l’expression « séparer » 

 Le verbe « séparer » signifie détenir et comptabiliser séparément les sûretés de 
client ou les positions des clients conformément au Rapport sur les PIMF, mais la 
séparation comptable est acceptable.  

Article 2 - Champ d’application 

 Le règlement s’applique à l’ensemble des chambres de compensation réglementées, 
quel que soit leur emplacement. Toutefois, en vertu du paragraphe 1 de l’article 2, la 
chambre de compensation réglementée dont le siège ou l’établissement principal est situé 
dans un territoire étranger n’est tenue de se conformer qu’aux dispositions du règlement 
portant sur les dérivés compensés de clients locaux. Le champ d’application du règlement 
est plus large pour les chambres de compensation réglementées situées dans un territoire 
intéressé, qui doivent respecter ses dispositions à l’égard des dérivés compensés de tous 
leurs clients (qu’il s’agisse de clients locaux ou non). 

 Le règlement s’applique à l’intermédiaire compensateur, quel que soit son 
emplacement, qui fournit des services de compensation à un client local, mais uniquement à 
l’égard des dérivés compensés de celui-ci. Par exemple, l’intermédiaire compensateur qui 
fournit des services de compensation à un client local n’est assujetti aux dispositions du 
règlement que dans la mesure où elles visent le client local et ses dérivés compensés. Le 
règlement ne s’applique pas à l’intermédiaire compensateur qui fournit des services de 
compensation à des clients étrangers.  

 En vertu du paragraphe 3 de l’article 2, les chambres de compensation réglementées 
et les intermédiaires compensateurs qui fournissent des services de compensation 
relativement à des options de gré à gré sur valeurs mobilières ne sont pas tenus de se 
conformer au règlement relativement à ce type d’options. Les options sur valeurs 
mobilières, y compris celles conclues de gré à gré, sont assujetties à la législation actuelle 
en valeurs mobilières. Par exemple, en Ontario, les options de gré à gré sur valeurs 
mobilières sont assimilées à des valeurs mobilières en vertu de la Loi sur les valeurs 
mobilières et, au Québec, à des dérivés en vertu de la Loi sur les instruments dérivés8. 

CHAPITRE 2 
TRAITEMENT DES SÛRETÉS DE CLIENT PAR L’INTERMÉDIAIRE 
COMPENSATEUR  
 
 Le chapitre 2 prévoit les obligations relatives au traitement des sûretés de client par 
l’intermédiaire compensateur. 

Article 3 - Séparation des sûretés de client – intermédiaire compensateur 

 Étant donné que les méthodes de séparation des sûretés de client chez les 
intermédiaires compensateurs peuvent varier selon le type de sûreté et d’entité, nous 
sommes d’avis que les parties devraient disposer d’une certaine latitude dans leurs 
conventions à cet égard. Toutefois, quelle que soit la convention juridique applicable aux 
sûretés de client déposées auprès d’un intermédiaire compensateur, celui-ci doit les traiter 
comme appartenant aux clients. Prenons par exemple une convention prévoyant le transfert 
du titre de propriété du bien du client constituant la sûreté à l’intermédiaire compensateur 
qui la collecte. Malgré ce transfert du client à l’intermédiaire compensateur, ce dernier doit 
traiter le bien comme une sûreté de client transférée par le client ou pour son compte 
relativement à ses dérivés compensés. 

                                                 
8 Loi sur les valeurs mobilières (L.R.O., 1990, chap. S.5), au paragraphe 1 de l’article 1, à la définition de 
l’expression « valeur mobilière »; Loi sur les instruments dérivés (RLRQ, c. I-14.01), à l’article 3, à la 
définition de l’expression « dérivé ». 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 313

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 7 

 En vertu du paragraphe 1 de l’article 3, l’intermédiaire compensateur doit séparer 
les sûretés de client de ses propres biens, y compris des sûretés associées à ses propres 
positions. Par exemple, l’intermédiaire direct doit détenir et comptabiliser ses positions 
(c’est-à-dire un compte interne) séparément de celles de ses clients. De même, 
l’intermédiaire indirect est tenu d’ouvrir un compte distinct pour ses clients auprès de son 
intermédiaire direct, de manière à ce que ses propres positions soient détenues ou 
comptabilisées séparément de celles de ses clients. Les dossiers de l’intermédiaire 
compensateur doivent indiquer clairement que les comptes de client sont tenus au seul 
bénéfice des clients.   

Article 4 - Détention des sûretés de client – intermédiaire compensateur 

 Les sûretés de client déposées par un intermédiaire compensateur et détenues auprès 
d’un dépositaire autorisé peuvent être regroupées dans un compte collectif (c’est-à-dire que 
les sûretés de client de tous les clients de l’intermédiaire compensateur sont détenues dans 
un tel compte) si elles sont séparées par client dans la tenue des dossiers. Par ailleurs, en 
vertu des obligations de tenue de dossiers prévues par le règlement, l’intermédiaire 
compensateur doit indiquer les positions et la valeur des sûretés détenues pour chaque 
client dans un compte collectif. 

 Nous nous attendons à ce que l’intermédiaire compensateur qui détient des sûretés 
de client auprès d’un dépositaire autorisé en conformité avec le règlement fasse des efforts 
raisonnables pour confirmer que le dépositaire remplit les conditions suivantes : 

 ● il est dépositaire autorisé en vertu du règlement;  

 ● il a des règles, des politiques et des procédures appropriés, notamment de 
solides pratiques comptables, pour pouvoir assurer l’intégrité des sûretés de client et pour 
réduire au minimum et gérer les risques associés à la garde et au transfert de ces sûretés;  

 ● il conserve les titres sous une forme immobilisée ou dématérialisée pour 
permettre leur transfert par passation d’écritures; 

 ● il protège les sûretés de client contre les risques de garde en appliquant des 
règles et des procédures appropriées et conformes à son cadre juridique; 

 ● il emploie un système robuste qui assure la séparation de ses propres biens 
de ceux de ses participants ainsi que la séparation entre les biens des participants et qui, 
lorsque le cadre juridique le permet, soutient opérationnellement la séparation des biens 
appartenant aux clients d’un participant dans les livres de compte du participant et facilite 
le transfert des sûretés de client;  

 ● il relève, mesure, surveille et gère ses risques découlant des autres activités 
qu’il peut exercer;  

 ● il facilite la mobilisation rapide des sûretés de client, au besoin. 

 L’intermédiaire compensateur qui est un « dépositaire autorisé », au sens du 
règlement, peut détenir des sûretés de client lui-même et n’a pas à les détenir auprès d’un 
dépositaire tiers. Par exemple, l’institution financière canadienne qui agit à titre 
d’intermédiaire compensateur est autorisée à détenir des suretés de client si, ce faisant, elle 
respecte les dispositions du règlement. Si l’intermédiaire compensateur dépose des sûretés 
de client auprès d’un dépositaire autorisé, il a la responsabilité de veiller à ce que celui-ci 
tienne des dossiers permettant d’attribuer ces sûretés à chaque client. 

Article 5 - Marge excédentaire – intermédiaire compensateur 

 Selon notre interprétation, l’obligation de l’intermédiaire compensateur d’indiquer 
et de consigner la valeur de la marge excédentaire ne s’applique qu’à celle qu’il détient. Par 
exemple, l’intermédiaire direct n’est pas tenu de consigner dans ses dossiers la marge 
excédentaire exigée d’un client par un intermédiaire indirect auquel il fournit des services 
de compensation. 
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Article 6 - Utilisation des sûretés de client – intermédiaire compensateur 

 En vertu du paragraphe 2 de l’article 6, il est interdit d’utiliser les sûretés de client 
attribuables à un client pour exécuter les obligations d’un autre client. Même si ces sûretés 
sont détenues dans un compte collectif, elles ne peuvent être utilisées pour exécuter les 
obligations des clients en général. Par conséquent, tout modèle de compensation qui permet 
d’utiliser les sûretés d’un client non défaillant, y compris un modèle donnant lieu au risque 
lié aux autres clients, contrevient à cette disposition et ne peut être offert aux clients. Plus 
précisément, le risque lié aux autres clients survient dans un modèle de compensation qui 
permet d’utiliser les sûretés de client d’un client non défaillant pour régler les obligations 
d’un client défaillant. Le regroupement des sûretés de client détenues par un intermédiaire 
compensateur en vertu des lois applicables sur la faillite et l’insolvabilité n’est pas 
assimilable à leur utilisation par celui-ci et est autorisé si la loi applicable le prévoit. 

 Le paragraphe 3 de l’article 6 permet à l’intermédiaire compensateur de grever une 
sûreté de client d’une priorité si celle-ci est associée à un dérivé compensé. Cette exception 
s’explique par le fait que certaines conventions de compensation créent une sûreté réelle 
grevant le bien qui constitue la sûreté de client. Il est interdit à l’intermédiaire 
compensateur de grever la sûreté de client d’une priorité qui n’est pas expressément 
permise par le règlement ni en permettre l’existence. Si une priorité grève irrégulièrement 
une sûreté de client, l’intermédiaire compensateur doit prendre toutes les mesures 
raisonnables pour corriger rapidement l’irrégularité. Cependant, grever une sûreté 
excédentaire d’une priorité ne fait l’objet d’aucune restriction si l’objectif est de garantir le 
crédit du client ou de lui en consentir.  

Article 7 - Investissement des sûretés de client – intermédiaire compensateur 

 Le paragraphe 3 de l’article 7 prévoit que toute perte résultant de l’investissement 
autorisé d’une sûreté de client ne doit pas être assumée par le client. Cette obligation ne 
s’applique qu’aux investissements effectués par l’intermédiaire compensateur à même les 
sûretés de client, et non aux sûretés fournies par le client. Par exemple, si un client a fourni 
à titre de sûreté des obligations d’État qui perdent de la valeur, l’intermédiaire 
compensateur n’est pas tenu d’assumer les pertes. De même, si le client a fourni à 
l’intermédiaire compensateur une sûreté qui a été transformée en obligations d’État pour 
être déposée auprès d’une chambre de compensation réglementée, l’intermédiaire 
compensateur n’est pas tenu d’assumer d’éventuelles pertes de valeur de la sûreté de client 
transformée. 

 Bien qu’aucune perte de la valeur d’une sûreté de client investie ne doive être 
attribuée au client, nous sommes d’avis que les parties doivent être libres de contracter en 
vue de la répartition des gains résultant des activités d’investissement de l’intermédiaire 
compensateur en conformité avec le règlement. 

Article 8 - Utilisation des sûretés de client – défaillance de l’intermédiaire indirect 

 L’intermédiaire compensateur peut notamment appliquer des sûretés de client au 
règlement des obligations d’un intermédiaire indirect défaillant lorsque la défaillance d’un 
client cause celle de l’intermédiaire indirect. Dans ce cas, l’intermédiaire direct peut utiliser 
les sûretés du client défaillant pour exécuter les obligations de l’intermédiaire indirect qui 
sont attribuables à la défaillance du client.  

Article 9 - Qualité d’intermédiaire compensateur 

 Le sous-paragraphe a du paragraphe 1 de l’article 9 s’applique à l’intermédiaire 
compensateur soumis à la réglementation prudentielle dans un territoire intéressé. La 
réglementation prudentielle exercée par une autorité au Canada devrait garantir que 
l’intermédiaire compensateur dispose d’un capital adéquat et de liquidités suffisantes pour 
avoir des assises financières solides et ne pas présenter de risque d’insolvabilité important 
pour les clients. Au Canada, la réglementation prudentielle des institutions financières de 
compétence fédérale relève du BSIF. Les autres organismes de réglementation qui assurent 
une surveillance prudentielle comprennent certaines autorités provinciales de 
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réglementation prudentielle du marché, comme l’Autorité des marchés financiers, au 
Québec, ou d’autres autorités locales en valeurs mobilières, lorsque le projet de régime 
d’inscription relatif aux dérivés de gré à gré sera mis en œuvre.  

 Le sous-paragraphe c du paragraphe 1 de l’article 9 s’applique à l’intermédiaire 
compensateur soumis à la réglementation prudentielle et qui est assujetti et se conforme aux 
lois relatives aux services de compensation et aux sûretés de client dans un territoire 
autorisé. Il s’agit par exemple des négociants-commissionnaires en contrats à terme (futures 
commission merchant) qui sont inscrits auprès de la Commodity Futures Trading 
Commission (CFTC) des États-Unis et autorisés par celle-ci à fournir des services de 
compensation pour les dérivés de gré à gré. 

 Le Comité des ACVM sur les dérivés est en train de concevoir un régime 
d’inscription applicable aux intermédiaires compensateurs. Lorsqu’il sera en vigueur, nous 
prévoyons que les intermédiaires compensateurs devront s’inscrire, sous réserve des 
dispenses ouvertes, pour offrir des services de compensation à des clients locaux. 

 Pour l’application du sous-paragraphe b du paragraphe 1 de l’article 2, il est précisé 
que l’obligation prévue au paragraphe 2 de l’article 9 ne s’applique qu’aux dérivés 
compensés auxquels participent des clients locaux. Hormis en Colombie-Britannique, au 
Manitoba et en Ontario, l’intermédiaire compensateur étranger peut avoir recours aux 
services d’une contrepartie centrale admissible plutôt qu’à ceux d’une chambre de 
compensation réglementée s’il peut se prévaloir de la dispense prévue au paragraphe 1 de 
l’article 48 et qu’il se conforme par ailleurs aux obligations prévues au paragraphe 2 de cet 
article. 

Article 10 - Gestion du risque – intermédiaire compensateur 

 Nous nous attendons à ce que les règles, politiques et procédures conçues pour 
relever, surveiller et atténuer raisonnablement les risques importants découlant de la 
fourniture de services de compensation à des intermédiaires indirects et la gestion de 
défaillance de ceux-ci prévoient ce qui suit : 
 
 ● le respect des meilleures pratiques normalisées du secteur pour comprendre 
les éléments suivants au sujet de l’intermédiaire indirect : i) son identité et sa structure 
organisationnelle, ii) ses ressources financières (par exemple, en fixant des limites de crédit 
et de liquidité), iii) sa connaissance des produits (par exemple, en dressant la liste de ses 
produits qui peuvent être compensés) et iv) son infrastructure technique (par exemple, 
l’établissement de liens adéquats entre l’intermédiaire indirect et l’intermédiaire 
compensateur en ce qui concerne la capacité opérationnelle et les communications);  

 ● la mesure et la surveillance des positions de chaque intermédiaire indirect, 
notamment : i) la valorisation quotidienne de ses positions et de ses obligations de flux de 
trésorerie et ii) le risque de marché résultant de ces positions;  

 ● un plan de gestion des défaillances qui décrit les étapes à suivre en cas de 
défaillance d’un intermédiaire indirect. 

Article 11 - Gestion du risque – intermédiaire indirect 

 Nous nous attendons à ce que les règles, politiques et procédures conçues pour 
relever, surveiller et atténuer raisonnablement les risques importants découlant de la 
fourniture de services de compensation indirects à des clients prévoient ce qui suit : 
 
 ● le respect des meilleures pratiques normalisées du secteur pour comprendre 
les éléments suivants au sujet du client : i) son identité et sa structure organisationnelle, ii) 
ses ressources financières (par exemple, en fixant des limites de crédit et de liquidité), iii) 
sa connaissance des produits (par exemple, en dressant la liste des produits du client qui 
peuvent être compensés) et iv) son infrastructure technique (par exemple, l’établissement de 
liens adéquats entre le client et l’intermédiaire indirect en ce qui concerne la capacité 
opérationnelle et les communications);  
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 ● la mesure et la surveillance des positions de chaque client, notamment : i) la 
valorisation quotidienne de ses positions et de ses obligations de flux de trésorerie et ii) le 
risque de marché résultant de ces positions. 

CHAPITRE 3 
TENUE DES DOSSIERS DE L’INTERMÉDIAIRE COMPENSATEUR 

 Le chapitre 3 expose les obligations minimales de tenue de dossiers applicables aux 
intermédiaires compensateurs. L’efficacité des protections des clients exigées par le 
règlement repose sur l’exactitude et l’exhaustivité des dossiers.  

Article 12 - Conservation des dossiers – intermédiaire compensateur 

 Les dossiers et la documentation à l’appui à tenir en vertu de ce chapitre et du 
chapitre 4 concernant un dérivé compensé doivent être conservés pendant au moins 7 ans à 
compter de la date d’expiration ou de fin du dérivé compensé. 

 Les profils de clients, les conventions de comptes ou les autres renseignements 
généraux recueillis auprès d’un client lorsque que l’intermédiaire compensateur lui fournit 
des services de compensation, y compris avant la date à laquelle le client conclut un dérivé 
compensé, doivent être conservés pendant au moins 7 ans après la date d’expiration ou de 
fin de son dernier dérivé compensé par l’intermédiaire compensateur. 

 Tous les dossiers et la documentation à l’appui doivent être conservés 
conformément aux meilleures pratiques du secteur en matière de conservation des dossiers 
au Canada, y compris aux normes de sécurité et de durabilité.  

 Au Manitoba, la période de conservation minimum prévue par la loi est de 8 ans. 

Article 13 - Dossiers quotidiens – intermédiaire compensateur 

 Nous estimons que la tenue de dossiers précis nécessite, au minimum, la 
valorisation quotidienne des sûretés de client selon des méthodes correspondant aux 
meilleures pratiques normalisées du secteur.  

 En ce qui concerne les dossiers à conserver conformément au sous-paragraphe b du 
paragraphe 3 de l’article 13 :  

 ● la disposition i vise les produits des activités ordinaires tirés des sûretés de 
client, y compris, par exemple, les versements de dividendes sur les titres et les paiements 
de coupons liés aux titres de créance; 

 ● la disposition ii vise toute variation de la valeur des biens faisant partie des 
sûretés de client, y compris, par exemple, la hausse ou la baisse de la valeur d’un titre;  

 ● la disposition iii vise les sommes courues ou pouvant courir qui sont 
payables par un client et que celui-ci a convenu de payer à l’égard des services de 
compensation qui lui ont été fournis; les sommes portées au débit peuvent comprendre, par 
exemple, les frais d’opération, les frais de conversion d’une monnaie ou d’autres frais liés 
au règlement ou à la fin d’un dérivé compensé. 

Article 18 - Dossiers distinctifs – intermédiaires compensateurs multiples 

 L’intermédiaire compensateur qui autorise une personne à agir comme 
intermédiaire indirect prend à sa charge l’obligation de tenir des dossiers concernant 
l’intermédiaire indirect et ses clients. Les paragraphes a et b de l’article 18 ont pour effet de 
permettre à l’intermédiaire indirect de distinguer facilement ses propres positions et biens 
des positions et sûretés détenues pour le compte de chacun de ses clients. 
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Article 19 - Dossiers sur l’investissement des sûretés de client – intermédiaire 
compensateur 

 La date de l’investissement devant être consignée en vertu du paragraphe a de 
l’article 19 comprend la date de l’opération et celle du règlement. Nous estimons que 
l’obligation prévue au paragraphe d de l’article 19 est satisfaite par la communication d’un 
identifiant unique provenant d’un système de codes d’identification reconnu dans le 
secteur, comme un numéro ISIN ou CUSIP ou, en l’absence d’identifiant, par la fourniture 
d’une description de l’instrument ou de l’actif en langage simple. 

 Conformément au sous-paragraphe a du paragraphe 2 de l’article 7 du règlement, 
les sûretés de client doivent être investies dans un investissement autorisé.  

Article 20 - Dossiers sur la conversion des monnaies – intermédiaire compensateur 

 Nous nous attendons à ce que les dossiers des opérations de conversion de monnaies 
contiennent au moins les renseignements suivants : 

 ● l’identifiant pour les entités juridiques (« LEI ») du client ou bien son nom 
s’il n’est pas admissible à l’attribution d’un LEI selon le Système d’identifiant international 
pour les entités juridiques; 

 ● la date de la conversion;  

 ● le montant et la monnaie des fonds à convertir; 

 ● le taux de change appliqué; 

 ● le montant et la monnaie des fonds convertis;  

 ● le nom de l’institution ayant réalisé la conversion ou fourni le taux de 
change, ou effectué les deux. 

CHAPITRE 4  
DÉCLARATIONS ET COMMUNICATION D’INFORMATION PAR 
L’INTERMÉDIAIRE COMPENSATEUR 

 Le chapitre 4 prévoit l’information et les déclarations que l’intermédiaire 
compensateur doit fournir aux clients, aux chambres de compensation réglementées et à 
l’autorité en valeurs mobilières ou à l’agent responsable local. Il n’est pas nécessaire de 
fournir aux clients l’information prévue par ce chapitre pour chaque opération.  

 L’information écrite visée aux articles 21, 22, 23 et 27 n’est requise qu’une seule 
fois, à l’ouverture de chaque compte de client, et non avant chaque opération sur un dérivé 
compensé. Advenant une modification à l’information contenue dans la déclaration reçue 
par le client, ce dernier doit en être rapidement informé par écrit. S’il y a plusieurs 
intermédiaires compensateurs, les intermédiaires directs et les intermédiaires indirects 
peuvent fournir l’information à un intermédiaire compensateur plus proche du client dans la 
chaîne de compensation ou directement au client. Il est possible de communiquer au client 
et à l’intermédiaire compensateur l’information écrite et tout avis de modification de cette 
information en transmettant les documents requis par voie électronique ou en fournissant 
des liens qui permettent de les consulter en ligne.  

 Les intermédiaires compensateurs qui participaient déjà à des opérations sur des 
dérivés compensés avec des chambres de compensation réglementées, d’autres 
intermédiaires compensateurs ou des clients avant l’entrée en vigueur du règlement ne sont 
pas tenus de transmettre de nouveau de l’information écrite aux clients si celle transmise 
avant l’entrée en vigueur est conforme aux obligations en la matière énoncés dans ce 
chapitre. Nous reconnaissons que l’information transmise à l’autorité en valeurs mobilières 
ou à l’agent responsable local est de nature confidentielle. Chaque autorité en valeurs 
mobilières ou agent responsable local compte la traiter en conséquence, sous réserve des 
dispositions applicables de la législation du territoire intéressé, notamment en matière 
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d’accès à l’information et de protection des renseignements personnels. Toutefois, de 
l’information peut être communiquée à des organismes d’autoréglementation ou à d’autres 
organismes de réglementation compétents. 

Article 21 - Transmission par l’intermédiaire compensateur de l’information 
communiquée par la chambre de compensation réglementée 

 L’article 21 oblige l’intermédiaire compensateur à fournir à son client l’information, 
dont les lignes directrices et la politique d’investissement des sûretés de client, qu’il reçoit 
de la chambre de compensation réglementée en vertu des articles 41 et 45. S’il y a une 
chaîne d’intermédiaires compensateurs, l’intermédiaire direct peut fournir l’information à 
l’intermédiaire indirect, qui est à son tour tenu de la fournir au client. Le paragraphe 2 des 
articles 41 et 45 oblige la chambre de compensation réglementée à communiquer toute 
modification apportée à l’information transmise précédemment. L’intermédiaire 
compensateur est tenu d’envoyer rapidement à ses clients toute information se rapportant 
aux modifications apportées à l’information fournie par la chambre de compensation 
réglementée en vertu des articles 41 et 45.  

Article 22 - Communication d’information au client par l’intermédiaire compensateur 

 Les sûretés de client détenues par l’intermédiaire compensateur peuvent être traitées 
différemment de celles qui sont détenues par la chambre de compensation réglementée en 
cas de faillite ou d’insolvabilité de l’intermédiaire compensateur. Nous nous attendons à ce 
que l’information visée par cette disposition renseigne clairement les clients au sujet du 
traitement de leur sûreté en cas de défaillance. Il peut notamment arriver que la sûreté de 
client détenue dans un compte de client auprès d’un intermédiaire compensateur soit 
combinée avec les biens d’autres clients conformément aux lois sur la faillite applicables.  

 Nous nous attendons à ce que l’information écrite aide les clients à évaluer i) le 
degré de protection offert, ii) la manière dont la séparation et le transfert des actifs 
s’opèrent, y compris le mode d’établissement de la valeur à laquelle les positions des 
clients seront transférées, et iii) les incertitudes ou les risques associés à ces mécanismes.  

 L’information aide les clients à apprécier les risques et à mener les contrôles 
diligents requis avant de conclure des dérivés compensés par une chambre de compensation 
réglementée par l’entremise d’un ou de plusieurs intermédiaires compensateurs. Voici des 
exemples d’information à fournir : 

 ● les renseignements concernant l’identité de l’intermédiaire compensateur, 
notamment son nom, son adresse, son établissement principal et ses autres coordonnées; 

 ● les lois en matière de faillite et d’insolvabilité qui s’appliquent à 
l’intermédiaire compensateur; 

 ● les risques importants qui peuvent avoir une incidence sur la capacité de 
l’intermédiaire compensateur à transférer les sûretés de client et à faire valoir ses droits à 
l’égard de celle-ci en cas de défaillance, y compris une explication de leur importance pour 
le client; 

 ● un survol général de base des pratiques et politiques de l’intermédiaire 
compensateur en matière de gestion des sûretés et de séparation des fonds;  

 ● le processus de recouvrement et de transfert des sûretés de client en cas de 
défaillance de l’intermédiaire compensateur; 

 ● de l’information sur les mesures proactives que le client doit prendre pour 
protéger sa sûreté; 

 ● une explication de l’interaction entre les lois canadiennes et étrangères 
applicables aux sûretés de client détenues par l’intermédiaire compensateur. 

 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 319

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 13 

Article 23 - Communication d’information au client par l’intermédiaire indirect 

 Outre l’information requise en vertu de l’article 22, l’intermédiaire indirect doit 
communiquer à ses clients les risques importants supplémentaires que la relation de 
compensation indirecte fait peser sur leurs positions et sûretés de client et une explication 
de leur importance pour eux. 

Article 24 - Information sur le client – intermédiaire compensateur 

 Afin de faciliter le transfert rapide des sûretés et des positions en cas de défaillance, 
la chambre de compensation réglementée devrait disposer de suffisamment d’information 
pour pouvoir identifier chaque client d’un intermédiaire compensateur et distinguer ses 
positions et ses sûretés de client. Par ailleurs, l’obligation imposée à l’intermédiaire 
compensateur dans cet article de transmettre de l’information sur la valeur actuelle des 
positions et des sûretés de client appartenant au client comprend le fait d’indiquer à 
l’intermédiaire direct ou à la chambre de compensation réglementée, selon le cas, si un 
client manque à ses obligations.  

 Nous nous attendons à ce que les renseignements requis en vertu de cet article 
incluent le LEI du client ou bien son nom ou tout autre identifiant s’il n’est pas admissible à 
l’attribution d’un LEI selon le Système d’identifiant international pour les entités 
juridiques.  

Article 25 - Déclaration des sûretés de client à l’organisme de réglementation 

 La communication régulière d’information sur les sûretés de client déposées ou 
détenues aide les autorités provinciales en valeurs mobilières à surveiller les mécanismes 
relatifs aux sûretés de client et à élaborer et à mettre en œuvre des règles de protection des 
actifs des clients qui sont adaptées aux pratiques du marché. À cette fin, les paragraphes 1 
et 2 de l’article 25 énoncent les obligations de déclaration des sûretés de client qui 
s’appliquent respectivement aux intermédiaires directs et indirects. Le formulaire prévu à 
l’Annexe 94-102A1 ou 91-102A2, selon le cas, dûment rempli, fournit à l’autorité en 
valeurs mobilières locale un portait de la valeur des sûretés détenues ou déposées par 
chaque intermédiaire compensateur déclarant. En Ontario, les formulaires prévus aux 
Annexes 94-102A1 et 94-102A2 doivent être déposés par voie électronique au moyen de 
l’Electronic Filing Portal de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario. Pour en 
savoir davantage, se reporter à la Rule 11-501 Electronic Delivery of Documents to the 
Ontario Securities Commission de la CVMO9. 

Article 26 - Déclaration des sûretés de client au client 

 La déclaration des sûretés de client requise en vertu de cet article pourrait être 
envoyée quotidiennement au client ou à l’intermédiaire indirect ou être mise à sa 
disposition par accès électronique direct et permanent. 

Article 27 - Communication d’information sur l’investissement des sûretés de client 

 Nous nous attendons à ce que l’information requise en vertu du présent article 
inclue des déclarations indiquant que les sûretés de client peuvent être investies 
conformément à l’article 7 et qu’aucune perte découlant de l’investissement d’une sûreté de 
client par l’intermédiaire compensateur ne sera assumée par le client ni ne lui sera attribuée. 

 Nous sommes d’avis que l’obligation d’information prévue aux paragraphes 1 et 2 
de l’article 27 peut être remplie en dirigeant le client ou, le cas échéant, l’intermédiaire 
indirect vers l’information affichée sur le site Web de l’intermédiaire compensateur. 

                                                 
9 Rule 11-501 Electronic Delivery of Documents to the Ontario Securities Commission de la CVMO, en ligne 
au https://www.osc.gov.on.ca/en/SecuritiesLaw_11-501.htm. 
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CHAPITRE 5  
TRAITEMENT DES SÛRETÉS DE CLIENT PAR LA CHAMBRE DE 
COMPENSATION RÉGLEMENTÉE 

 Le chapitre 5 prévoit les obligations relatives au traitement des sûretés de client par 
la chambre de compensation réglementée. 

Article 28 - Collecte de la marge initiale 

 L’obligation faite à la chambre de compensation réglementée de collecter la marge 
initiale sur une base brute pour chaque client signifie qu’elle ne peut pas compenser les 
positions de marge initiale de différents clients les unes avec les autres ni permettre à ses 
intermédiaires directs de le faire. Cependant, la marge initiale collectée auprès d’un client 
donné peut être fixée par compensation de ses positions sur dérivés compensés. Par ailleurs, 
rien n’interdit à la chambre de compensation réglementée de collecter auprès des 
intermédiaires directs les marges de variation pour les dérivés compensés sur une base 
nette. 

 Les exigences de marge sont déterminées par la chambre de compensation 
réglementée conformément à ses règles, à ses politiques et à ses procédures. Pour plus de 
renseignements, prière de se reporter au Règlement 24-102 sur les obligations relatives aux 
chambres de compensation (chapitre V-1.1, r. 8.01) (le « Règlement 24-102 »), qui prévoit 
les exigences de calcul des marges par les chambres de compensation. 

Article 29 - Séparation des sûretés de client – chambre de compensation réglementée 

 Les dossiers de la chambre de compensation réglementée doivent indiquer 
clairement que les comptes de client sont tenus au seul bénéfice des clients. 

 Nous sommes d’avis que les parties devraient disposer d’une certaine latitude dans 
leurs conventions en matière de sûretés. Toutefois, quelle que soit la convention juridique 
applicable aux sûretés de client déposées auprès d’une chambre de compensation 
réglementée, celle-ci doit les traiter comme appartenant aux clients. Prenons par exemple 
une convention prévoyant le transfert du titre de propriété du bien du client constituant la 
sûreté à la chambre de compensation réglementée qui la collecte. Malgré ce transfert du 
client (ou de l’intermédiaire compensateur pour le compte du client) à la chambre de 
compensation réglementée, cette dernière doit traiter le bien comme une sûreté de client 
transférée par le client ou pour son compte relativement à ses dérivés compensés. 

Article 30 - Détention des sûretés de client – chambre de compensation réglementée 

 La chambre de compensation réglementée est un dépositaire autorisé en vertu du 
règlement et peut détenir des sûretés elle-même si elle offre des services de dépositaire. 
Elle n’a donc pas à détenir les sûretés de client auprès d’un dépositaire autorisé tiers.  

 Les sûretés de client de plusieurs clients peuvent être regroupées dans un compte 
collectif si elles sont séparées par client dans la tenue de dossiers. Par ailleurs, en vertu des 
obligations de tenue de dossiers prévues par le règlement, la chambre de compensation 
réglementée doit y indiquer les positions et la valeur des sûretés détenues pour chaque 
client individuellement.  

 Nous nous attendons à ce que la chambre de compensation réglementée qui détient 
des sûretés de client auprès d’un dépositaire autorisé tiers en conformité avec le règlement 
fasse des efforts raisonnables pour confirmer qu’il remplit les conditions suivantes : 

 ● il est dépositaire autorisé en vertu du règlement;  

 ● il a des règles, des politiques et des procédures appropriés, notamment de 
solides pratiques comptables, pour pouvoir assurer l’intégrité des sûretés de client et pour 
réduire au minimum et gérer les risques associés à la garde et au transfert de ces sûretés;  

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 321

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 15 

 ● il conserve les titres sous une forme immobilisée ou dématérialisée pour 
permettre leur transfert par passation d’écritures; 

 ● il protège les sûretés de client contre les risques de garde en appliquant des 
règles et des procédures appropriées et conformes à son cadre juridique; 

 ● il emploie un système robuste qui assure la séparation de ses propres biens 
de ceux de ses participants ainsi que la séparation entre les biens des participants et qui, 
lorsque le cadre juridique le permet, soutient opérationnellement la séparation des biens 
appartenant aux clients d’un participant dans les livres de compte du participant et facilite 
le transfert des sûretés de client;  

 ● il relève, mesure, surveille et gère ses risques découlant des autres activités 
qu’il peut exercer;  

 ● il facilite la mobilisation rapide des sûretés de client, au besoin. 

 Le paragraphe b de l’article 30 oblige la chambre de compensation réglementée à 
détenir les sûretés de client associées à des dérivés compensés séparément de tout autre 
type de biens autres que des sûretés de client, y compris tout bien de clients servant de 
sûreté associée à un autre investissement ou un autre instrument financier qui n’est pas un 
dérivé compensé. Par exemple, la sûreté de client peut être regroupée dans un compte 
collectif avec celle d’un autre client mais ne peut l’être avec les sûretés appartenant au 
client ou à tout autre client associées à un contrat à terme.  

Article 31 - Marge excédentaire – chambre de compensation réglementée 

 Selon notre interprétation, l’obligation de la chambre de compensation réglementée 
d’indiquer et de consigner la valeur de la marge excédentaire ne s’applique qu’à celle 
qu’elle détient. Par exemple, elle n’a pas à tenir de dossiers sur la marge excédentaire 
détenue par un intermédiaire compensateur. 
 
Article 32 - Utilisation des sûretés de client – chambre de compensation réglementée 

 En vertu du paragraphe 2 de l’article 32, sous réserve d’une exception pour sûretés 
excédentaires, la chambre de compensation réglementée ne peut appliquer les sûretés de 
clients d’un client qu’aux dérivés compensés de ce dernier. Ainsi, le règlement interdit la 
compensation des marges des dérivés compensés et des positions sur contrats à terme d’un 
client, car le cadre réglementaire applicable aux contrats à terme dans certains territoires, 
comme le Canada, peut rendre les clients plus vulnérables aux insuffisances de fonds en cas 
d’insolvabilité de l’intermédiaire compensateur, de sorte que la compensation des marges 
pourrait nuire à la capacité d’un client à transférer ses positions sur dérivés compensés. Or, 
dans certains territoires, les obligations en matière de protection des clients qui s’appliquent 
aux contrats à terme sont équivalentes à celles qui s’appliquent aux dérivés compensés. 
Conformément à ces régimes, la compensation des marges ne présente pas nécessairement 
un risque important pour la transférabilité des positions sur dérivés compensés d’un client. 
L’agent responsable, sauf au Québec, ou l’autorité en valeurs mobilières tiendra donc 
compte de ces facteurs lors de l’étude d’une demande de dispense de l’interdiction de 
compenser les marges ou en vue de décider de l’équivalence des obligations réglementaires 
d’un territoire étranger aux fins de la conformité de substitution.  
 
 Il est interdit d’utiliser les sûretés de client attribuables à un client pour exécuter les 
obligations d’un autre client. Même si ces sûretés sont détenues dans un compte collectif, 
elles ne peuvent être utilisées pour exécuter les obligations des clients en général. Par 
conséquent, tout modèle qui permet d’utiliser les sûretés d’un client non défaillant, y 
compris un modèle donnant lieu au risque lié aux autres clients, contrevient à cette 
disposition et ne peut être offert aux clients. Plus précisément, le risque lié aux autres 
clients survient dans un modèle de compensation qui permet d’utiliser les sûretés de client 
d’un client non défaillant pour régler les obligations d’un client défaillant. Le regroupement 
des sûretés de client détenues par une chambre de compensation réglementée en vertu des 
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lois applicables sur la faillite et l’insolvabilité n’est pas assimilable à leur utilisation par 
celle-ci et est autorisé si la loi applicable le prévoit. 

 Le paragraphe 3 de l’article 32 permet à la chambre de compensation réglementée 
de grever une sûreté de client d’une priorité si celle-ci est associée à un dérivé compensé. 
Cette exception s’explique par le fait que certaines conventions de compensation créent une 
sûreté réelle grevant le bien qui constitue la sûreté de client. Il est interdit à la chambre de 
compensation réglementée de grever la sûreté de client d’une priorité qui n’est pas 
expressément permise par le règlement ni en permettre l’existence. Si une priorité grève 
irrégulièrement une sûreté de client, la chambre de compensation réglementée doit prendre 
toutes les mesures raisonnables pour corriger l’irrégularité. Cependant, grever une sûreté 
excédentaire d’une priorité ne fait l’objet d’aucune restriction si l’objectif est de garantir le 
crédit du client ou de lui en consentir. 

Article 33 - Investissement des sûretés de client – chambre de compensation 
réglementée 

 Le paragraphe 3 de l’article 33 prévoit que toute perte résultant d’un investissement 
autorisé d’une sûreté de client ne doit pas être assumée par le client. Cette obligation ne 
s’applique qu’aux investissements effectués par la chambre de compensation réglementée à 
même les sûretés de client, et non aux sûretés fournies par le client. Par exemple, si un 
client a fourni à titre de sûreté des obligations d’État qui perdent de la valeur, la chambre de 
compensation réglementée n’est pas tenue d’assumer les pertes. De même, si le client a 
fourni à la chambre de compensation réglementée une sûreté qui a été transformée en 
obligations d’État pour être utilisée comme sûreté de client, la chambre de compensation 
réglementée n’est pas tenue d’assumer d’éventuelles pertes de valeur de la sûreté de client 
transformée.  

 Bien qu’aucune perte de la valeur d’une sûreté de client investie ne doive être 
attribuée au client, nous sommes d’avis que les parties doivent être libres de contracter en 
vue de la répartition des gains résultant des activités d’investissement de la chambre de 
compensation réglementée en conformité avec le règlement. Les règles de la chambre de 
compensation réglementée qui prévoient la mutualisation des pertes résultant d’un 
investissement et leur répartition entre les intermédiaires compensateurs ne contreviennent 
pas à cette obligation. 

Article 34 - Utilisation des sûretés de client – défaillance de l’intermédiaire 
compensateur 

 La chambre de compensation réglementée peut notamment appliquer des sûretés de 
client au règlement des obligations d’un intermédiaire compensateur défaillant lorsque la 
défaillance d’un client entraîne celle de l’intermédiaire, que ce soit directement ou en raison 
de la défaillance d’un intermédiaire indirect. Dans ce cas, elle peut utiliser les sûretés du 
client défaillant, y compris ses sûretés de client au sens du règlement, pour exécuter les 
obligations de l’intermédiaire compensateur qui sont attribuables à la défaillance du client. 

Article 35 - Gestion du risque – application du Règlement 24-102 

 Le Règlement 24-102 s’applique à toutes les chambres de compensation 
réglementées qui offrent des services de compensation à des clients locaux, notamment aux 
chambres de compensation dispensées de la reconnaissance si elles compensent des dérivés 
pour des clients.  

CHAPITRE 6  
TENUE DES DOSSIERS DE LA CHAMBRE DE COMPENSATION 
RÉGLEMENTÉE 

 Le chapitre 6 expose les obligations minimales de tenue de dossiers applicables aux 
chambres de compensation réglementées. L’efficacité des protections des clients exigées 
par le règlement repose sur l’exactitude et l’exhaustivité des dossiers.  
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Article 36 - Conservation des dossiers – chambre de compensation réglementée 

 Tous les dossiers tenus en vertu de ce chapitre et du chapitre 7 doivent être 
conservés conformément aux meilleures pratiques du secteur en matière de conservation 
des dossiers au Canada, y compris aux normes de sécurité et de durabilité. 

 Puisque les intermédiaires compensateurs doivent conserver les dossiers et les 
documents à l’appui relativement aux dérivés compensés de leur clients pendant au moins 
7 ans en vertu de l’article 12, il n’est pas nécessaire que la chambre de compensation 
réglementée conserve des dossiers après l’expiration ou la fin des dérivés compensés reliés. 
Il serait donc redondant que les deux conservent des dossiers pendant une longue période 
après l’expiration ou la fin d’un dérivé compensé ou après la fin de la relation de 
compensation avec un client. 

Article 37 - Dossiers quotidiens – chambre de compensation réglementée 

 Nous estimons que la tenue de dossiers précis nécessite, au minimum, la 
valorisation quotidienne des sûretés de client selon des méthodes correspondant aux 
meilleures pratiques normalisées du secteur.  

 En ce qui concerne les dossiers à conserver conformément au sous-paragraphe b du 
paragraphe 2 de l’article 37 :  

 ● la disposition i vise les produits des activités ordinaires tirés des sûretés de 
client, y compris, par exemple, les versements de dividendes sur les titres et les paiements 
de coupons liés aux titres de créance; 

 ● la disposition ii vise toute variation de la valeur des biens faisant partie des 
sûretés de client, y compris, par exemple, la hausse ou la baisse de la valeur d’un titre;  

 ● la disposition iii vise les sommes courues ou pouvant courir qui sont 
payables par un client d’un intermédiaire direct et que celui-ci a convenu de payer à l’égard 
des services de compensation qui lui ont été fournis; les sommes peuvent comprendre, par 
exemple, les frais d’opération, les frais de conversion d’une monnaie ou d’autres frais liés 
au règlement ou à la fin d’un dérivé compensé. 

Article 38 - Dossiers distinctifs – chambre de compensation réglementée 

 La chambre de compensation réglementée a l’obligation de tenir des dossiers sur 
tous les clients pour lesquels elle compense des dérivés compensés. Les obligations en 
matière de conservation de dossiers prévues à l’article 38 s’appliquent à toute sûreté de 
client détenue dans un compte de la chambre de compensation réglementée auprès d’un 
dépositaire autorisé tiers. 

 Le paragraphe c garantit que les clients directs et indirects sont traités de la même 
manière. Les intermédiaires directs sont tenus de mettre cette information à la disposition 
des intermédiaires indirects auxquels ils fournissent des services de compensation 
conformément à l’article 18.  

Article 39 - Dossiers sur l’investissement des sûretés de client – chambre de 
compensation réglementée 

 La date de l’investissement devant être consignée en vertu du paragraphe a de 
l’article 39 comprend la date de l’opération et celle du règlement. Nous estimons que 
l’obligation prévue au paragraphe d de l’article 39 est satisfaite par la communication d’un 
identifiant unique provenant d’un système de codes d’identification reconnu dans le 
secteur, comme un numéro ISIN ou CUSIP ou, en l’absence d’identifiant, par la fourniture 
d’une description de chaque instrument ou actif en langage simple. 

 Conformément au sous-paragraphe a du paragraphe 2 de l’article 33 du règlement, 
les sûretés de client doivent être investies dans un investissement autorisé.  
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Article 40 - Dossiers sur la conversion des monnaies – chambre de compensation 
réglementée 

 Nous nous attendons à ce que les dossiers des opérations de conversion de monnaies 
contiennent au moins les renseignements suivants :  

 ● le LEI du client ou bien son nom s’il n’est pas admissible à l’attribution d’un 
LEI selon le Système d’identifiant international pour les entités juridiques; 

 ● la date de la conversion;  

 ● le montant et la monnaie des fonds à convertir; 

 ● le taux de change appliqué; 

 ● le montant et la monnaie des fonds convertis;  

 ● le nom de l’institution ayant réalisé la conversion ou fourni le taux de 
change, ou effectué les deux. 

CHAPITRE 7  
DÉCLARATIONS ET COMMUNICATION D’INFORMATION PAR LA 
CHAMBRE DE COMPENSATION RÉGLEMENTÉE 

 Le chapitre 7 prévoit l’information et les déclarations que la chambre de 
compensation réglementée doit fournir aux clients, aux intermédiaires compensateurs et à 
l’autorité en valeurs mobilières ou l’agent responsable local. Il n’est pas nécessaire de 
fournir aux clients l’information prévue par ce chapitre pour chaque opération.   

 L’information écrite visée aux articles 41 et 45 n’est requise qu’une seule fois, à 
l’ouverture de chaque compte de client, et non avant chaque opération sur un dérivé 
compensé. En cas de modification de l’information reçue par le client, ce dernier doit en 
être avisé par écrit sans délai. S’il y a plusieurs intermédiaires compensateurs, 
l’intermédiaire direct peut fournir l’information à l’intermédiaire compensateur le plus 
proche du client dans la chaîne de compensation ou directement au client. Il est possible de 
communiquer l’information écrite et les avis de modification au client ou à l’intermédiaire 
direct en transmettant les documents requis par voie électronique ou en fournissant des 
liens qui permettent de les consulter en ligne. 

 La chambre de compensation réglementée qui fournissait déjà des services de 
compensation avant l’entrée en vigueur du règlement n’est pas tenue de transmettre de 
nouveau de l’information écrite aux clients si celle transmise avant l’entrée en vigueur est 
conforme aux obligations en la matière énoncées dans ce chapitre. 

 Nous reconnaissons que l’information transmise à l’autorité en valeurs mobilières 
ou à l’agent responsable local est de nature confidentielle. Chaque autorité en valeurs 
mobilières ou agent responsable local compte la traiter en conséquence, sous réserve de la 
législation applicable du territoire intéressé, notamment en matière d’accès à l’information 
et de protection des renseignements personnels. Toutefois, de l’information peut être 
communiquée à des organismes d’autoréglementation ou à d’autres organismes de 
réglementation compétents. 

Article 41 - Communication d’information aux intermédiaires directs par la chambre 
de compensation réglementée 

 Nous nous attendons à ce que l’information écrite aide les clients à évaluer i) le 
degré de protection offert, ii) la manière dont la séparation et le transfert des actifs 
s’opèrent (y compris le mode d’établissement de la valeur à laquelle les positions des 
clients seront transférées) et iii) les incertitudes ou les risques associés à ces mécanismes.  

 L’information aide les clients à apprécier les risques et à mener les contrôles 
diligents requis avant de conclure des dérivés compensés par un intermédiaire direct de la 
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chambre de compensation réglementée. Voici des exemples d’information à fournir : 

 ● les renseignements concernant la chambre de compensation réglementée, 
notamment son nom, son adresse, son établissement principal et ses autres coordonnées; 

 ● un survol général des règles, politiques et procédures de la chambre de 
compensation réglementée en matière de transférabilité et de séparation des positions des 
clients et des sûretés de client, notamment une explication de toute contrainte légale ou 
opérationnelle pouvant diminuer sa capacité à séparer et à transférer les positions et les 
sûretés de client connexes d’un client; 

 ● les lois en matière de faillite et d’insolvabilité qui s’appliquent à la chambre 
de compensation réglementée et une analyse des lois applicables encadrant ses services de 
compensation, en indiquant notamment si elle est décrite ou nommée dans la Loi sur la 
compensation et le règlement des paiements du Canada10;  

 ● le manuel de réglementation de la chambre de compensation réglementée; 

 ● l’information sur les règles et procédures de la chambre de compensation 
réglementée en matière de défaillances, notamment le processus de recouvrement et de 
transfert des sûretés de client en cas de défaillance d’un intermédiaire compensateur ainsi 
que la taille et la composition des ressources financières disponibles en cas d’une telle 
défaillance; 

 ● l’interaction entre les lois canadiennes et étrangères applicables aux sûretés 
de client détenues par la chambre de compensation réglementée et toute autre information 
pertinente pour l’utilisation de ses services de compensation. 

 L’information écrite visée au paragraphe 1 de l’article 41 n’est requise qu’à 
l’ouverture de chaque compte de client ou en cas de modification des règles, des politiques 
ou des procédures de la chambre de compensation réglementée. Elle ne l’est pas avant 
chaque opération sur un dérivé compensé. 

Article 42 - Information sur le client – chambre de compensation réglementée 

 Afin de faciliter le transfert rapide des sûretés et des positions en cas de défaillance, 
nous nous attendons à ce que la chambre de compensation réglementée reçoive, en vertu du 
paragraphe 1 de l’article 24, de l’information complète et en temps utile des intermédiaires 
directs pour pouvoir identifier chaque client d’un intermédiaire compensateur et distinguer 
ses positions et ses sûretés de client. 

Article 43 - Déclaration des sûretés de client à l’organisme de réglementation 

 La communication régulière d’information sur les sûretés de client déposées ou 
détenues aide les autorités provinciales en valeurs mobilières à surveiller les mécanismes 
relatifs aux sûretés de client et à élaborer et à mettre en œuvre des règles de protection des 
actifs des clients qui sont adaptées aux pratiques du marché. À cette fin, l’article 43 énonce 
les obligations d’information concernant les sûretés de client qui s’appliquent à la chambre 
de compensation réglementée. Le formulaire prévu à l’Annexe 94-102A3, dûment rempli, 
fournit à l’autorité en valeurs mobilières locale un portait de la valeur des sûretés détenues 
ou déposées par la chambre de compensation réglementée. En Ontario, le formulaire prévu 
à l’Annexe 94-102A3 doit être déposé par voie électronique au moyen de l’Electronic 
Filing Portal de la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario. Pour en savoir 
davantage, se reporter à la Rule 11-501 Electronic Delivery of Documents to the Ontario 
Securities Commission de la CVMO11. 

  

                                                 
10 Loi sur la compensation et le règlement des paiements (L.C. 1996, ch. 6, ann.). 
11 Voir la note 9. 
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Article 44 - Déclaration des sûretés de client à l’intermédiaire direct 

 La déclaration des sûretés de client requise en vertu de cet article devrait être 
envoyée quotidiennement à l’intermédiaire direct ou être mise à sa disposition par accès 
électronique direct et permanent. 

Article 45 - Communication d’information sur l’investissement des sûretés de client 

 Nous nous attendons à ce que l’information relative au client à communiquer en 
vertu du présent article inclue des déclarations indiquant que les sûretés de client peuvent 
être investies conformément à l’article 33 et qu’aucune perte résultant de l’investissement 
d’une sûreté de client par la chambre de compensation réglementée ne sera assumée par le 
client ni ne lui sera attribuée. Nous sommes d’avis que l’obligation d’information prévue 
aux paragraphes 1 et 2 de l’article 45 peut être remplie en dirigeant le client vers 
l’information affichée sur le site Web de la chambre de compensation réglementée. 

CHAPITRE 8 
TRANSFERT DES POSITIONS 

 Le chapitre 8 prévoit le transfert des sûretés de client et des positions d’un client 
d’un intermédiaire compensateur à un autre en cas de défaillance ou à la demande du client.  

 Le transfert efficient et intégral des sûretés de client et des positions connexes est 
important avant ou après une défaillance, mais il est capital lors de la défaillance d’un 
intermédiaire compensateur ou lorsqu’il fait l’objet d’une procédure d’insolvabilité. 

Article 46 - Transfert des sûretés de client et des positions des clients 

 Nous nous attendons à ce que le transfert des sûretés de client et des positions des 
clients soit, du point de vue du client, aussi fluide que possible. Autrement dit, nous nous 
attendons à ce que les modalités financières régissant les positions soient exactement les 
mêmes avant et après le transfert. Nous sommes d’avis que, pour réaliser ce transfert, la 
chambre de compensation réglementée doit avoir l’autorisation de liquider et de rétablir les 
positions, pourvu que les modalités financières régissant les positions du client demeurent 
inchangées.  

 La capacité de la chambre de compensation réglementée à transférer les sûretés de 
client et les positions connexes en temps utile peut dépendre de facteurs tels que les 
conditions du marché, une information suffisante sur les constituants et la complexité ou le 
volume du portefeuille du client. Nous nous attendons donc à ce que la chambre de 
compensation réglementée structure ses mécanismes de transfert de manière à ce qu’il soit 
hautement probable que les sûretés de client et les positions des clients seront effectivement 
transférées à un ou plusieurs autres intermédiaires directs, compte tenu de toutes les 
conditions pertinentes. À cette fin, elle devrait être capable i) de distinguer les positions qui 
appartiennent à chaque client, ii) de connaître et de faire valoir ses droits sur les sûretés de 
client connexes qui sont détenues par elle ou par son entremise, iii) de transférer les 
positions et les sûretés de client connexes à un ou plusieurs autres intermédiaires directs, iv) 
de trouver les intermédiaires directs susceptibles d’accepter ces positions, v) de 
communiquer l’information utile à ces intermédiaires directs de sorte qu’ils puissent 
évaluer les risques de crédit et de marché associés respectivement à ces clients et positions, 
et vi) de mettre en œuvre ses procédures de gestion des défaillances de façon ordonnée. 
Nous nous attendons à ce que les politiques et les procédures de la chambre de 
compensation réglementée prévoient le traitement adéquat des sûretés de client et des 
positions connexes des clients de l’intermédiaire direct défaillant. 

 Nous nous attendons à ce que les activités, les politiques et les procédures des 
intermédiaires compensateurs et des chambres de compensation réglementées soient 
structurées de façon à garantir dans toute la mesure du possible que la défaillance d’un 
intermédiaire compensateur n’a aucune incidence sur les positions et les sûretés de ses 
clients. La défaillance d’un intermédiaire direct survient généralement lorsqu’il ne 
s’acquitte pas de ses obligations envers une chambre de compensation réglementée ou en 
est incapable. 
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 Afin de protéger les positions des clients et les sûretés de client en cas de 
défaillance d’un intermédiaire direct, y compris sa liquidation ou sa restructuration, nous 
nous attendons à ce que la chambre de compensation réglementée soit structurée, 
notamment en se dotant de règles et de procédures, pour faciliter efficacement et 
rapidement le transfert des sûretés de client et des positions des clients à un intermédiaire 
direct i) qui n’est pas défaillant, au sens attribué à cette expression dans les règles et les 
procédures de la chambre de compensation réglementée concernée, et ii) dont on peut 
raisonnablement s’attendre à ce qu’il ne manque pas à ses obligations envers la chambre de 
compensation réglementée à mesure qu’elles deviennent exigibles. 

 Nous insistons sur l’importance du transfert des positions du client et sûretés de 
client en cas de défaillance. Nous reconnaissons cependant que, dans certaines situations, il 
peut être impossible de transférer la totalité ou une partie d’une position. La chambre de 
compensation réglementée qui n’est pas en mesure de transférer les positions avant 
l’expiration d’un délai prévu par ses règles de fonctionnement peut prendre toutes les 
mesures autorisées par ses règles pour gérer ses risques à l’égard de ces positions, 
notamment liquider les sûretés de client et les positions des clients de l’intermédiaire direct 
défaillant. 

 Nous nous attendons à ce que l’intermédiaire direct se dote, lui aussi, de politiques 
et de procédures qui lui permettent, dans le cas de sa propre défaillance, de faciliter le 
transfert rapide à un ou plusieurs intermédiaires directs des sûretés de client qu’il détient. 

 Lorsque le transfert des sûretés de client et des positions est facilité conformément 
au paragraphe 1 de l’article 46, le règlement prévoit que des efforts raisonnables doivent 
être déployés pour faire en sorte que les instructions du client soient suivies relativement au 
transfert de ses positions et de ses suretés de client à l’intermédiaire direct cessionnaire 
concerné. Nous sommes d’avis que ces instructions devraient être obtenues au début de la 
relation de compensation, en permettant aux clients de désigner au préalable les 
intermédiaires directs auxquels effectuer un tel transfert. Nous nous attendons à ce que les 
circonstances dans lesquelles ces instructions ne pourraient être obtenues ou dans lesquelles 
les instructions préalables d’un client ne pourraient être respectées soient définies dans les 
règles, les politiques ou les procédures de la chambre de compensation réglementée. En cas 
de défaillance, si le client n’a pas fourni d’instructions ou si le transfert des sûretés de client 
ou des positions conformément à ses instructions n’est pas possible, la chambre de 
compensation réglementée ou un intermédiaire direct peut s’appuyer sur son consentement 
tacite (c’est-à-dire à son silence) pour procéder au transfert. 

 Par ailleurs, la chambre de compensation réglementée ou l’intermédiaire direct 
défaillant peut rapidement transférer les positions et les suretés de client connexes du client, 
en un seul bloc ou en plusieurs, à un ou à plusieurs intermédiaires directs. 

 La chambre de compensation réglementée doit se doter de politiques et de 
procédures pour faciliter le transfert des sûretés de client et des positions des clients d’un 
intermédiaire direct à un autre à la demande du client. C’est ce que l’on appelle également 
un « transfert courant ». 

 Nous nous attendons à ce que le client soit à même de transférer ses sûretés de client 
et ses positions à un autre intermédiaire direct dans le cours normal des activités. Le 
paragraphe 2 de l’article 46 prévoit que la chambre de compensation réglementée doit être 
structurée, notamment en se dotant de règles et de procédures, de manière à faciliter le 
transfert des sûretés de client et des positions connexes à un ou plusieurs intermédiaires 
directs non défaillants à la demande du client, sous réserve des obligations de fournir un 
avis et des autres obligations contractuelles. 

 Lorsque la chambre de compensation réglementée facilite un transfert courant des 
positions d’un client et des sûretés de client conformément au paragraphe 2 de l’article 46, 
nous nous attendons à ce qu’elle les transfère rapidement, en un seul bloc ou en plusieurs, à 
un ou à plusieurs intermédiaires directs, selon les indications du client.  
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 La demande d’un client de faciliter un transfert courant de ses positions et de ses 
sûretés de client à l’intermédiaire direct cessionnaire concerné peut aussi prendre la forme 
d’un consentement au transfert obtenu de lui par la chambre de compensation réglementée. 
Nous nous attendons à ce que le consentement de l’intermédiaire direct auquel sont 
transférées les sûretés de client et les positions contienne de l’information au sujet des 
positions et des sûretés de client à transférer.  

Article 47 - Transfert à partir d’un intermédiaire compensateur 

 Nous estimons que les clients d’un intermédiaire compensateur devraient jouir de 
protections et de droits en vertu du règlement en ce qui concerne le transfert de leurs 
positions et de leurs sûretés de client. À cette fin, l’intermédiaire compensateur doit être 
structuré pour faciliter rapidement le transfert à un ou plusieurs intermédiaires 
compensateurs non défaillants, en un seul bloc ou en plusieurs, selon les indications du 
client, en cas de défaillance de l’intermédiaire compensateur.  

CHAPITRE 9  
CONFORMITÉ DE SUBSTITUTION 

Article 48 – Conformité de substitution 

 Le paragraphe 1 de l’article 48 prévoit une dispense de l’application du règlement 
selon laquelle les intermédiaires compensateurs étrangers qui sont régis par les lois d’un 
territoire étranger réalisant pour l’essentiel les mêmes résultats que le règlement peuvent se 
conformer à celui-ci par substitution. La conformité de substitution s’applique aux 
dispositions du règlement lorsque l’intermédiaire compensateur se conforme aux lois d’un 
territoire étranger indiquées à l’Annexe A vis-à-vis du nom du territoire étranger. Les 
territoires étrangers visés par la conformité de substitution sont décidés territoire par 
territoire en fonction de l’analyse de ses lois et de son cadre réglementaire.  

 La dispense ne s’applique qu’à l’intermédiaire compensateur qui se conforme aux 
obligations prévues par les lois du territoire étranger applicable indiqué à l’Annexe A et 
n’intègre aucune dispense qui lui a été accordée en vertu des lois du territoire étranger. 
L’intermédiaire compensateur qui se prévaut d’une dispense des lois d’un territoire étranger 
indiqué à l’Annexe A devra demander une dispense semblable à l’autorité en valeurs 
mobilières compétente. 

 Relativement à un client local dans un territoire intéressé autre que la Colombie-
Britannique, le Manitoba et l’Ontario, un intermédiaire compensateur qui est inscrit ou 
détient un permis ou une autorisation pour agir à ce titre dans un territoire indiqué à 
l’Annexe A peut se prévaloir de la conformité de substitution en vertu du paragraphe 1 de 
l’article 48 s’il offre des services de compensation aux clients locaux par l’entremise d’une 
chambre de compensation qui est une contrepartie centrale admissible ou encore une 
chambre de compensation réglementée. 

 Le paragraphe 3 de l’article 48 prévoit une dispense de l’application du règlement 
selon laquelle les chambres de compensation réglementées étrangères qui sont reconnues 
ou dispensées de la reconnaissance par une autorité en valeurs mobilières du Canada et qui 
se conforment aux lois d’un territoire étranger réalisant pour l’essentiel les mêmes résultats 
que le règlement peuvent se conformer à celui-ci par substitution. La conformité de 
substitution s’applique aux dispositions du règlement lorsque la chambre de compensation 
réglementée se conforme aux lois d’un territoire étranger indiquées à l’Annexe A vis-à-vis 
du nom du territoire étranger.  

 La dispense ne s’applique qu’à la chambre de compensation réglementée qui se 
conforme aux obligations prévues par les lois du territoire étranger applicable indiqué à 
l’Annexe A et n’intègre aucune dispense qui lui a été accordée en vertu des lois du territoire 
étranger. La chambre de compensation réglementée qui se prévaut d’une dispense des lois 
d’un territoire étranger indiqué à l’Annexe A devra demander une dispense semblable à 
l’autorité en valeurs mobilières compétente. 
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 Conformément aux paragraphes 2 et 4 de l’article 48, les dispositions « résiduelles » 
indiquées dans l’Annexe A doivent être respectées lorsque des services de compensation 
sont fournis à un client local, même si l’intermédiaire compensateur étranger ou la chambre 
de compensation réglementée étrangère se conforme aux lois d’un territoire étranger 
indiquées à l’Annexe A. 
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INSTRUCTION GÉNÉRALE RELATIVE AU RÈGLEMENT 91-506 SUR LA 
DÉTERMINATION DES DÉRIVÉS  
 
 
CHAPITRE 1 
OBSERVATIONS GÉNÉRALES  
 
Introduction 
 

La présente instruction générale (l’« instruction générale ») expose le point de vue de 
l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité » ou « nous ») sur diverses questions touchant 
le Règlement 91-506 sur la détermination des dérivés (chapitre I-14.01, r. 0.1) (le « 
règlement »). 

À l’exception du chapitre 1, la numérotation et les intitulés de la présente instruction 
générale correspondent à ceux du règlement.  

Les expressions utilisées mais non définies dans le règlement ou dans la présente 
instruction générale s’entendent au sens prévu par la Loi sur les instruments dérivés (chapitre 
I-14.01) (la « Loi »), le Règlement 14-101 sur les définitions (chapitre V-1.1, r. 3) et le 
Règlement 14-501Q sur les définitions (chapitre V-1.1, r. 4). 

Dans la présente instruction générale, l’expression « contrat » s’entend au sens de « 
contrat ou instrument ». 

Le règlement exclut certains contrats de l’application du Règlement 91-507 sur les 
référentiels centraux et la déclaration de données sur les dérivés (chapitre I-14.01, r. 1.1) (le 
« Règlement 91-507 »), du Règlement 94-101 sur la compensation obligatoire des dérivés 
par contrepartie centrale (insérer la référence) (le « Règlement 94-101 ») et du Règlement 
94-102 sur la compensation des dérivés et la protection des sûretés et des positions des 
clients (insérer la référence) (le « Règlement 94-102 »). Les exclusions qui suivent 
s’ajoutent à celles déjà prévues à l’article 6 de la Loi, notamment un contrat d’investissement 
au sens du deuxième paragraphe de l’article 1 de la Loi sur les valeurs mobilières (chapitre 
V-1.1) ou une option ou un autre instrument dérivé non négociable, dont la valeur est 
fonction de la valeur ou du cours d’un titre, accordé à titre de rémunération ou de paiement 
d’un bien ou d’un service. 

L’article 4 de la Loi demeure applicable pour déterminer si un produit hybride, 
c’est-à-dire un produit qui présente les caractéristiques d’un dérivé et d’une valeur mobilière, 
est assujetti à la Loi. 

CHAPITRE 2 
INDICATIONS 
 
Dérivés visés 
 

1.2. Selon l’article 3 de la Loi, un « dérivé » s’entend d’un dérivé standardisé et 
d’un dérivé de gré à gré, et un dérivé standardisé est négocié sur un marché organisé. Selon la 
définition, un marché organisé s’entend d’une bourse, d’un système de négociation parallèle 
ou de tout autre marché de dérivés qui établit ou administre un système permettant aux 
acheteurs et vendeurs de dérivés standardisés de se rencontrer. Par conséquent, l’article 1.2 
du règlement limite l’application du Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et la 
déclaration de données sur les dérivés (chapitre I-14.01, r. 1.1), conformément à507, du 
Règlement 94-101 et du Règlement 94-102, comme l’indique l’article 1.1 du règlement, aux 
dérivés qui ne sont pas négociés en bourse, exception faite, toutefois, des plateformes de 
négociation de dérivés. 
 

L’article 1.2 du règlement prévoit que le Règlement 91-507 sur les référentiels 
centraux et la déclaration de données sur les dérivés s’applique507, le Règlement 94-101 et 
le Règlement 94-102 s’appliquent aux dérivés négociés sur une plateforme de négociation de 
dérivés, c’est-à-dire tout système ou toute plateforme qui permet à de multiples participants 
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d’exécuter des opérations ou de négocier des dérivés en acceptant les offres d’achat et de 
vente faites par d’autres participants. Ce type de système permet à des tiers d’acheter ou de 
vendre des dérivés de gré à gré d’une façon qui donne lieu à des contrats. 

Par exemple, les dérivés négociés sur les plateformes suivantes seraient considérés 
comme des dérivés à déclarer en vertu du Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et la 
déclaration de données sur les dérivés : une swap execution facility au sens du paragraphe 
(1a) (50) du Commodity Exchange Act, 7 U.S.C.; une security-based swap execution facility 
au sens du paragraphe 78c(a)(77) du Securities Exchange Act of 1934, 15 U.S.C.; et un « 
système multilatéral de négociation » au sens du sous-paragraphe 15 du paragraphe 1 de 
l’article 4 de la directive 2004/39/CE du Parlement européen. 
 
Dérivés exclus 
 
Paragraphe a de l’article 2 – Contrats de jeu 

Le paragraphe a de l’article 2 du règlement exclut certains contrats de jeu canadiens 
et étrangers de l’application du Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et la 
déclaration de données sur les dérivés (chapitre I-14.01, r. 1.1).507, du Règlement 94-101 et 
du Règlement 94-102. Bien qu’un contrat de jeu puisse correspondre à la définition de « 
dérivé », il n’est généralement pas considéré comme un dérivé financier et ne pose 
habituellement pas le même risque potentiel au système financier que d’autres dérivés. En 
outre, l’Autorité estime que le cadre réglementaire des dérivés ne conviendra pas à ce type de 
contrat. Enfin, la législation du Canada (ou d’un territoire du Canada) en matière de jeu ou la 
législation équivalente d’un territoire étranger a généralement pour objet de protéger les 
consommateurs et est donc, à cet égard, en phase avec la législation en valeurs mobilières, 
qui vise à protéger les investisseurs contre les pratiques déloyales, abusives ou frauduleuses.  

Selon le sous-paragraphe ii du paragraphe a de l’article 2, un contrat régi par la 
législation en matière de jeu d’un territoire étranger ne pourrait être admissible à cette 
exclusion que si les conditions suivantes étaient réunies : (1) son exécution ne contrevient pas 
à la législation du Canada ou du Québec; et (2) il serait considéré comme un contrat de jeu en 
vertu de la législation canadienne. Sans égard à sa caractérisation dans le territoire étranger, 
n’est pas admissible à l’exclusion le contrat qui serait considéré comme un dérivé s’il avait 
été conclu au Québec, mais qui est considéré comme un contrat de jeu dans le territoire 
étranger.  

Paragraphe b de l’article 2 – Contrats d’assurance et de rente 

Le paragraphe 23 de l’article 6 de la Loi et le paragraphe b de l’article 2 du règlement 
excluent les contrats d’assurance ou de rente visés de l’application du Règlement 91-507 sur 
les référentiels centraux et la déclaration de données sur les dérivés.-507, du Règlement 
94-101 et du Règlement 94-102. Un contrat de réassurance serait considéré comme un 
contrat d’assurance ou de rente.  

Bien qu’un contrat d’assurance puisse correspondre à la définition de « dérivé », il 
n’est généralement pas considéré comme un dérivé financier et ne pose habituellement pas le 
même risque potentiel au système financier que d’autres dérivés. L’Autorité estime que le 
cadre réglementaire des dérivés ne conviendra pas à ce type de contrat. Qui plus est, il existe 
déjà un régime encadrant le secteur canadien de l’assurance. Enfin, la législation du Canada 
(ou d’un territoire du Canada) en matière d’assurance ou la législation équivalente d’un 
territoire étranger a pour objet de protéger les consommateurs et est donc, à cet égard, en 
phase avec la législation en valeurs mobilières, qui vise à protéger les investisseurs contre les 
pratiques déloyales, abusives ou frauduleuses.  

Certains dérivés dont les caractéristiques sont semblables à celles de contrats 
d’assurance, notamment les dérivés de crédit et les dérivés climatiques, seront considérés 
comme des dérivés et non comme des contrats d’assurance ou de rente. 

Le paragraphe 3 de l’article 6 de la Loi prévoit que, pour être exclu de l’application de 
la Loi, un contrat d’assurance ou de rente doit être conclu avec un assureur titulaire d’un 
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permis au Canada et régi comme un contrat d’assurance ou de rente en vertu de la Loi sur les 
assurances (chapitre A-32) ou d’une autre législation en assurances au Canada. Ainsi, un 
dérivé de taux d’intérêt conclu par une société d’assurance titulaire d’un permis ne serait pas 
exclu de l’application de la Loi. 

Selon le paragraphe b de l’article 2 du règlement, n’est pas considéré comme un 
dérivé le contrat d’assurance ou de rente conclu à l’extérieur du Canada qui serait régi par la 
législation du Canada ou du Québec en matière d’assurance s’il avait été conclu au Québec. 
Sans égard à sa caractérisation dans un territoire étranger, n’est pas admissible à cette 
exclusion le contrat qui serait considéré comme un dérivé s’il avait été conclu au Canada, 
mais qui est considéré comme un contrat d’assurance dans le territoire étranger. Le 
paragraphe b de l’article 2 traite du cas où une contrepartie locale achète de l’assurance pour 
une partie située à l’extérieur du Canada et où l’assureur n’est pas tenu de détenir un permis 
au Canada. 

Paragraphe c de l’article 2 – Contrats de change 

Le paragraphe c de l’article 2 du règlement exclut le contrat à court terme portant sur 
l’achat ou la vente d’une monnaie de l’application du Règlement 91-507 sur les référentiels 
centraux et la déclaration de données sur les dérivés507, du Règlement 94-101 et du 
Règlement 94-102 s’il est réglé dans les délais prévus au sous-paragraphe i de ce paragraphe. 
Cette disposition ne vise que le contrat qui facilite la conversion d’une monnaie en une autre 
qu’il prévoit. Ce type de service est souvent offert par les institutions financières ou d’autres 
entreprises qui échangent une monnaie contre une autre pour les besoins personnels ou 
commerciaux de clients (par exemple, pour un voyage ou pour acquitter une obligation 
libellée en monnaie étrangère). 

Délai de livraison (sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2) 

Pour être admissible à cette exclusion, le contrat doit exiger la livraison physique de 
la monnaie sur laquelle porte le contrat dans les délais prévus au sous-paragraphe i du 
paragraphe c de l’article 2. Le contrat qui ne prévoit pas de date de règlement fixe, qui 
autorise par ailleurs le règlement à une date ultérieure aux délais prévus ou qui permet le 
règlement au moyen de la livraison d’une autre monnaie que celle sur laquelle porte le contrat 
ne sera pas admissible à cette exclusion. 

La disposition A du sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2 s’applique à 
toute opération réglée au moyen de la livraison de la monnaie sur laquelle porte le contrat 
dans un délai de 2 jours ouvrables, soit le délai de règlement maximal standard du secteur 
pour une opération sur un contrat de change au comptant. 

La disposition B du sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2 prévoit une 
période de règlement plus longue si l’opération de change est conclue simultanément avec 
une opération reliée sur un titre. Cette exclusion tient compte du fait que la période de 
règlement de certaines opérations sur titres peut être de 3 jours ou plus. La disposition 
s’applique uniquement si l’opération sur titres et l’opération de change sont reliées, 
c’est-à-dire que la monnaie à laquelle se rapporte l’opération de change a servi à régler 
l’acquisition du titre. 

Pour que l’exclusion prévue au paragraphe c de l’article 2 s’applique à un contrat 
d’achat ou de vente d’une monnaie qui prévoit de multiples échanges de flux de trésorerie, 
ceux-ci doivent avoir lieu dans les délais prévus au sous-paragraphe i de ce paragraphe. 

 Règlement au moyen de la livraison sauf lorsque celle-ci est impossible ou 
déraisonnable sur le plan commercial (sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2) 

Le sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2 prévoit qu’un contrat ne peut 
permettre le règlement dans une monnaie autre que celle qui y est prévue sauf lorsque la 
livraison est rendue impossible ou déraisonnable sur le plan commercial en raison 
d’événements raisonnablement indépendants de la volonté des contreparties. 
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Le règlement au moyen de la livraison de la monnaie prévue dans le contrat suppose 
la livraison de la monnaie originale faisant l’objet du contrat, et non la livraison d’une somme 
équivalente dans une monnaie différente. Ainsi, si le contrat prévoit la livraison de yens 
japonais, cette monnaie doit être livrée afin que l’exclusion s’applique. Selon nous, la 
livraison s’entend de la livraison réelle de la monnaie originale faisant l’objet du contrat en 
numéraire ou au moyen d’un transfert électronique de fonds. Si le règlement s’effectue au 
moyen de la livraison d’une autre monnaie ou d’une note dans le compte sans transfert réel de 
monnaie, il n’y a pas règlement au moyen de la livraison et l’exclusion prévue au paragraphe 
c de l’article 2 ne s’applique pas.  

Nous considérons que les événements raisonnablement indépendants de la volonté 
des contreparties ont notamment pour caractéristique de ne pouvoir être anticipés, évités ou 
corrigés. Un exemple d’événement qui rendrait déraisonnable sur le plan commercial toute 
livraison serait l’imposition, par le gouvernement d’un territoire étranger, de contrôles sur les 
capitaux qui restreignent la circulation de la monnaie à livrer. Une variation de la valeur 
marchande de la monnaie ne rend pas en soi la livraison déraisonnable sur le plan 
commercial. 

 Critère de l’intention (sous-paragraphe ii du paragraphe c de l’article 2) 

En vertu du sous-paragraphe ii du paragraphe c de l’article 2 exclut le contrat d’achat 
ou de vente d’une devise qui doit être réglé par la livraison de la monnaie sur laquelle porte le 
contrat. On peut présumer de l’intention de régler au moyen de la livraison en se fondant sur 
les modalités du contrat ainsi que sur les circonstances et les faits qui l’entourent. 

Selon nous, pour qu’il y ait intention de livrer, le contrat doit obliger les contreparties 
à livrer la monnaie ou à en prendre livraison et non pas prévoir uniquement une option de 
livrer ou de prendre livraison. Toute convention ou entente entre les parties, notamment une 
convention parallèle, des modalités de compte type ou des procédures opérationnelles qui 
permettent le règlement dans une monnaie autre que celle sur laquelle porte le contrat ou à 
une date tombant après celle précisée au sous-paragraphe i du paragraphe c de l’article 2 
indique que les parties n’ont pas l’intention de régler l’opération au moyen de la livraison de 
la monnaie visée dans les délais prévus.  

En règle générale, nous estimons que certaines dispositions, notamment les 
dispositions standards du secteur, qui peuvent donner lieu à des opérations dont le règlement 
ne se fait pas par livraison physique, ne sont pas nécessairement incompatibles avec 
l’intention de livrer. Il faut analyser le contrat dans son intégralité afin de déterminer si les 
contreparties avaient réellement l’intention de livrer la monnaie qui en fait l’objet. Voici des 
exemples de clauses qui pourraient satisfaire le critère de l’intention prévu au 
sous-paragraphe ii du paragraphe c de l’article 2 : 

• les clauses de compensation permettant à 2 contreparties qui sont parties à des 
contrats multiples qui prévoient la livraison d’une monnaie pour compenser des obligations 
de sens inverse, pour autant que les contreparties aient eu l’intention, au moment de la 
conclusion du contrat, d’effectuer le règlement au moyen d’une livraison et que le règlement 
compensé soit fait physiquement dans la monnaie prévue au contrat; 

• les clauses en vertu desquelles le règlement en espèces découle de 
l’application d’un droit de résiliation en cas de non-respect des modalités du contrat. 

Bien que ces types de clauses permettent d’effectuer le règlement par d’autres 
moyens que la livraison de la monnaie visée, elles sont incluses dans le contrat pour des 
raisons d’ordre pratique et d’efficience. 

Outre le contrat lui-même, le comportement des contreparties peut être un indice de 
leur intention. Si le comportement d’une contrepartie indique qu’elle n’entend pas effectuer 
le règlement au moyen d’une livraison, le contrat ne sera pas admissible à l’exclusion prévue 
au paragraphe c de l’article 2. Ce sera notamment le cas si le comportement des contreparties 
permet de conclure qu’elles entendent invoquer les clauses relatives à l’inexécution ou à 
l’inexécutabilité du contrat pour obtenir un résultat financier qui est un règlement par un 
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autre moyen que la livraison de la monnaie visée ou qui s’y apparente. De même, un contrat 
ne sera pas admissible à l’exclusion lorsqu’il est possible de déduire du comportement des 
contreparties qu’elles ont l’intention de conclure des conventions accessoires ou 
modificatives qui, avec le contrat original, ont un résultat financier qui est un règlement par 
un autre moyen que la livraison de la monnaie visée ou qui s’y apparente. 

Reconduction (sous-paragraphe iii du paragraphe c de l’article 2) 

Le sous-paragraphe iii du paragraphe c de l’article 2 prévoit que, pour être admissible 
à l’exclusion prévue au paragraphe c de l’article 2, un contrat de change ne peut être 
reconduit. Ainsi, la livraison physique de la monnaie visée doit avoir lieu dans les délais 
prévus au sous-paragraphe i de ce paragraphe. Selon l’Autorité, le contrat qui ne prévoit pas 
de date de règlement fixe ou qui autorise par ailleurs le règlement à une date tombant après 
les délais prévus à ce sous-paragraphe pourrait permettre sa reconduction. De même, aucune 
modalité ou pratique permettant de repousser la date de règlement du contrat en le résiliant et 
en en concluant simultanément un nouveau sans livraison de la monnaie visée ne serait 
admissible à l’exclusion prévue au paragraphe c de l’article 2. 

L’Autorité n’a pas l’intention que l’exclusion prévue au paragraphe c de l’article 2 
s’applique aux contrats conclus par l’intermédiaire de plateformes qui facilitent les 
placements ou la spéculation en fonction de la valeur relative des monnaies. Ces plateformes 
ne prévoient généralement pas la livraison physique de la monnaie sur laquelle porte le 
contrat mais dénouent les positions en créditant les comptes clients détenus par les personnes 
qui les exploitent, souvent au moyen d’une monnaie standard. 

Paragraphe d de l’article 2 – Marchandises 

Le paragraphe d de l’article 2 du règlement exclut le contrat portant sur la livraison 
d’une marchandise de l’application du Règlement 91-507 sur les référentiels centraux et la 
déclaration de données sur les dérivés507, du Règlement 94-101 et du Règlement 94-102 s’il 
respecte les critères prévus aux sous--paragraphes i et ii de ce paragraphe. 

 Marchandise  

L’exclusion prévue au paragraphe d de l’article 2 ne vaut que pour les opérations 
commerciales portant sur des biens qui peuvent être livrés soit sous forme physique soit par 
la livraison de l’instrument attestant la propriété de la marchandise. Nous sommes d’avis que 
les marchandises comprennent des biens tels que les produits agricoles, les produits 
forestiers, les produits marins, les minéraux, les métaux, les hydrocarbures, les pierres 
précieuses ou autres gemmes, l’électricité, le pétrole et le gaz naturel (les sous-produits et les 
raffinés en découlant) ainsi que l’eau. Par ailleurs, nous considérons certaines marchandises 
intangibles, notamment les crédits de carbone et les quotas d’émission, comme des 
marchandises. En revanche, cette exclusion ne s’appliquera pas aux instruments financiers, 
tels que les monnaies, les taux d’intérêt, les valeurs mobilières et les indices.  

 Critère de l’intention (sous-paragraphe i du paragraphe d de l’article 2) 

Le sous-paragraphe i du paragraphe d de l’article 2 du règlement prévoit que les 
contreparties doivent avoir l’intention de régler le contrat au moyen de la livraison de la 
marchandise. On peut présumer de l’intention en se fondant sur les modalités du contrat visé 
ainsi que sur les circonstances et les faits qui l’entourent. 

Selon nous, pour qu’il y ait intention de livrer, le contrat doit obliger les contreparties 
à livrer la marchandise ou à en prendre livraison et non pas prévoir uniquement une option de 
livrer ou de prendre livraison. Sous réserve des commentaires ci-après sur le sous-paragraphe 
ii du paragraphe d de l’article 2, nous sommes d’avis que tout contrat qui renferme une clause 
permettant le règlement par un autre moyen que la livraison de la marchandise ou qui inclut 
ou a pour effet de créer une option permettant le règlement par un autre moyen ne répondrait 
pas au critère de l’intention et ne serait pas admissible à cette exclusion.  

En règle générale, nous estimons que certaines dispositions, notamment les 
dispositions standards du secteur, qui peuvent donner lieu à une opération dont le règlement 
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ne se fait pas par livraison physique, ne sont pas nécessairement incompatibles avec 
l’intention de livrer. Il faut analyser le contrat dans son intégralité afin de déterminer si les 
contreparties avaient réellement l’intention de livrer la marchandise. Voici des exemples de 
clauses qui pourraient satisfaire le critère de l’intention prévu au sous-paragraphe i du 
paragraphe d de l’article 2 : 

• les options permettant de modifier le volume ou la quantité de la marchandise 
devant être livrée, le délai ou le mode de livraison; 

• les clauses de compensation permettant à deux contreparties qui sont parties à 
des contrats multiples qui prévoient la livraison d’une marchandise pour compenser des 
obligations de sens inverse, pour autant que les contreparties aient eu l’intention, au moment 
de la conclusion du contrat, de régler chaque contrat au moyen d’une livraison; 

• les options permettant à la contrepartie qui doit accepter la livraison d’une 
marchandise de céder cette obligation à un tiers; 

• les clauses en vertu desquelles le règlement en espèces découle de 
l’application d’un droit de résiliation en cas de non-respect des modalités du contrat ou 
d’inexécution de celui-ci. 

Bien que ces types de clauses permettent certaines formes de règlement en espèces, 
elles sont incluses dans le contrat pour des raisons d’ordre pratique et d’efficience. 

  
Outre le contrat lui-même, le comportement des parties peut être un indice de leur 

intention. Ainsi, lorsque le comportement des contreparties permet de conclure qu’elles 
entendent invoquer les clauses relatives à l’inexécution ou à l’inexécutabilité du contrat pour 
obtenir un résultat financier qui correspond ou s’apparente au règlement en espèces, le 
contrat ne sera pas admissible à cette exclusion. Ce sera également le cas s’il est possible de 
déduire du comportement des contreparties qu’elles ont l’intention de conclure des 
conventions accessoires ou modificatives qui, avec le contrat original, ont un résultat 
financier qui correspond ou s’apparente à un règlement en espèces. 

Pour évaluer l’intention des contreparties, nous examinerons leur comportement au 
moment de la signature du contrat et pendant la durée de celui-ci. Nous tiendrons notamment 
compte de facteurs comme le fait que l’activité d’une contrepartie consiste ou non à produire, 
livrer ou utiliser la marchandise en question et que les contreparties livrent la marchandise ou 
en prennent livraison de façon régulière par comparaison avec la fréquence à laquelle elles 
concluent des contrats dont elle est l’objet.  

Il arrive parfois qu’après la conclusion du contrat de livraison de la marchandise, les 
contreparties concluent une convention mettant fin à leur obligation de la livrer ou d’en 
prendre livraison (souvent désignée comme une « convention d’annulation »). Ce type de 
convention prend généralement la forme d’une nouvelle convention négociée de façon 
distincte que les contreparties ne sont pas tenues de conclure et qui n’est pas prévue par les 
modalités du contrat initial. Une convention d’annulation ne sera généralement pas 
considérée comme un « dérivé » pour autant qu’au moment de la conclusion du contrat 
initial, les contreparties aient eu l’intention de livrer la marchandise. 

 Règlement au moyen de la livraison sauf lorsque celle-ci est impossible ou 
déraisonnable sur le plan commercial (sous-paragraphe ii du paragraphe d de l’article 2) 

Le sous-paragraphe ii du paragraphe d de l’article 2 prévoit qu’un contrat ne 
peut permettre de remplacer le règlement au moyen de la livraison par un règlement en 
espèces, sauf lorsque la livraison physique est rendue impossible ou déraisonnable sur le plan 
commercial en raison d’un événement qui est raisonnablement indépendant de la volonté des 
contreparties, des membres du même groupe ou de leurs mandataires. Une variation de la 
valeur marchande de la marchandise ne rend pas en soi la livraison déraisonnable sur le plan 
commercial. En règle générale, nous considérons que les événements suivants, par exemple, 
sont raisonnablement indépendants de la volonté des contreparties : 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 336

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



• les événements auxquels s’appliqueraient les clauses de force majeure 
typiques; 

• les problèmes touchant les systèmes de livraison, comme la non-disponibilité 
des lignes de transport d’électricité, d’un oléoduc ou d’un gazoduc, si aucune autre méthode 
de livraison n’est raisonnablement possible; 

• les problèmes rencontrés par une contrepartie dans la production de la 
marchandise qu’elle doit livrer, comme un incendie dans une raffinerie de pétrole ou une 
sécheresse empêchant la croissance des cultures, si aucune autre source de provenance de la 
marchandise n’est raisonnablement disponible. 

 À notre avis, le règlement en espèces dans ces cas n’empêche pas de respecter le 
critère de l’intention prévu au sous-paragraphe i du paragraphe d de l’article 2. 

Autres contrats qui ne sont pas considérés comme des dérivés 

Outre les contrats qui sont expressément exclus de l’application de la Loi en vertu de 
l’article 6 de celle-ci et de l’article 2 du règlement, il existe des contrats qui ne sont pas 
considérés comme des « dérivés » pour l’application de la législation en valeurs mobilières 
ou sur les dérivés. Ces contrats ont pour caractéristique commune d’être conclus à des fins de 
consommation, commerciales ou non lucratives qui n’ont rien à voir avec l’investissement, la 
spéculation ou la couverture. Ils ont généralement pour objet la cession d’un bien ou la 
fourniture d’un service. La plupart ne sont pas négociés sur le marché. 

Ces contrats comprennent notamment les suivants : 

• les contrats conclus à des fins de consommation ou commerciales en vue 
d’acquérir ou de louer un bien immeuble ou meuble, de fournir des services personnels, de 
vendre ou de céder des droits, des équipements, des créances ou des stocks ou d’obtenir un 
emprunt, notamment hypothécaire, comportant un taux d’intérêt variable, un plafond, un 
blocage de taux d’intérêt ou une option sur taux incorporé; 

• les contrats de consommation visant l’acquisition de produits ou de services 
non financiers à un prix fixe ou plafonné ou comportant un plafond et un plancher; 

• les contrats d’emploi et les conventions de retraite; 

• les cautionnements; 

• les garanties de bonne fin; 

• les contrats commerciaux de vente, de services ou de distribution; 

• les contrats visant l’acquisition et la vente d’une entreprise ou un 
regroupement d’entreprises; 

• les contrats représentant une convention de prêt relativement à un 
regroupement d’actifs en vue de leur titrisation; 

• les contrats commerciaux contenant des mécanismes d’indexation du prix 
d’achat ou des modalités de paiement au titre de l’inflation, par exemple en fonction d’un 
taux d’intérêt ou d’un indice des prix à la consommation. 
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Regulation 94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing and Protection of Customer 
Collateral and Positions and concordant regulations  

The Autorité des marchés financiers (the “Authority”) is publishing amended texts, in English and French, 
of the following Regulations: 

 - Regulation 94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing and Protection of Customer 
Collateral and Positions. 

Amendments are also made to Regulation 91-506 respecting Derivatives Determination. These 
amendments are published above with the Regulation 94-101 respecting Mandatory Central Counterparty 
Clearing of Derivatives. 

The Authority is also publishing in this Bulletin amended texts, in English and French, of the following 
Policy Statements: 

 - Policy Statement to Regulation 94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing and 
Protection of Customer Collateral and Positions; 

 - Policy Statement to Regulation 91-506 respecting Derivatives Determination.  

In Québec, the Regulations will be made under section 175 of the Derivatives 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. The Policy Statements will be adopted as a policy and will take effect concomitantly with the 
Regulations. 

Additional Information 

Further information is available from: 

Lise Estelle Brault  
Co-Chair, CSA Derivatives Committee  
Senior Director, Derivatives Oversight  
Autorité des marchés financiers  
514 395-0337, ext. 4481  
Toll-free: 1 877 525-0337 
lise-estelle.brault@lautorite.qc.ca 

January 19, 2017 
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CSA Notice of Publication 
Regulation 94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing and 

Protection of Customer Collateral and Positions 
 

and Related Policy Statement 
 
January 19, 2017 
 
Introduction 
 
The Canadian Securities Administrators (the CSA or we), are adopting: 
 

• Regulation 94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing and Protection of 
Customer Collateral and Positions including: 
o Form 94-102F1 Customer Collateral Report: Direct Intermediary 
o Form 94-102F2 Customer Collateral Report: Indirect Intermediary 
o Form 94-102F3 Customer Collateral Report: Regulated Clearing Agency 
 

(the Regulation), and 
 

• Policy Statement to Regulation 94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing 
and Protection of Customer Collateral and Positions (the Policy Statement) 

 
(together, Regulation 94-102).  
 
In some jurisdictions, government ministerial approvals are required for the implementation of 
the Regulation. Provided all necessary approvals are obtained, Regulation 94-102 will come into 
force on July 3, 2017.  
 
The CSA Derivatives Committee (the Committee) has consulted and collaborated with the Bank 
of Canada, the Office of the Superintendent of Financial Institutions (Canada), the Department of 
Finance Canada and market participants on Regulation 94-102. The Committee also continues to 
contribute to and follow international regulatory developments. In particular, members of the 
Committee work with international regulators and bodies such as the International Organization 
of Securities Commissions and the OTC Derivatives Regulators’ Group in the development of 
international standards and regulatory practices. 
 
Although a significant market in Canada, the Canadian over-the-counter (OTC) derivatives 
market comprises a relatively small share of the global market, and a substantial portion of 
derivatives entered into by Canadian market participants involve foreign counterparties. The 
CSA endeavours to develop rules for the Canadian market that are aligned with international 
practices to ensure that Canadian market participants have access to the international market and 
are regulated in accordance with international principles. 
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We would like to draw your attention to another publication: CSA Notice of Regulation 94-101 
respecting Mandatory Central Counterparty Clearing of Derivatives which is being published 
concurrently with this Notice. This publication, and Regulation 94-102, relate to central 
counterparty clearing. 
 
Substance and Purpose 
 
The purpose of the Regulation is to ensure that the clearing of a local customer’s OTC 
derivatives is carried out in a manner that protects the customer’s positions and collateral and 
improves derivatives clearing agencies’ resilience to default by a clearing intermediary. For a 
more detailed explanation of customer clearing please see CSA Consultation Paper 91-404 
Derivatives: Segregation and Portability in OTC Derivatives Clearing.1 
 
The Regulation contains requirements for the treatment of customer collateral by clearing 
intermediaries providing clearing services to local customers and derivatives clearing agencies 
located in Canada or providing clearing services to local customers. The Regulation includes 
requirements relating to the segregation and use of customer collateral that are designed to 
protect customer collateral, particularly in the case of financial difficulties of a clearing 
intermediary. The Regulation also includes detailed recordkeeping, reporting and disclosure 
requirements intended to make customer collateral and positions readily identifiable. Finally, the 
Regulation contains requirements relating to the transfer or porting of customer collateral and 
positions intended to result, in the event of default or insolvency of a clearing intermediary, that 
customer collateral and positions can be transferred to one or more non-defaulting clearing 
intermediaries. 
 
Background and Summary of Written Comments Received by the CSA 
 
On January 16, 2014, the CSA published for comment CSA Notice 91-304 Proposed Model 
Provincial Rule on Derivatives: Customer Clearing and Protection of Customer Collateral and 
Positions (the Model Rule). The Committee modified the Model Rule in response to public 
comments and on January 21, 2016, Draft Regulation 94-102 respecting Derivatives: Customer 
Clearing and Protection of Customer Collateral and Positions (the Draft Regulation) was 
published by CSA Notice for a 90-day comment period. 
 
During the last comment period, we received submissions from six commenters on the Draft 
Regulation. We thank all of the commenters for their input. We have carefully reviewed the 
comments received and revised the Draft Regulation. The names of the commenters and a 
summary of their comments, together with our responses, are contained in Annex A of this 
Notice. Copies of the submissions on the Draft Regulation can be found on the websites of the 
Alberta Securities Commission, Ontario Securities Commission and Autorité des marchés 
financiers.2 
 

                                                 
1 Available at http://www.lautorite.qc.ca/en/previous-consultations-derivatives-pro.html.     
2 Available at http://www.lautorite.qc.ca/en/previous-consultations-derivatives-pro.html. 
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Summary of the Regulation 
 
The Regulation is divided into 11 Parts.  
 
Part 1 of the Regulation sets out relevant definitions and specifies that the Regulation applies 
only to cleared OTC derivatives where a customer, regulated clearing agency or clearing 
intermediary has a specified nexus to a local jurisdiction.  
 
Part 2 to Part 4 of the Regulation set out requirements applicable to clearing intermediaries with 
respect to treatment of customer collateral, recordkeeping and disclosure. 
 
Part 2 of the Regulation sets out the manner in which a customer’s collateral is to be treated by 
clearing intermediaries, including requirements in respect of the collection, holding and 
maintenance of customer collateral, the identification of excess margin as well as the 
segregation, use and investment of customer collateral. Part 2 also sets out requirements that a 
clearing intermediary must meet to provide clearing services to a local customer including 
appropriate risk management in respect of those services.  
 
Under Part 3 of the Regulation, clearing intermediaries are required to keep and retain certain 
records and supporting documentation as well as keep adequate and appropriately updated books 
and records that facilitate the identification and protection of a customer’s positions and 
collateral. 
 
Part 4 of the Regulation sets out reporting and disclosure requirements for clearing 
intermediaries, including reporting required to be submitted to the regulator or the securities 
regulatory authority.  
 
Part 5 to Part 7 of the Regulation are parallel to Part 2 to Part 4 of the Regulation and set out 
similar requirements as they apply to regulated clearing agencies. 
 
Part 5 of the Regulation sets out how a customer’s collateral is to be treated by regulated clearing 
agencies, including requirements in respect of the collection, holding and maintenance of 
customer collateral, the identification of excess margin as well as the segregation, use and 
investment of customer collateral.  
 
Under Part 6 of the Regulation, regulated clearing agencies are required to keep certain records 
and supporting documentation as well as keep adequate and appropriately updated books and 
records that facilitate the identification and protection of a customer’s positions and collateral. 
 
Part 7 of the Regulation sets out reporting and disclosure requirements for regulated clearing 
agencies, including reporting required to be submitted to the regulator or the securities regulatory 
authority.  
 
Part 8 of the Regulation sets out the requirements for a regulated clearing agency to facilitate the 
transfer of a customer’s positions and collateral in the context of a clearing intermediary’s 
default or at the request of a customer. Part 8 also requires a clearing intermediary that provides 
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clearing services to an indirect intermediary to have policies and procedures for transferring the 
positions and collateral of a customer of the indirect intermediary. 
 
Under Part 9 of the Regulation, clearing intermediaries and regulated clearing agencies located 
outside Canada may be exempt from the Regulation if they comply with the requirements of 
comparable legislation of a foreign jurisdiction specified in Appendix A to the Regulation. 
Despite the exemption from the Regulation provided for in Part 9, clearing intermediaries and 
regulated clearing agencies that offer clearing services to local customers will remain subject to 
certain provisions under the Regulation, as specified in Appendix A to the Regulation. 
 
Part 10 of the Regulation contains provisions authorizing the regulator or the securities 
regulatory authority, as the case may be, to grant an exemption from any provision of the 
Regulation.  
 
Part 11 of the Regulation sets out the effective date for the Regulation. 
 
Summary of Changes to the Draft Regulation 
 
(a) Non-application to OTC options on securities 
 
We received comments noting that the Regulation would extend the application of segregation 
and portability requirements to options on securities in a manner that is inconsistent with other 
regulatory regimes internationally. In response to these comments, we determined that the 
Regulation will not apply to OTC options on securities. Under securities legislation in Canada, 
options on securities are subject to regulation as securities, or in Québec as derivatives.3 Options 
on securities will continue to be regulated as securities, or in Québec as derivatives, under the 
existing securities legislation in Canada and remain subject to the investor protections included 
in these regimes. This is consistent with approaches employed in the United States and the 
European Union.  
 
(b) Record retention 
 
Changes have been made to the record retention provisions for clearing intermediaries and 
regulated clearing agencies to avoid duplicative retention of records. These changes were made 
in response to several comments received that pointed out how recordkeeping efficiencies could 
be incorporated into the Regulation. 
 
For clearing intermediaries, different retention requirements apply to (i) records and 
documentation related to individual cleared derivatives and (ii) all other records and information 
collected for a customer. Records related to a cleared derivative are required to be retained for at 
least seven years after the expiration of the cleared derivative while customer profiles, account 
agreements or other general information collected from a customer at any time by a clearing 
intermediary providing clearing services for the customer must be kept for at least seven years 

                                                 
3 See Regulation 14-101 respecting Definitions for a list of statues and other instruments comprising “securities 
legislation” across Canada. Available at http://www.lautorite.qc.ca/files/pdf/reglementation/valeurs-mobilieres/14-
101/2011-01-01/2011jan01-14-101-vadmin-en.pdf. 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 342

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



-5- 
 

after the date upon which the customer’s last derivative that is cleared with the clearing 
intermediary expires or is terminated. 
 
Regulated clearing agencies are now required to keep records only until the expiry or termination 
of the cleared derivative to which the record relates. Since clearing intermediaries are required to 
maintain records relating to a particular cleared derivative for at least seven years after the 
termination of the cleared derivative, this change to the Regulation avoids duplication of the 
records already maintained by clearing intermediaries. 
 
(c) Transfer of collateral and positions upon default vs. business-as-usual 
 
We received comments discussing the challenges associated with transferring a customer’s 
positions and collateral in both non-default, or “business-as-usual”, transfer scenarios and during 
the default of a direct intermediary. In particular, the commenters noted that in a default scenario, 
it is sometimes necessary to rely on negative consent from a customer (i.e., the customer’s 
silence), where a customer has not provided instructions or it is not possible to transfer a 
customer’s collateral and positions in accordance with its instructions. We acknowledge there are 
differences between a transfer of a customer’s positions and collateral upon default by a direct 
intermediary and a business-as-usual transfer upon request from the customer, and separate 
provisions for these scenarios have been included in the Regulation. The provision relating to the 
transfer of a customer’s positions and collateral upon default by a direct intermediary provides 
additional flexibility to facilitate a transfer while taking into account any instructions that a 
customer may have provided in contemplation of a clearing intermediary’s default. 
 
(d) Substituted compliance 
 
Currently, OTC derivatives clearing infrastructure and clearing service providers are largely 
concentrated outside of Canada. Therefore, it is likely that many local customers’ cleared 
derivatives will involve foreign clearing infrastructure or clearing service providers. We received 
comments requesting exemptions from the Regulation where a clearing intermediary or regulated 
clearing agency complies with comparable laws of a foreign jurisdiction. As a result, we 
carefully considered the interaction of the Regulation with foreign customer clearing regimes 
that may also apply to a cleared derivative involving local customers. The Regulation provides 
for an exemption from the Regulation based on the concept of substituted compliance where a 
foreign clearing intermediary or regulated clearing agency in compliance with the comparable 
laws of the United States or the European Union is involved in clearing a local customer’s 
cleared derivatives. However, despite a clearing intermediary or regulated clearing agency 
qualifying for the exemption from the Regulation by substituted compliance, certain provisions 
in the Regulation will still apply to foreign entities providing clearing services to local 
customers. These “residual provisions” include the retention of records, reporting on customer 
collateral to the customer and the regulator and the segregation of customer collateral from other 
property of the customer. The residual provisions that apply to a clearing intermediary or 
regulated clearing agency depend on the comparability of the applicable foreign laws, and 
therefore on whether the foreign entity complies with the laws of the United States or the 
European Union. 
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(e) Customer collateral reports – regulatory 
 
We received comments regarding the information about customer collateral required to be 
reported to the regulator or securities regulatory authority. Commenters asked that the 
information reported by clearing intermediaries and regulated clearing agencies in Form 94-
102F1, Form 94-102F2 and Form 94-102F3 pursuant to section 25 and section 43 of the 
Regulation be more closely harmonized with similar reporting requirements under the U.S. 
Commodity Futures Trading Commission’s rules. In response to these comments, among other 
changes, information on customer collateral is now required on an aggregate basis, rather than on 
an individual customer basis.  
 
Commenters also requested that reporting on customer collateral to the regulator or securities 
regulatory authority be included in the provisions for which an exemption based on substituted 
compliance is available. However, the information reported on Form 94-102F1, Form 94-102F2 
and Form 94-102F3 is of importance to securities regulatory authorities. Consequently, section 
25 and section 43 of the Regulation are not included in the exemption based on substituted 
compliance. 
 
(f) International harmonization and miscellaneous drafting clarifications 
 
There are a number of drafting changes throughout the Regulation to respond to comments from 
clearing agencies and clearing intermediaries that work to harmonize the Regulation with 
international regulatory regimes and more accurately reflect customer collateral and position 
segregation, recordkeeping and reporting practices. 
 
Local Matters 
 
The scope of derivatives subject to the Regulation in each local jurisdiction is set out in Ontario 
Securities Commission Rule 91-506 Derivatives: Product Determination,4 Manitoba Securities 
Commission Rule 91-506 Derivatives: Product Determination,5 Québec Regulation 91-506 
respecting Derivatives Determination6 (Québec Regulation 91-506) and Multilateral Instrument 
91-101 Derivatives: Product Determination.7  
 
Concurrently with the publication of this Notice, the Autorité des marchés financiers is 
publishing consequential amendments in respect of Regulation 94-102 to Regulation 91-506. 
 
Anticipated Costs and Benefits  
 
The Regulation is intended to facilitate development of the Canadian market for clearing 
customer OTC derivatives in a safe and efficient manner. It is intended to provide investor 
                                                 
4 Available at https://www.osc.gov.on.ca/en/SecuritiesLaw_91-506.htm 
5 Available at http://docs.mbsecurities.ca/msc/irp/en/item/101711/index.doc 
6 Available at 
http://www2.publicationsduquebec.gouv.qc.ca/dynamicSearch/telecharge.php?type=3&file=/I_14_01/I14_01R0_1_
A.HTM 
7 Available at http://www.albertasecurities.com, http://www.bcsc.bc.ca, http://www.nbsc-cvmnb.ca, 
http://nssc.novascotia.ca and http://www.fcaa.gov.sk.ca/Securities%20Division 
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protection for local customers using clearing services that are equivalent to the protections 
offered in major foreign markets and provide systemic benefits to the Canadian market. There 
will be compliance costs for clearing service providers that may increase the cost of clearing for 
market participants. The benefits to the Canadian market and to local customers from 
implementing the Regulation significantly outweigh the compliance costs to market participants. 
The major benefits and costs of the Regulation are described below. 
 
(a) Benefits 
 
The two major benefits of the Regulation are the reduction of systemic risk and the protection of 
customers and their assets when they clear OTC derivatives through clearing agencies. 

 
(i) Mitigation of Systemic Risk 

 
The Group of Twenty has agreed that requiring standardized and sufficiently liquid OTC 
derivatives to be cleared through central counterparties will result in more effective management 
of counterparty credit risk. The clearing of OTC derivatives may also contribute to greater 
stability of our financial markets and to a reduction in systemic risk. Along with mandatory 
central counterparty clearing, minimum capital requirements and margin requirements for non-
centrally cleared derivatives may create additional incentives for central counterparty clearing. 
 
The Regulation is designed to create a framework for customer clearing that promotes stability of 
the OTC derivatives market by facilitating, to the greatest extent possible, the porting of 
customers’ positions and collateral. Portability of customers’ positions and collateral is a key 
mechanism to ensure that in the event of a clearing intermediary default or insolvency, 
customers’ positions are not terminated and their positions and collateral can be transferred to 
one or more non-defaulting clearing intermediaries. Portability can mitigate difficulties 
associated with stressed market conditions such as a market-wide reduction in liquidity and price 
dislocation, allow customers to maintain continuous clearing access and generally promotes 
efficient financial markets.  

 
(ii) Customer Protection 

 
The Regulation is aimed at significantly reducing the likelihood that customers will suffer major 
financial losses in the event of a clearing service provider's insolvency. In general, customer 
clearing offers risk mitigation benefits to customers. However, if a robust customer protection 
regime is not in effect, there can be risks in the clearing process, particularly if a clearing 
intermediary becomes insolvent. The Regulation provides customer protections that should 
significantly reduce the likelihood of a range of negative potential consequences, that could 
occur in the event of a clearing intermediary's insolvency, including: 

 
• forced liquidation of positions; 

 
• loss or inaccessibility of collateral; 
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• loss of hedge positions necessitating re-entry into the market at time of stress to re-
establish positions; and 
 

• market uncertainty. 
 
The Regulation mitigates many of these risks to customers by establishing robust collateral and 
recordkeeping requirements. It requires a customer’s positions to be collateralized at the 
regulated clearing agency and obligates the regulated clearing agency and clearing intermediaries 
to keep records that identify customers and their positions in order to facilitate porting.8  
 
(b) Costs 
 
Generally, any increased costs resulting from compliance with the Regulation stem from 
enhanced collateral protection and recordkeeping and reporting requirements for customer 
collateral and positions. Any costs associated with complying with the Regulation will be borne 
by clearing intermediaries and regulated clearing agencies and may be passed on to customers 
through higher initial margin or higher fees for cleared derivatives. There is also a possibility that 
clearing service providers may be dissuaded from entering or remaining in the Canadian market 
due to the costs of complying with the Regulation, which would reduce local customers’ options 
for clearing service providers. 
 

(i) Establishing Systems 
 
Clearing intermediaries and regulated clearing agencies may incur up-front costs to develop or 
modify their recordkeeping and account structure systems in order to comply with the 
Regulation. However, once the systems are established, the incremental cost of on-going 
compliance should be less significant. 

 
(ii) Loss of Potential Revenue for Clearing Intermediaries and Clearing Agencies 

 
The Regulation places restrictions on the use and investment of customer collateral held by 
clearing intermediaries and clearing agencies. Customer collateral may only be invested in liquid 
and low-risk instruments. The Regulation also requires a regulated clearing agency to collect 
initial margin from clearing intermediaries for each customer on a gross basis. Collecting gross 
margin promotes more effective porting of positions which benefits customers. However, this 
requirement means that less customer collateral will be held at and available for use by clearing 
intermediaries. These requirements limit the potential revenue that clearing intermediaries and 
clearing agencies may earn through the use and investment of their customers’ collateral. 
 
 (iii) Market Access Issues 
 
Currently, OTC derivatives clearing infrastructure and service providers are largely concentrated 
outside of Canada with the main clearing agencies and clearing intermediaries located in the 
                                                 
8 The level of protection afforded by the Regulation is dependent on the Regulation’s interaction with other foreign 
and domestic laws such as bankruptcy and insolvency laws and the Payment Clearing and Settlement Act (Canada) 
as well as provincial and territorial personal property security laws including as they apply to cash collateral. 
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United States and the European Union. Given the small size of the Canadian market, there is a 
risk that the costs of analyzing and complying with the Regulation may result in some market 
participants choosing not to offer customer clearing services in Canada which may limit local 
customers’ access to OTC derivatives clearing services. However, as described above, the 
Regulation provides for an exemption for clearing intermediaries and regulated clearing agencies 
located in foreign jurisdictions based on substituted compliance with certain foreign laws. This 
exemption based on substituted compliance could significantly reduce compliance costs 
associated with the Regulation for providers of clearing services located in and complying with 
the laws of the foreign jurisdictions set out in Appendix A to the Regulation. 
 
(c) Conclusion 
 
Protection of customers’ positions and collateral is the fundamental principle of the Regulation. 
It is the Committee’s view that the impact of the Regulation, including anticipated compliance 
costs for market participants, is proportional to the benefits sought. The Regulation aims to 
provide a level of protection similar to that offered to customers in other jurisdictions with 
significant OTC derivatives markets. To achieve a balance of interests, the Regulation is 
designed to deliver a high level of protection to customers transacting in OTC derivatives and 
create a safer environment in the Canadian market for customers to clear OTC derivatives, while 
allowing clearing service providers a flexible and competitive market to operate in. 
 
Contents of Annex  
 
The following annex forms part of this CSA Notice: 
 

• Annex A – Summary of comments and CSA responses and list of commenters. 
 
Questions  
 
Please refer your questions to any of:  
 
Lise Estelle Brault  
Co-Chair, CSA Derivatives Committee 
Senior Director, Derivatives Oversight 
Autorité des marchés financiers 
514-395-0337, ext. 4491 
lise-estelle.brault@lautorite.qc.ca  
 

Kevin Fine  
Co-Chair, CSA Derivatives Committee  
Director, Derivatives Branch  
Ontario Securities Commission  
416-593-8109  
kfine@osc.gov.on.ca 
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Paula White 
Deputy Director, Compliance and 
Oversight 
Manitoba Securities Commission  
204-945-5195  
paula.white@gov.mb.ca 
 

Martin McGregor 
Legal Counsel, Corporate Finance  
Alberta Securities Commission 
403-355-2804 
martin.mcgregor@asc.ca 
 

Michael Brady  
Manager, Derivatives 
British Columbia Securities Commission  
604-899-6561  
mbrady@bcsc.bc.ca  

Abel Lazarus  
Senior Securities Analyst  
Nova Scotia Securities Commission  
902-424-6859  
lazaruah@gov.ns.ca  
 

Wendy Morgan 
Senior Legal Counsel, Securities  
Financial and Consumer Services 
Commission, New Brunswick  
506-643-7202  
wendy.morgan@fcnb.ca  

Liz Kutarna 
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ANNEX A 

Summary of comments and CSA responses on Draft Regulation 94-102 respecting 
Derivatives: Customer Clearing and Protection of Customer Collateral and Positions 

 
1. Section Reference 2. Summary of Issues/Comments 3. Response 

GENERAL COMMENTS 

General Comments Overall, commenters supported creating a domestic regime for 
the protection of customer positions and collateral to ensure that 
Canada’s derivatives market functions efficiently and continues 
to maintain the confidence of market participants.  

The Regulation addresses the need for a harmonized regime 
across Canada for the protection of customer positions and 
collateral. The Regulation furthers the aims of OTC derivatives 
reform set out by the Group of Twenty and supports the safe, 
effective and efficient function of Canada’s OTC derivatives 
market. 

Support was expressed for substituted compliance in the 
Regulation. In particular, support was expressed for the revisions 
that facilitate the operation of different customer clearing models 
and including the laws of the United States and European Union 
for substituted compliance. Other commenters cautioned that 
without an effective substituted compliance regime, the 
Regulation may result in overlapping, duplicative and 
burdensome requirements.  

Exemptions based on substituted compliance are available 
where market participants are subject to foreign laws that are 
substantially the same, on an outcomes basis, as the 
Regulation, based on a review of the foreign laws. The 
Regulation permits substituted compliance in specified 
circumstances and subject to certain conditions where a foreign 
clearing intermediary or regulated clearing agency clears a 
derivative and is in compliance with the foreign laws listed in 
Appendix A to the Regulation. 

Two commenters requested that orders exempting certain actions 
issued by foreign regulatory agencies be included in the 
substituted compliance approach used in the Regulation.  

No change. To include exemptions made by foreign regulatory 
authorities in the substituted compliance approach under the 
Regulation would be an impermissible sub-delegation of a 
securities regulatory authority’s legislative powers, as a foreign 
regulatory authority granting exemptions would be able to 
bypass the effect of the Regulation without the approval of the 
securities regulatory authority.  
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One commenter requested that customer disclosure rules under 
the U.S. Commodity Futures Trading Commission (CFTC) 
regulations be deemed equivalent to the disclosure rules in the 
Regulation. Additionally, the commenter suggested that the 
Regulation be aligned with the customer disclosure rules and 
market practice evidenced by CFTC Rule 1.55(k) Disclosure and 
Default Disclosure, in particular with respect to sections 21, 22, 
23, 26 and 27.  

Change made. An exemption based on substituted compliance 
is available to clearing intermediaries that provide disclosure in 
accordance with CFTC and European Market Infrastructure 
Regulation (EMIR) disclosure requirements. Additionally, the 
examples of information to be included in the disclosure 
provided as guidance in the Policy Statement have been 
clarified.  

 

Two commenters requested clarification regarding whether 
equity options would be within the scope of the Regulation. It 
was noted that equity options have a specific margining process 
where initial margin is collected on a gross basis and there is no 
netting of opposite positions or resulting margin. The 
commenters suggest that the level of segregation required under 
the Proposed Regulation would adversely limit the margin 
efficiency investors are looking for when using OTC options in 
parallel with exchange-traded options and will impose a 
significant burden on equity options market participants that is 
not imposed in other foreign jurisdictions. 

Change made. OTC options on securities are excluded from the 
scope of application of the Regulation.  

One commenter noted that requirements in the Regulation should 
be applied consistently across all jurisdictions of Canada and 
harmonized with international regulations.  

No change. The Regulation will be consistently applied across 
Canadian jurisdictions and is largely harmonized with 
international regulations. 

One commenter noted that implementation of the Regulation will 
require significant technological, operational and rule changes for 
regulated clearing agencies and requested that appropriate 
timelines for compliance be provided in the Regulation.  

Change made. The Regulation includes an implementation 
period to provide time for market participants to comply with 
the Regulation. 

Two commenters requested that reporting obligations in the 
Regulation be revised to minimize duplicative reporting 
requirements for foreign clearing agencies, such as by accepting 
the same reports provided to the CFTC or National Futures 
Association (with information regarding non-Canadian customers 
removed). One commenter requested that the reporting 
obligations of clearing agencies be limited to information related 
to collateral held by Canadian intermediaries. 

Change made. An exemption based on substituted compliance 
is available to regulated clearing agencies that act in 
accordance with CFTC and EMIR recordkeeping and reporting 
requirements. 
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PART 1: DEFINITIONS, INTERPRETATION AND APPLICATION 

s. 1 – Definitions and interpretation 

General comments One commenter requested that the definition of “cleared 
derivative” be modified to clarify the exclusion of exchange-
traded derivatives from the scope of the definition of “cleared 
derivative” and from the scope of the Regulation as it applies to 
clearing agencies. 

No change. Subsection 1(4) together with the application 
provisions in subsection 2(2) of the Regulation provide that the 
Regulation is limited only to the scope of derivatives set out in 
each local jurisdiction’s derivatives product determination rule 
or regulation (the Product Determination Rules),1 which 
exclude exchange-traded derivatives. Subsection 1(4) and 
Subsection 2(2) apply to the entirety of the Regulation, 
including the definitions of direct intermediary and indirect 
intermediary and the other application provisions in section 2. 
To provide a specific reference to the Product Determination 
Rules in the definition of “cleared derivative” would be 
redundant.  

“clearing services” One commenter suggested that the definition may be overly 
broad and capture activities which should not be regulated as 
clearing services, such as services provided by introducing 
brokers that do not hold customer collateral. 

No change. The term “clearing services” is not defined in the 
Regulation. However, guidance applicable to that term is 
provided in the Policy Statement. With respect to 
intermediaries that provide clearing services, the Regulation 
applies only to clearing intermediaries that, according to the 
definitions in the Regulation, require, receive or hold customer 
collateral.  

“customer” One commenter noted that a clearing agency may have difficulty 
porting a customer’s position and associated collateral where 
there are several intermediaries between the clearing agency and 
the customer that is the beneficial owner of the position. The 
commenter suggested that the definition of customer should be 
limited in scope to include only direct customers of a direct 
intermediary (i.e., a customer of a participant of the clearing 
agency). 

No change. Customers that clear indirectly should benefit from 
the same protections as those that clear directly through a 
direct intermediary. 

                                                 
1 Manitoba Securities Commission Rule 91-506 Derivatives: Product Determination; Ontario Securities Commission Rule 91-506 Derivatives: Product 
Determination; Québec Regulation 91-506 respecting Derivatives Determination; and Multilateral Instrument 91-101 Derivatives: Product Determination. 
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“customer collateral” One commenter requested that the definition of customer 
collateral distinguish between collateral that is deposited to 
satisfy margin requirements (i.e., initial margin) and cash or other 
assets that are paid or deposited to settle the change in price of an 
open transaction over its settlement cycle (i.e., variation margin). 
The commenter requested clarification on whether customer 
initial margin and variation margin must be segregated from the 
initial margin and variation margin belonging to other customers 
as well as from house owned initial margin and variation margin.  

No change. Initial margin and variation margin must be 
segregated from a clearing intermediary’s house account. 
Customer collateral is permitted to be held in an omnibus 
account, provided that the customer collateral for each 
customer is accounted for separately. 

PART 2: TREATMENT OF CUSTOMER COLLATERAL BY A CLEARING INTERMEDIARY 

s. 3 – Segregation of customer collateral – clearing intermediary 

General Comments One commenter expressed concern regarding the risk associated 
with perfecting a secured interest in cash collateral posted by a 
customer to a clearing intermediary. While the commenter 
supported the changes made to the Regulation, which no longer 
requires customer collateral to be held in a segregated account 
linked to the customer’s name, the commenter noted the 
importance of amending the personal property security legislation 
in Canada to permit perfection by control of a security interest in 
cash collateral held outside a securities account. 

Amendments to the personal property securities legislation are 
outside the jurisdiction of the CSA. However, amendments 
were made to the Quebec Civil Code to address this issue and 
the Committee supports the amendments suggested by the 
commenter and harmonization of personal property securities 
legislation across Canada. 

s. 5 – Excess margin – clearing intermediary 

General Comments One commenter requested that the requirement for clearing 
service providers to identify and record each business day the 
value of excess margin under section 5 and section 31 be 
harmonized with the CFTC’s regulations which only require 
Futures Commission Merchants (FCMs) to calculate excess 
margin across all customers rather than at the individual customer 
level. 

No change. However, an exemption based on substituted 
compliance with CFTC and EMIR provisions is available for 
sections 5 and 31 of the Regulation. 
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s. 7 – Investment of customer collateral – clearing intermediary 

General Comments One commenter noted that United States laws do not require that 
a repurchase or reverse repurchase agreement in respect of 
customer collateral invested by a clearing intermediary or 
regulated clearing agency be confirmed in writing to the 
customer, contrary to section 7 or section 33, and that such a 
requirement may be onerous, considering that a customer bears 
no risk of loss on such agreement.  

Change made. To harmonize with similar CFTC requirements, 
delivery of a written confirmation to the clearing intermediary, 
rather than to the customer, of the terms of a repurchase or 
resale transaction involving customer collateral is required in 
the Regulation. Additionally, the clearing intermediary must 
disclose to the customer in writing that its customer collateral 
may be invested or used by the clearing intermediary in 
accordance with section 7, including disclosure that any losses 
on the investment or use of the customer collateral will not be 
allocated to the customer. 

PART 3: RECORDKEEPING BY A CLEARING INTERMEDIARY 

s. 12 – Retention of records – clearing intermediary 

General Comments Commenters requested that the record time for record retention 
under section 12 and section 36 be reduced to five years.  

No change. A seven-year retention period is common practice 
in Canada and is in line with timing requirements under the 
Limitations Act, 2002 (Ontario). 

Commenters requested that record retention be measured in 
relation to each individual transaction to harmonize with similar 
requirements under United States laws.  

Alternatively, the commenters suggested that recordkeeping 
requirements be considered for substituted compliance. 
Clarification of what was meant by keeping records in a readily 
accessible location was also requested. 

Change made. Record retention has been revised to operate on 
an individual transaction basis. However, general account 
information must be maintained for at least seven years after 
the last date upon which a customer’s last derivative that is 
cleared by the clearing intermediary expires or terminates. 
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s. 13 – Books and records – clearing intermediary 

General Comments Commenters suggested that the information required to be 
recorded about customer collateral held by clearing 
intermediaries and regulated clearing agencies under section 13 
and section 37 is too detailed for the customer segregation regime 
permitted by the Regulation. A concern was raised that requiring 
clearing intermediaries and regulated clearing agencies to 
identify specific items of collateral attributable to each customer 
may lead customers to believe specific items of collateral are 
individually segregated for their benefit. Commenters requested 
that the guidance be revised to only require recording of 
collateral value. 

Change made. The Regulation requires a clearing intermediary 
or regulated clearing agency to record the value of the 
customer collateral received from or attributable to a customer. 

PART 4: REPORTING AND DISCLOSURE BY A CLEARING INTERMEDIARY 

s. 25 – Customer collateral report – regulatory 

General Comments Two commenters suggested that the requirement for clearing 
intermediaries to report posted customer collateral on Forms 94-
102F1 and 94-102F2 on an individual customer basis was more 
burdensome than similar requirements under the CFTC’s rules, 
where reporting on posted customer collateral is only required on 
an aggregate basis. 

One commenter expressed its support for section 25 to be one of 
the sections listed in Appendix A for which substituted 
compliance is available for clearing intermediaries that are in 
compliance with analogous rules and regulations under the Dodd-
Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act (United 
States).  

Change made. Forms 94-102F1 and 94-102F2 have been 
revised. A clearing intermediary is now required to report 
customer collateral on an aggregate basis for all customers, 
rather than on an individual customer basis. Additionally, a 
clearing intermediary is now required to report which 
permitted depositories hold customer collateral on its behalf 
but is not required to report on the value of customer collateral 
held at each permitted depository location. 

The reporting required under this section is of importance to 
Canadian securities regulatory authorities. Consequently, this 
section remains a residual requirement that is applicable even 
when substituted compliance is available. 

s. 26 – Customer collateral report – customer 

s.26(1)(b) Two commenters requested that paragraph 26(1)(b) and 
paragraph 44(b) be modified to remove references to asset type 
and quantity of customer collateral to address the concern raised 
about the level of detail required to be recorded about customer 
collateral held by clearing intermediaries and regulated clearing 
agencies under section 13 and section 37.  

Change made. Consistent with the changes to sections 13 and 
37, the Regulation requires a clearing intermediary or regulated 
clearing agency to record the value of the customer collateral 
received from or attributable to a customer. 
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PART 5: TREATMENT OF CUSTOMER COLLATERAL BY A REGULATED CLEARING AGENCY 

General Comments Commenters suggested that portfolio margining and cross-
margining of OTC derivatives with other products such as futures 
should be permitted under the Regulation because these practices 
confer commercial benefits for market participants without 
meaningfully increasing the risk of customer shortfalls in the 
event of a clearing intermediary’s default.  

No change. The Regulation prohibits the cross-margining of a 
customer’s OTC cleared derivatives and futures positions. 
However, in some jurisdictions, customer protection 
requirements applicable to futures are equivalent to those 
applicable to OTC cleared derivatives; under such regimes, 
cross-margining may not represent a material risk to porting a 
customer’s OTC cleared derivatives positions. Therefore, these 
factors will be taken into account when considering an 
application for discretionary relief from the prohibition on 
cross-margining or when making an equivalence determination 
of a foreign jurisdiction’s regulatory requirements for the 
purpose of substituted compliance. 

s. 28 – Collection of initial margin 

General Comments One commenter noted that a clearing agency’s rules do not 
prescribe the level of margin that its participants must request 
from its customers. Accordingly, it will not be possible for the 
clearing agency to monitor whether or not direct intermediaries 
are offsetting initial margin positions of its customers against one 
another. 

No change. A regulated clearing agency is responsible for 
ensuring it receives initial margin on a gross basis from each 
customer. 

s. 30 – Holding of customer collateral – regulated clearing agency 

General Comments One commenter requested the Regulation explicitly permit 
commingling and the use of omnibus accounts directly in section 
30. 

No change. We refer to the guidance in section 30 of the Policy 
Statement, which states that the customer collateral of multiple 
customers held by a regulated clearing agency may be 
commingled in an omnibus customer account if the customer 
collateral is segregated by each customer on a recordkeeping 
basis. Additionally, the recordkeeping obligations in the 
Regulation require the regulated clearing agency to identify the 
value of customer collateral held for each customer within an 
omnibus account.  
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s.30(2) One commenter requested clarification on whether separate 
accounts are required for each type of customer collateral (e.g., 
initial margin, variation margin) as well as for any property of the 
customer held by the regulated clearing agency related to 
transactions outside of the scope of the Regulation (e.g., 
exchange-traded derivatives). 

Change made. All types of customer collateral can be 
commingled in an omnibus account with the customer 
collateral of other customers.  

Additionally, guidance has been added to the Policy Statement 
clarifying that a regulated clearing agency is required to hold 
customer collateral relating to cleared derivatives separately 
from any other type of property that is not customer collateral, 
including any other property posted by a customer as collateral 
relating to another investment or financial instrument that is 
not a cleared derivative. For example, the customer collateral 
of a customer may be commingled in an omnibus account with 
the customer collateral of other customers but may not be 
commingled with collateral relating to a futures contract that 
belongs to the customer or another customer. 

s. 32 – Use of customer collateral – regulated clearing agency 

General Comments Commenters noted that section 32 prevents cross-margining of 
futures and OTC swaps and requested that cross-margining be 
permitted where a Canadian counterparty is interacting with a 
clearing agency in foreign jurisdictions where cross-margining is 
permitted. It was requested the Committee consider that clearing 
agencies would need to implement manual controls to prevent 
Canadian counterparties from accessing cross-margined offerings 
and that Canadian counterparties would be subject to 
significantly higher margin requirements if their futures and OTC 
swaps could not be commingled and cross-margined.  

No change. The Regulation prohibits the cross-margining of a 
customer’s OTC cleared derivatives and futures positions. 
However, in some jurisdictions, customer protection 
requirements applicable to futures are equivalent to those 
applicable to OTC cleared derivatives; under such regimes, 
cross-margining may not represent a material risk to porting a 
customer’s OTC cleared derivatives positions. Therefore, these 
factors will be taken into account when considering an 
application for discretionary relief from the prohibition on 
cross-margining or when making an equivalence determination 
of a foreign jurisdiction’s regulatory requirements for the 
purpose of substituted compliance. 

s. 33 – Investment of customer collateral – regulated clearing agency 

General Comments One commenter requested that investment losses be borne solely 
by the clearing agency. The commenter noted that equivalent 
provisions in the CFTC regulations do not permit mutualisation 
of investment losses among clearing agency members and 
requested clarification on the risk management and policy 
reasons for permitting mutualisation of investment losses among 
clearing members.  

No change. There is no requirement in section 7 or section 33 
that losses be shared among clearing intermediaries. 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 356

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



-9- 
 

 

PART 6: RECORDKEEPING BY A REGULATED CLEARING AGENCY 

s. 36 – Retention of records – regulated clearing agency 

General Comments Clarification of the scope of records required to be retained by 
regulated clearing agencies was requested. The commenter 
suggested that the customer information collected by a clearing 
intermediary and shared with a regulated clearing agency under 
section 24 should be retained only by the clearing intermediary in 
accordance with section 12.  

Change made. The Regulation does not require a regulated 
clearing agency to retain records related to a cleared derivative 
after the cleared derivative is terminated. Clearing 
intermediaries are required to maintain records related to 
customers and individual cleared derivatives for at least 7 years 
after termination; thus, it would be redundant for both clearing 
intermediaries and regulated clearing agencies to keep these 
records for an extended period after termination.  

s. 37 – Books and records – regulated clearing agency 

General Comments A concern was raised that requiring clearing intermediaries and 
regulated clearing agencies to identify specific items of collateral 
attributable to each customer may cause customers to believe 
specific items of collateral are individually segregated for their 
benefit.  

Change made. The Regulation requires a regulated clearing 
agency to record the value of the customer collateral received 
from or attributable to a customer.  

s. 38 – Separate records – regulated clearing agency 

s. 38(b) One commenter noted that under United States laws, a 
derivatives clearing organization (DCO) must only record the 
value of customer collateral held by the DCO in satisfaction of its 
margin requirements and is not required to record the value of 
excess margin. The commenter requested that paragraph 38(b) 
not apply to non-Canadian clearing agencies subject to different 
regulatory requirements and which have built operation systems 
accordingly.  

Change made. Section 31 of the Regulation has been revised 
and requires a regulated clearing agency to record the value of 
excess margin it holds for a clearing intermediary on behalf of 
its customers. 

Additionally, an exemption based on substituted compliance is 
available to regulated clearing agencies that act in accordance 
with CFTC or EMIR requirements. 

s. 38(b) One commenter requested that paragraph 38(b) be revised to 
clarify that clearing agencies are not required to distinguish the 
value of customer collateral on an individually segregated basis 
(i.e., it can be recorded within an omnibus customer account).  

No change. Customer collateral can be held within an omnibus 
account but the value of customer collateral attributable to each 
customer must be recorded. 
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s. 38(b) and (c) One commenter requested that to align with the CFTC’s 
approach to the treatment of non-US indirect intermediary’s 
accounts, the Regulation should provide for substituted 
compliance for paragraphs 38(b) and (c) and clarify that 
paragraphs 38(b) and (c) apply only to a clearing intermediary in 
respect of local counterparties (not all of their customers).  

Change made. An exemption based on substituted compliance 
is available to regulated clearing agencies that act in 
accordance with CFTC or EMIR requirements. 

Otherwise, section 2 of the Regulation provides that the 
requirements under the Regulation are applicable to a regulated 
clearing agency that has its head office or principal place of 
business in a foreign jurisdiction only in respect of clearing 
services provided for local customers (i.e., customers located 
or organized in Canada). Section 2 also provides that the 
requirements under the Regulation applicable to clearing 
intermediaries apply only in respect of clearing services 
provided to local customers. 

PART 7: REPORTING AND DISCLOSURE BY A REGULATED CLEARING AGENCY 

s. 41 – Disclosure to direct intermediaries by regulated clearing agency 

General Comments One commenter requested that for clearing agencies subject to 
United States laws, substituted compliance be available to permit 
reliance on the existing disclosures by clearing agencies under 
Part 39.37 of the CFTC’s rules.  

Additionally, where a clearing agency has already made the 
disclosures required under the Regulation to a customer, the 
clearing agency should not be required to make the disclosures 
again after the Regulation comes into force.  

Change made. Substituted compliance applies to clearing 
intermediaries that provide disclosure in accordance with 
CFTC and EMIR disclosure requirements. Additionally, the 
guidance in the Policy Statement providing examples of 
information to be included in the disclosure has been clarified.  

As stated in the Notice and in the Policy Statement, where a 
regulated clearing agency or clearing intermediary has 
previously delivered disclosure to its customers that meets the 
requirements of the Regulation prior to the entry into force of 
the Regulation, new disclosure will not need to be provided to 
those customers. 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 358

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



-11- 
 

 

S. 43 – Customer collateral report – regulatory 

General Comments One commenter suggested that the reporting requirements 
regarding customer collateral for regulated clearing agencies on 
Form 94-102F3 was more burdensome than similar requirements 
under the CFTC’s rules.  

Change made. Form 94-102F3 has been revised and a 
regulated clearing agency is now required to report customer 
collateral on an aggregate basis for all customers, rather than 
on an individual customer basis. Additionally, a regulated 
clearing agency is now required to report which permitted 
depositories hold customer collateral on its behalf but is not 
required to report on the value of customer collateral held at 
each permitted depository location. 

The reporting required under this section is of importance to 
Canadian securities regulatory authorities. Consequently, this 
section remains a residual requirement that is applicable even 
when substituted compliance is available.  

PART 8: TRANSFER OF POSITIONS 

s. 46 – Transfer of customer collateral and positions 

General Comments One commenter noted that the contractual obligation between a 
clearing agency and its direct participant to comply with the rules 
of the clearing agency does not extend to a customer of the direct 
participant. Consequently, the clearing agency is not in a position 
to assess if the direct participant’s customer has defaulted on its 
obligation.  

Change made. The Policy Statement has been revised at 
section 24 to explain that the clearing intermediary would be 
responsible for providing information on customer default. 

s. 46(1) Two commenters requested that subsection 46(1) be modified to 
include “to the extent practicable” to address explicitly the 
challenges associated with discharging the obligations created by 
this provision.  

Change made. Section 46 has been revised in the Regulation to 
address the challenges associated with the obligations created 
by the provision. These changes include specifying different 
requirements for transfers of a customer’s positions and 
customer collateral in a default scenario or by request of the 
customer in a business-as-usual scenario. 

s. 46(3)(a) Two commenters suggested that paragraph 46(3)(a) be revised to 
reflect the fact that customer consent to transfer collateral and 
positions will not always be obtained in certain default scenarios 
which rely on negative consent.  

Change made. Regulated clearing agencies are obligated to 
make reasonable efforts to ensure the transfer of a customer’s 
collateral and positions is facilitated in accordance with the 
customer’s instructions. Guidance on this point has been added 
to the Policy Statement.  
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PART 9: SUBSTITUTED COMPLIANCE 

General Comments In making its conclusions regarding which provisions in the 
Regulation will benefit from substituted compliance, one 
commenter encouraged assessing foreign customer protection 
rules using an outcomes-based approach, such that foreign rules 
would qualify for substituted compliance where the same level of 
overall protection is achieved even if the foreign rules are not 
exactly the same as the requirements under the Regulation.  

Change made. An outcomes-based approach was used to make 
the substituted compliance determinations included in the 
Regulation. 

Commenters requested that the Regulation permit substituted 
compliance on a holistic basis whereby the OTC derivatives 
customer clearing regimes of foreign jurisdictions would be 
recognized in their entirety. Where certain parts of a foreign 
jurisdiction’s customer clearing regime are insufficient, it was 
suggested that additional conditions be imposed such that 
compliance with the Regulation is required for those particular 
provisions. 

Change made. An outcomes-based approach was used to make 
the substituted compliance determinations included in the 
Regulation. On an outcomes basis, it was determined that 
certain provisions in the Regulation did not have equivalent 
provisions in the customer clearing regimes used in the foreign 
jurisdictions that we have reviewed. Accordingly, such 
“residual” provisions must be complied with by foreign 
clearing intermediaries and regulated clearing agencies 
providing clearing services for local customers even when 
benefitting from the exemption based on substituted 
compliance.  
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REGULATION 94-102 RESPECTING DERIVATIVES: CUSTOMER CLEARING AND 
PROTECTION OF CUSTOMER COLLATERAL AND POSITIONS 
 
 
Derivatives Act  
(chapter I-14.01, s. 175, par. (2), (3), (9), (11), (12), (26), (27) and (29), and s. 177) 
 
 
PART 1 
DEFINITIONS, INTERPRETATION AND APPLICATION 

 
Definitions and interpretation 

1. (1) In this Regulation, 

   “Canadian financial institution” has the meaning ascribed to it in Regulation 
45-106 respecting Prospectus Exemptions (chapter V-1.1, r. 21); 

   “cleared derivative” means a derivative that is, directly or indirectly, submitted to 
and cleared by a clearing agency;  

   “clearing intermediary” means a direct intermediary or an indirect intermediary; 

   “customer” means a counterparty to a cleared derivative other than a clearing 
intermediary or a regulated clearing agency;  

   “customer collateral” means all cash, securities and other property if any of the 
following apply: 

   (a) the cash, securities or other property is received or held by a clearing 
intermediary or regulated clearing agency from, for or on behalf of a customer, and is intended to 
or does margin, guarantee, secure, settle or adjust a cleared derivative of the customer; 

   (b) the cash, securities or other property is posted on behalf of a customer by a 
clearing intermediary to satisfy the margin requirements arising from the customer’s cleared 
derivatives; 

   “direct intermediary” means a person that  

   (a) with respect to a cleared derivative, is a participant of the regulated 
clearing agency at which the cleared derivative is cleared,  

   (b) directly provides clearing services for a customer in respect of a cleared 
derivative entered into by, for or on behalf of the customer, and 

   (c) requires, receives or holds collateral from, for or on behalf of the customer 
in providing clearing services; 

   “excess margin” means customer collateral in respect of a customer’s cleared 
derivatives that 

   (a) is delivered to a regulated clearing agency or clearing intermediary from, 
for or on behalf of the customer, and  

   (b) has a value in excess of the amount required by the regulated clearing 
agency to clear and settle the cleared derivatives of the customer; 

   “indirect intermediary” means a person that 

   (a) indirectly provides clearing services for a customer in respect of a cleared 
derivative entered into by, for or on behalf of the customer, and 

   (b) requires, receives or holds collateral from, for or on behalf of the customer 
in providing clearing services;  
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   “initial margin” means, in relation to a regulated clearing agency’s margin system 
that manages credit exposures to its participants, collateral that is required by the regulated 
clearing agency to cover potential changes in the value of a customer’s cleared derivatives over 
an appropriate close-out period in the event of a default;  

   “local customer” means a customer that, in respect of a local jurisdiction, is any of 
the following: 

   (a) an individual who is resident in the local jurisdiction; 

   (b) a person, other than an individual, to which any of the following apply: 

    (i) the person is organized under the laws of the local jurisdiction; 

     (ii) the head office of the person is in the local jurisdiction; 

     (iii) the principal place of business of the person is in the local 
jurisdiction; 

   “participant” means a person that has entered into an agreement with a regulated 
clearing agency to access the services of the regulated clearing agency and is bound by the 
regulated clearing agency’s rules and procedures; 

   “permitted depository” means a person that is any of the following: 

   (a) a Canadian financial institution or Schedule III bank; 

   (b) a regulated clearing agency;  

   (c) the central bank of Canada or of a permitted jurisdiction; 

   (d) in Québec, a person recognized or exempt from recognition as a central 
securities depository under the Securities Act; 
 
   (e) a person  

    (i) whose head office or principal place of business is in a permitted 
jurisdiction, 

     (ii) that is a banking institution or trust company of a permitted 
jurisdiction, and 

     (iii) that has shareholders’ equity, as reported in its most recent audited 
financial statements, of not less than the equivalent of $100 000 000; 

   (f) with respect to customer collateral that it receives from a customer or a 
clearing intermediary for which it provides clearing services, a registered investment dealer as 
defined in Regulation 31-103 respecting Registration Requirements, Exemptions and Ongoing 
Registrant Obligations (chapter V-1.1, r. 10); 

   (g) with respect to customer collateral that it receives from a customer or a 
clearing intermediary for which it provides clearing services, a prudentially regulated entity 

     (i) whose head office or principal place of business is located outside 
of Canada, and 

     (ii) that is subject to and in compliance with the laws of a permitted 
jurisdiction relating to clearing services and the requiring, receiving and holding of customer 
collateral; 

   “permitted investment” means cash or a security or other financial instrument 
with minimal market and credit risk that is capable of being liquidated rapidly with minimal 
adverse price effect;  

   “permitted jurisdiction” means a foreign jurisdiction that is any of the following: 
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    (a) a country where the head office or principal place of business of a 
Schedule III bank is located, and a political subdivision of that country; 

   (b) if a customer has provided express written consent to the clearing 
intermediary or the regulated clearing agency clearing a cleared derivative in a foreign currency, 
the country of origin of the foreign currency used to denominate the rights and obligations under 
the cleared derivative entered into by, for or on behalf of the customer, and a political 
subdivision of that country; 

   “position” means the economic interest of a counterparty in an outstanding 
cleared derivative at a point in time; 

   “prudentially regulated entity” means a person that is subject to and in compliance 
with the laws of a foreign jurisdiction that is a permitted jurisdiction under paragraph (a) of the 
definition of “permitted jurisdiction”, relating to minimum capital requirements, financial 
soundness and risk management; 

   “qualifying central counterparty” means a person to which all of the following 
apply: 

   (a) it is recognized, exempt from recognition or otherwise registered or 
authorized to operate as a central counterparty in a jurisdiction of Canada or a foreign 
jurisdiction by a government or regulatory authority; 

   (b) it is subject to regulation that is consistent with the Principles for market 
infrastructures published by the Bank for International Settlements’ Committee on Payments and 
Market Infrastructures and the International Organization of Securities Commissions in April 
2012, as amended from time to time;  

   “regulated clearing agency” means 

   (a) in British Columbia, Manitoba and Ontario, a person recognized or 
exempt from recognition as a clearing agency in the local jurisdiction, and  

   (b) in Alberta, Newfoundland and Labrador, New Brunswick, the Northwest 
Territories, Nova Scotia, Nunavut, Prince Edward Island, Québec, Saskatchewan and Yukon, a 
person recognized or exempt from recognition as a clearing agency or clearing house pursuant to 
the securities legislation of any jurisdiction of Canada; 

   “Schedule III bank” means an authorized foreign bank named in Schedule III of 
the Bank Act (S.C., 1991, c. 46); 

   “segregate” means to separately hold or separately account for a customer’s 
positions or customer collateral. 

 (2) In this Regulation, a person is an affiliated entity of another person if one of them 
controls the other or each of them is controlled by the same person. 

 (3) In this Regulation, a person (the first party) is considered to control another 
person (the second party) if any of the following apply:  

(a) the first party beneficially owns or directly or indirectly exercises control 
or direction over securities of the second party carrying votes which, if exercised, would entitle 
the first party to elect a majority of the directors of the second party, unless the first party holds 
the voting securities only to secure an obligation;  

(b) the second party is a partnership, other than a limited partnership, and the 
first party holds more than 50% of the interests of the partnership;  

 (c) the second party is a limited partnership and the general partner of the 
limited partnership is the first party;  

 (d) the second party is a trust and the trustee of the trust is the first party.  

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 364

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 (4) In this Regulation, in Alberta, British Columbia, New Brunswick, Newfoundland 
and Labrador, the Northwest Territories, Nova Scotia, Nunavut, Prince Edward Island, 
Saskatchewan and Yukon, “derivative” means a “specified derivative” as defined in Multilateral 
Instrument 91-101 Derivatives: Product Determination. 

Application 

2. (1) This Regulation does not apply to any of the following: 

 (a) a regulated clearing agency whose head office or principal place of 
business is in a foreign jurisdiction except with respect to a cleared derivative entered into by, for 
or on behalf of a local customer; 

 (b) a clearing intermediary that provides clearing services except with respect 
to a cleared derivative entered into by, for or on behalf of a local customer. 

 (2) This Regulation applies to  

 (a) in Manitoba,  

 (i) a derivative other than a contract or instrument that, for any 
purpose, is prescribed by any of sections 2, 4 and 5 of Manitoba Securities Commission Rule 
91-506 Derivatives: Product Determination not to be a derivative, and 

 (ii) a derivative that is otherwise a security and that, for any purpose, is 
prescribed by section 3 of Manitoba Securities Commission Rule 91-506 Derivatives: Product 
Determination not to be a security, 

 (b) in Ontario,  

 (i) a derivative other than a contract or instrument that, for any 
purpose, is prescribed by any of sections 2, 4 and 5 of Ontario Securities Commission Rule 
91-506 Derivatives: Product Determination not to be a derivative, and 

 (ii) a derivative that is otherwise a security and that, for any purpose, is 
prescribed by section 3 of Ontario Securities Commission Rule 91-506 Derivatives: Product 
Determination not to be a security, and 

 (c) in Québec, a derivative specified in section 1.2 of Regulation 91-506 
respecting Derivatives Determination (chapter I-14.01, r. 0.1), other than a contract or instrument 
specified in section 2 of that regulation. 

 

 

 (3) Despite subsection (2), this Regulation does not apply to an option on a security. 

 (4) In British Columbia, Newfoundland and Labrador, the Northwest Territories, 
Nunavut, Prince Edward Island and Yukon, subsection (3) does not apply to a security that is a 
derivative as defined in subsection 1(4). 

PART 2 
TREATMENT OF CUSTOMER COLLATERAL BY A CLEARING INTERMEDIARY 

Segregation of customer collateral – clearing intermediary 

3. (1) A clearing intermediary must segregate a customer’s positions and customer 
collateral from the positions and property of other persons including the positions and property 
of the clearing intermediary. 

 (2) A clearing intermediary must segregate the positions and customer collateral of a 
customer of an indirect intermediary from the positions and property of the indirect intermediary. 

In each other local jurisdiction, this Regulation applies to a derivative as defined in 
subsection 1(4) of this Regulation. This text box does not form part of this Regulation and has 
no official status. 
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Holding of customer collateral – clearing intermediary 

4. A clearing intermediary must hold all customer collateral 

(a) in one or more accounts at a permitted depository that are clearly identified as 
holding customer collateral, and  

 
(b) in separate accounts from the property of all persons who are not customers. 

Excess margin – clearing intermediary 

5. A clearing intermediary must at least once each business day identify and record the 
value of excess margin it holds that is attributable to each customer for which the clearing 
intermediary provides clearing services. 

Use of customer collateral – clearing intermediary 

6. (1) A clearing intermediary must not use or permit the use of customer collateral 
except in accordance with this section and sections 7 and 8. 

 (2) A clearing intermediary must not use or permit the use of customer collateral of a 
customer except to do any of the following: 

 (a) margin, guarantee, secure, settle or adjust a cleared derivative of the 
customer; 

 (b) with respect to excess margin, guarantee, secure or extend the credit of the 
customer. 

 (3) Other than with respect to excess margin used in accordance with paragraph 
(2)(b), a clearing intermediary must not create or permit to exist any lien or other encumbrance 
on a cleared derivative of a customer or customer collateral in respect of the cleared derivative 
unless the lien or other encumbrance secures an obligation resulting from the cleared derivative 
in favour of any of the following: 

 (a) the customer; 

 (b) the regulated clearing agency or clearing intermediary responsible for 
clearing the cleared derivative. 

Investment of customer collateral – clearing intermediary 

7. (1) A clearing intermediary must not invest customer collateral or enter into an 
agreement for resale or repurchase of customer collateral except in accordance with subsections 
(2) and (3). 

 (2) A clearing intermediary may 

 (a) invest customer collateral in a permitted investment, and 

 (b) enter into an agreement for resale or repurchase of customer collateral if 
all of the following apply: 

 (i) the agreement is for the resale or repurchase of a permitted 
investment;  

 (ii) the agreement is in writing; 

 (iii) the term of the agreement is no more than one business day, or 
reversal of the transaction is possible on demand; 

 (iv) written confirmation specifying the terms of the agreement is 
delivered by the counterparty to the agreement to the clearing intermediary immediately on 
entering into the agreement; 
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 (v) the agreement is not entered into with an affiliated entity of the 
clearing intermediary. 

 (3) A loss resulting from an investment or use of a customer’s customer collateral in 
accordance with subsection (1) or subsection (2) by the clearing intermediary must be borne by 
the clearing intermediary making the investment and not by the customer. 

Use of customer collateral – indirect intermediary default 

8. (1) A clearing intermediary must not use customer collateral of a customer of an 
indirect intermediary for which the clearing intermediary provides clearing services to satisfy an 
obligation of the indirect intermediary.  

 (2) Despite subsection (1), a clearing intermediary may use the customer collateral of 
a customer to fully or partially satisfy an obligation of an indirect intermediary that arises or is 
accelerated as a consequence of the indirect intermediary’s default only if the obligation is 
attributable to a cleared derivative of the customer. 

Acting as a clearing intermediary 

9. (1) A person must not act as a clearing intermediary for a customer unless the person 
is any of the following: 

 (a) a person that is subject to and is in compliance with the laws of a 
jurisdiction of Canada relating to minimum capital requirements, financial soundness and risk 
management; 

 (b) a person that is registered as a dealer under securities legislation in a local 
jurisdiction; 

 (c) a person that is 

(i) a prudentially regulated entity, and  

(ii) subject to and in compliance with the laws of a permitted 
jurisdiction relating to clearing services and the requiring, receiving and holding of customer 
collateral. 

 (2) A clearing intermediary must not provide clearing services for a customer unless 
the clearing services are provided in respect of derivatives that are cleared by a regulated 
clearing agency.  

Risk management – clearing intermediary 

10. A clearing intermediary that provides or proposes to provide clearing services for an 
indirect intermediary must adopt and implement rules, policies or procedures reasonably 
designed to 

(a) identify, monitor and reasonably mitigate material risks arising from the provision 
of clearing services, and 

(b) manage a default of the indirect intermediary. 

Risk management – indirect intermediary 

11. (1) An indirect intermediary must establish and implement rules, policies or 
procedures reasonably designed to identify, monitor and reasonably mitigate the material risks to 
the clearing intermediary or its customers arising from the provision of indirect clearing services 
for a customer. 

 (2) An indirect intermediary that receives clearing services from a clearing 
intermediary must provide the clearing intermediary with all information reasonably required to 
identify, monitor and reasonably mitigate any material risks arising from the provision of indirect 
clearing services for customers. 
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PART 3 
RECORDKEEPING BY A CLEARING INTERMEDIARY 

Retention of records – clearing intermediary  

12. (1) A clearing intermediary must keep a record required under this Part and Part 4, 
and all supporting documentation,  

 (a) in a readily accessible and safe location and in a durable form, 
 

(b) in the case of a record or supporting documentation that relates to a 
cleared derivative, for a period of 7 years following the date on which the cleared derivative 
expires or is terminated, and 

 
(c) in any other case, for a period of 7 years following the date on which a 

customer’s last cleared derivative that is cleared for or on behalf of the customer through the 
clearing intermediary expires or is terminated. 

(2) Despite subsection (1), in Manitoba, with respect to a customer or clearing 
intermediary located in Manitoba, the time period applicable to records and supporting 
documentation kept pursuant to subsection (1) is 8 years.  

Daily records – clearing intermediary 

13. (1) A clearing intermediary that receives customer collateral must calculate and 
record all of the following at least once each business day in its records: 

 (a) for each customer, the amount of customer collateral it requires from, for 
or on behalf of the customer;  

 (b) the total amount of customer collateral it requires from, for or on behalf of 
all customers. 

 (2) For each indirect intermediary that a clearing intermediary provides clearing 
services for, the clearing intermediary must calculate and record all of the following at least once 
each business day in its records:  

 (a) the amount of customer collateral it requires from, for or on behalf of each 
customer of each indirect intermediary;  

 (b) the total amount of customer collateral it requires from, for or on behalf of 
all customers of each indirect intermediary. 

 (3) For each customer, a clearing intermediary must record all of the following in its 
records: 

 (a) each permitted depository at which it holds customer collateral of the 
customer;  

(b) calculated at least once each business day, the current value of any 
customer collateral received from, for or on behalf of the customer, including all of the 
following:  

 (i) any accruals on the customer collateral creditable to the customer; 

 (ii) any gains or losses in respect of the customer collateral;  

 (iii) any charges accruing to the customer; 

 (iv) any distributions or transfers of the customer collateral.  
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Daily records – direct intermediary 

14. For each customer, a direct intermediary must record all of the following at least once 
each business day in its records: 

(a) the total amount of customer collateral required for the cleared derivatives of the 
customer by each regulated clearing agency;  

(b) the total amount of the customer’s excess margin held by the direct intermediary. 

Daily records – indirect intermediary 

15. For each customer, an indirect intermediary must record all of the following at least once 
each business day in its records: 

(a) the total amount of collateral required for the cleared derivatives of the customer 
by each clearing intermediary through which the indirect intermediary clears;  

(b) the sum of the amounts for the customer referred to in paragraph (a); 

(c) the total amount of the customer’s excess margin held by the indirect 
intermediary. 

Identifying records – direct intermediary  

16. A direct intermediary must keep records that, at any time, enable it to identify all of the 
following in its own accounts and in the accounts held with each regulated clearing agency 
through which it provides clearing services: 

(a) the positions and property of the direct intermediary; 

(b) the positions and value of customer collateral held for or on behalf of each of the 
direct intermediary’s customers. 

Identifying records – indirect intermediary 

17. An indirect intermediary must keep records that, at any time, enable it to identify all of 
the following in its own accounts and in the accounts held with each clearing intermediary 
through which it provides clearing services: 

(a) the positions and property of the indirect intermediary; 

(b) the positions and value of customer collateral held for or on behalf of each of the 
indirect intermediary’s customers. 

Identifying records – multiple clearing intermediaries 

18. A clearing intermediary that provides clearing services in respect of a cleared derivative 
for an indirect intermediary must keep records that, at any time, enable it and each of its indirect 
intermediaries to identify all of the following in the accounts held with the clearing intermediary: 

(a) the positions and property of the indirect intermediary; 

(b) the positions and value of customer collateral held for or on behalf of the indirect 
intermediary’s customers. 

Records of investment of customer collateral – clearing intermediary 

19. A clearing intermediary that invests customer collateral must keep records of all of the 
following with respect to each investment of customer collateral:  

(a) the date of the investment;  

(b) the name of each person through which the investment was made;  
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(c) a daily market valuation of the investment, including any unrealized gain or loss 
on the investment and related supporting documentation;  

(d) a description of each asset or instrument in which the investment was made; 

(e) the identity of each permitted depository where each asset or instrument in which 
the investment was made is deposited;  

(f) the date on which the investment was liquidated or otherwise disposed of and the 
realized gain or loss; 

(g) the name of each person liquidating or disposing of the investment. 

Records of currency conversion – clearing intermediary 

20. A clearing intermediary must keep a record of each conversion of customer collateral 
from one currency to another. 

PART 4 
REPORTING AND DISCLOSURE BY A CLEARING INTERMEDIARY 

Clearing intermediary delivery of disclosure by regulated clearing agency  

21. (1) Before receiving the first cleared derivative from, for or on behalf of a customer, a 
clearing intermediary must provide the customer, or an indirect intermediary for which it 
provides clearing services, with all of the following: 

 (a) the written disclosure provided under subsection 41(1) by each regulated 
clearing agency the direct intermediary uses to clear a cleared derivative for the customer or 
indirect intermediary; 

 
 (b) the investment guidelines and policy provided under subsection 45(1) by 

each regulated clearing agency that invests customer collateral attributable to the customer. 

 (2) After accepting the first cleared derivative from, for or on behalf of a customer, 
each time that the clearing intermediary receives written disclosure in accordance with 
subsection 41(2) or subsection 45(2) from a regulated clearing agency that invests customer 
collateral attributable to the customer, the clearing intermediary must provide the written 
disclosure to the customer, or indirect clearing intermediary for which it provides clearing 
services, within a reasonable period of time.  

Disclosure to customer by clearing intermediary 

22. (1) Before receiving the first cleared derivative from, for or on behalf of a customer, a 
clearing intermediary must provide written disclosure to the customer describing the treatment of 
customer collateral not held at a regulated clearing agency, including the impact of relevant 
bankruptcy and insolvency laws, in the event of a default by the clearing intermediary. 

 (2) After accepting the first cleared derivative from, for or on behalf of a customer of, 
each time there is a change to the written disclosure referred to in subsection (1), the clearing 
intermediary must provide written disclosure to the customer, within a reasonable period of time, 
describing the change. 

Disclosure to customer by indirect intermediary 

23. (1) Before receiving the first cleared derivative from, for or on behalf of a customer, 
an indirect intermediary must provide written disclosure to the customer including a description 
of all of the following: 

 (a) the material risks associated with receiving clearing services through an 
indirect intermediary; 
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 (b) the rules, policies or procedures for transferring positions and customer 
collateral to another clearing intermediary or liquidating positions and customer collateral, in the 
event of the indirect intermediary’s default.  

 (2) After accepting the first cleared derivative from, for or on behalf of a customer of, 
each time there is a change to the rules, policies or procedures referred to in paragraph (1)(b), the 
indirect intermediary must provide written disclosure to the customer, within a reasonable period 
of time, describing the change. 

Customer information – clearing intermediary 

24. (1) A direct intermediary must provide all of the following to a regulated clearing 
agency:  

 (a) before submitting to the regulated clearing agency the first cleared 
derivative for or on behalf of a customer of the direct intermediary, or of an indirect intermediary 
for which the direct intermediary provides clearing services, information sufficient to identify the 
customer and the customer’s positions and customer collateral; 

 (b) at least once each business day after providing the information referred to 
in paragraph (a), information that identifies the customer’s positions and the current value of the 
customer’s customer collateral. 

 (2) An indirect intermediary must provide all of the following to a clearing 
intermediary through which it provides clearing services:  

 (a) before submitting to the clearing intermediary the first cleared derivative 
for or on behalf of a customer, information sufficient to identify the customer and the customer’s 
positions and customer collateral; 

 (b) at least once each business day after providing the information referred to 
in paragraph (a), information that identifies the customer’s positions and the current value of the 
customer’s customer collateral. 

Customer collateral report – regulatory 

25. (1) A direct intermediary that receives customer collateral must electronically deliver 
to the regulator, except in Québec, or securities regulatory authority, within 10 business days of 
the end of each calendar month, a completed Form 94-102F1. 

 (2) An indirect intermediary that receives customer collateral must electronically 
deliver to the regulator, except in Québec, or securities regulatory authority, within 10 business 
days of the end of each calendar month, a completed Form 94-102F2. 

Customer collateral report – customer 

26. (1) A clearing intermediary must make available to each customer from, for or on 
behalf of whom it receives customer collateral, a report, calculated and available on a daily basis, 
setting out all of the following:  

 (a) the current value of each position of the customer;  

 (b) the current value of customer collateral received from, for or on behalf of 
the customer that is held by the clearing intermediary or at a permitted depository; 

 (c) the current value of the customer collateral received from, for or on behalf 
of the customer that is posted with any of the following: 

(i) a regulated clearing agency;  

(ii) another clearing intermediary.  
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 (2) A clearing intermediary must make available to each indirect intermediary from 
which it receives customer collateral a report, calculated and available on a daily basis, setting 
out all of the following: 

 (a) the current value of each position of each customer of the indirect 
intermediary;  

 (b) the current value of customer collateral received from the 
indirect intermediary for or on behalf of each customer of the indirect intermediary that is 
held by the clearing intermediary or at a permitted depository; 

 (c) the current value of the customer collateral received from the indirect 
intermediary for or on behalf of each customer of the indirect intermediary that is posted with 
any of the following: 

 (i) a regulated clearing agency; 

 (ii) another clearing intermediary. 

Disclosure of investment of customer collateral  

27. (1) Before receiving the first cleared derivative from, for or on behalf of a customer, a 
clearing intermediary that invests customer collateral must disclose in writing its investment 
guidelines and policy directly to the customer, or, if applicable, to the indirect intermediary that 
is providing clearing services to the customer.  

 (2) A clearing intermediary that invests customer collateral must within a reasonable 
period of time disclose in writing any change to the investment guidelines and policy referred to 
in subsection (1) directly to the customer or, if applicable, to the indirect intermediary that is 
providing clearing services to the customer. 

PART 5 
TREATMENT OF CUSTOMER COLLATERAL BY A REGULATED CLEARING 
AGENCY 

Collection of initial margin 

28. A regulated clearing agency must collect initial margin for each customer on a gross 
basis. 

Segregation of customer collateral – regulated clearing agency 

29. A regulated clearing agency must segregate a customer’s positions and customer 
collateral from the positions and property of other persons including the positions and property 
of the regulated clearing agency. 

Holding of customer collateral – regulated clearing agency 

30. A regulated clearing agency must hold all customer collateral 

(a) in one or more accounts at a permitted depository that are clearly identified as 
holding customer collateral, and 

(b) in separate accounts from all other property that is not customer collateral. 

Excess margin – regulated clearing agency 

31. A regulated clearing agency must at least once each business day identify and record the 
value of excess margin it holds for or on behalf of the customers of each clearing intermediary. 

Use of customer collateral – regulated clearing agency 

32. (1) A regulated clearing agency must not use or permit the use of customer collateral 
except in accordance with this section and sections 33 and 34. 
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 (2) A regulated clearing agency must not use or permit the use of customer collateral 
of a customer except to do any of the following: 

 (a) margin, guarantee, secure, settle or adjust a cleared derivative of the 
customer; 

 (b) with respect to excess margin, guarantee, secure or extend the credit of the 
customer. 

 (3) Other than with respect to excess margin used in accordance with paragraph 
(2)(b), a regulated clearing agency must not create or permit to exist any lien or other 
encumbrance on a cleared derivative of a customer or customer collateral in respect of the 
cleared derivative unless the lien or other encumbrance secures an obligation resulting from the 
cleared derivative in favour of any of the following: 

 (a) the customer; 

 (b) the regulated clearing agency or a clearing intermediary responsible for 
clearing the cleared derivative. 

Investment of customer collateral – regulated clearing agency 

33. (1) A regulated clearing agency must not invest customer collateral or enter into an 
agreement for resale or repurchase of customer collateral except in accordance with subsections 
(2) and (3). 

 (2) A regulated clearing agency may 

 (a) invest customer collateral in a permitted investment, and 

 (b) enter into an agreement for resale or repurchase of customer collateral if 
all of the following apply: 

 (i) the agreement is for resale or repurchase of a permitted investment; 

 (ii) the agreement is in writing; 

 (iii) the term of the agreement is no more than one business day, or 
reversal of the transaction is possible on demand; 

 (iv) written confirmation specifying the terms of the agreement is 
delivered by the counterparty to the agreement to the regulated clearing agency immediately on 
entering into the agreement; 

 (v) the agreement is not entered into with an affiliated entity of the 
regulated clearing agency.  

 (3) A loss resulting from an investment or use of a customer’s customer collateral in 
accordance with subsection (1) or subsection (2) by the regulated clearing agency must be borne 
by the regulated clearing agency making the investment or by a clearing intermediary that is a 
participant of the regulated clearing agency and not by any customer. 

Use of customer collateral – clearing intermediary default 

34. (1) A regulated clearing agency must not use customer collateral to satisfy an 
obligation of a clearing intermediary to which the regulated clearing agency provides clearing 
services. 

 (2) Despite subsection (1), a regulated clearing agency may use the customer 
collateral of a customer to fully or partially satisfy an obligation of a clearing intermediary that 
arises or is accelerated as a consequence of the clearing intermediary’s default only if the 
obligation is attributable to a cleared derivative of the customer. 
 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 373

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Risk management – Regulation 24-102 applies 

35. Part 3 of Regulation 24-102 respecting Clearing Agency Requirements (chapter V-1.1, 
v. 8.01) applies to a regulated clearing agency and, for that purpose, a reference in that regulation 
to a “recognized clearing agency” is to be read as a reference to a “regulated clearing agency”. 

PART 6 
RECORDKEEPING BY A REGULATED CLEARING AGENCY 

Retention of records – regulated clearing agency 

36. A regulated clearing agency must keep a record required under this Part and Part 7, and 
all supporting documentation, in a readily accessible and safe location and in a durable form, 
until the date on which the cleared derivative that the record or supporting documentation relates 
to expires or is terminated. 

Daily records – regulated clearing agency 

37. (1) A regulated clearing agency that receives customer collateral must calculate and 
record all of the following at least once each business day in its records: 

(a) for each customer, the amount of customer collateral it requires from, for 
or on behalf of the customer; 

 (b) the total amount of customer collateral it requires from, for or on behalf of 
all customers. 

 (2) A regulated clearing agency must record all of the following in its records: 

 (a) each permitted depository at which it holds customer collateral;  

 (b) calculated at least once each business day, the current value of the 
customer collateral received from, for or on behalf of the customers of each direct intermediary 
including all of the following:  
 

 (i) any accruals on the customer collateral creditable to the direct 
intermediary’s customers; 

 (ii) any gains or losses in respect of the customer collateral;  

 (iii) any charges accruing to the direct intermediary’s customers;  

 (iv) any distributions or transfers of the customer collateral.  

Identifying records – regulated clearing agency 

38. A regulated clearing agency must keep records that, at any time, enable it and each of its 
direct intermediaries to identify all of the following in the accounts held at the regulated clearing 
agency: 

(a) the positions and property held for the direct intermediary;  

(b) the positions and value of customer collateral held for or on behalf of the direct 
intermediary’s customers;  

(c) the positions and value of customer collateral held for or on behalf of customers 
of each indirect intermediary for which the direct intermediary provides clearing services. 

Records of investment of customer collateral – regulated clearing agency 

39. A regulated clearing agency that invests customer collateral must keep records of all of 
the following with respect to each investment of customer collateral:  

(a) the date of the investment;  
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(b) the name of each person through which the investment was made;  

(c) a daily market valuation of the investment, including any unrealized gain or loss 
on the investment and related supporting documentation;  

(d) a description of each asset or instrument in which the investment was made;  

(e) the identity of each permitted depository where each asset or instrument in which 
the investment is made is deposited;  

(f) the date on which the investment was liquidated or otherwise disposed of and the 
realized gain or loss;  

(g) the name of each person liquidating or disposing of the investment. 

Records of currency conversion – regulated clearing agency 

40. A regulated clearing agency must keep a record of each conversion of customer collateral 
from one currency to another. 

PART 7 
REPORTING AND DISCLOSURE BY A REGULATED CLEARING AGENCY 

Disclosure to direct intermediaries by regulated clearing agency  

41. (1) Before receiving the first cleared derivative from, for or on behalf of a customer, a 
regulated clearing agency must provide written disclosure to the direct intermediary through 
which the derivative is cleared including a description of all of the following: 

(a) the rules, policies or procedures of the regulated clearing agency that govern the 
segregation and use of customer collateral and the transfer or liquidation of a cleared derivative 
of a customer in the event of a direct intermediary’s default; 

(b) the impact of laws, including bankruptcy and insolvency laws, on the customer, 
its positions and customer collateral in the event of a direct intermediary’s default;  

(c) the circumstances under which an interest or ownership rights in customer 
collateral may be enforced by the regulated clearing agency, the direct intermediary or the 
customer. 

 (2) After accepting the first cleared derivative from, for or on behalf of a customer, 
each time there is a change to the rules, policies or procedures referred to in paragraph (1)(a), the 
regulated clearing agency must provide written disclosure to the direct intermediary through 
which the derivative is cleared, within a reasonable period of time, describing the change. 

Customer information – regulated clearing agency 

42. A regulated clearing agency must have rules, policies or procedures reasonably designed 
to confirm that the information it receives from a direct intermediary in accordance with 
subsection 24(1) is complete and received in a timely manner. 

Customer collateral report – regulatory 

43. A regulated clearing agency that receives customer collateral must electronically deliver 
to the regulator, except in Québec, or securities regulatory authority, within 10 business days of 
the end of each calendar month, a completed Form 94-102F3. 

Customer collateral report – direct intermediary 

44. A regulated clearing agency must make available to each direct intermediary from which 
it receives customer collateral a report, calculated and available on a daily basis, setting out all of 
the following:  

(a) the current value of each position of each customer of the direct intermediary;  
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(b) the current value of customer collateral received from the direct intermediary 
for or on behalf of each customer of the direct intermediary that is held by the regulated clearing 
agency;  

(c) the total current value of customer collateral received from the direct intermediary 
that is held at a permitted depository;  

(d) the location of each permitted depository at which the customer collateral is held.  

Disclosure of investment of customer collateral  

45. (1) Before receiving the first cleared derivative from, for or on behalf of a customer, a 
regulated clearing agency that invests customer collateral must disclose in writing its investment 
guidelines and policy to the direct intermediary through which the derivative is cleared.  

 (2) A regulated clearing agency that invests customer collateral must within a 
reasonable period of time disclose in writing any change to the investment guidelines and policy 
referred to in subsection (1) to the direct intermediary through which the derivative is cleared. 

PART 8 
TRANSFER OF POSITIONS 

Transfer of customer collateral and positions  

46. (1) On default of a direct intermediary, a regulated clearing agency and the defaulting 
direct intermediary must do all of the following:  

 (a) facilitate a transfer of the defaulting direct intermediary’s customers’ 
positions and customer collateral, or their liquidation proceeds, from the defaulting direct 
intermediary to one or more non-defaulting direct intermediaries; 

 
 (b) make reasonable efforts to ensure the transfer is facilitated in accordance 

with the customer’s instructions.  
 

 (2) At the request of a customer, a regulated clearing agency and a non-defaulting 
direct intermediary must facilitate a transfer of the customer’s positions and customer collateral 
from the non-defaulting direct intermediary to one or more non-defaulting direct intermediaries 
if all of the following apply: 

 (a) the customer has consented to the transfer;  

 (b) the customer’s account is not currently in default;  

 (c) the transferred positions will have appropriate margin at the receiving 
direct intermediary;  

 (d) any remaining positions will have appropriate margin at the transferring 
direct intermediary; 

 (e) the receiving direct intermediary has consented to the transfer. 

Transfer from a clearing intermediary 

47. A clearing intermediary that provides clearing services for an indirect intermediary must 
have rules, policies or procedures in respect of the portability and transfer of a customer’s 
positions and customer collateral that include a reasonable mechanism for transferring the 
positions and customer collateral of the indirect intermediary’s customers, in the event of a 
default by the indirect intermediary or at the request of the indirect intermediary’s customer, to 
one or more non-defaulting clearing intermediaries. 
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PART 9 
SUBSTITUTED COMPLIANCE 

Substituted compliance 

48. (1) A clearing intermediary whose head office or principal place of business is in a 
foreign jurisdiction is exempt from this Regulation in respect of a cleared derivative entered into 
by, for or on behalf of a local customer if all of the following apply: 

 (a) the cleared derivative is cleared for or on behalf of a local customer 

 (i) in a local jurisdiction other than British Columbia, Manitoba and 
Ontario by a qualifying central counterparty or a regulated clearing agency, and 

 (ii) in British Columbia, Manitoba and Ontario, by a regulated clearing 
agency; 

 (b) the clearing intermediary is all of the following: 

 (i) registered, licensed or otherwise authorized to perform the services 
of a clearing intermediary in a foreign jurisdiction listed in Appendix A;  

(ii) in compliance with the laws of the foreign jurisdiction applicable 
to the clearing intermediary set out in Appendix A opposite the name of the foreign jurisdiction 
relating to clearing services and the requiring, receiving and holding of customer collateral. 

 (2) Despite subsection (1), a clearing intermediary relying on the exemption from the 
Regulation set out in subsection (1) that provides clearing services in respect of a cleared 
derivative entered into by, for or on behalf of a local customer must comply with the provisions 
of this Regulation set out in Appendix A opposite the name of the foreign jurisdiction referred to 
in paragraph (1)(b). 

 (3) A regulated clearing agency whose head office or principal place of business is in 
a foreign jurisdiction is exempt from this Regulation in respect of a cleared derivative entered 
into by, for or on behalf of a local customer if the regulated clearing agency complies with all of 
the following: 

 (a) the terms and conditions of any recognition or exemption decision made 
by any securities regulatory authority in respect of the regulated clearing agency; 

 (b) the laws of a foreign jurisdiction applicable to the regulated clearing 
agency set out in Appendix A opposite the name of the foreign jurisdiction relating to clearing 
services and the requiring, receiving and holding of customer collateral. 

 (4) Despite subsection (3), a regulated clearing agency relying on the exemption from 
the Regulation set out in subsection (3) that provides clearing services in respect of a cleared 
derivative entered into by, for or on behalf of a local customer must comply with the provisions 
of this Regulation set out in Appendix A opposite the name of the foreign jurisdiction referred to 
in paragraph (3)(b). 

PART 10 
EXEMPTIONS 

Exemption – general  

49. (1) The regulator, except in Québec, or the securities regulatory authority may grant 
an exemption from this Regulation, in whole or in part, subject to such conditions or restrictions 
as may be imposed in the exemption. 

(2) Despite subsection (1), in Ontario, only the regulator may grant an exemption. 
 
(3) Except in Alberta and Ontario, an exemption referred to in subsection (1) is 

granted under the statute referred to in Appendix B of Regulation 14-101 respecting Definitions 
(chapter V-1.1, r. 3) opposite the name of the local jurisdiction. 
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PART 11 
EFFECTIVE DATE 

Effective date 

50. This Regulation comes into force on July 3, 2017. 
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APPENDIX A  
SUBSTITUTED COMPLIANCE 
(Section 48) 

 
PART A 
LAWS, REGULATIONS OR INSTRUMENTS OF FOREIGN JURISDICTIONS 
APPLICABLE TO CLEARING INTERMEDIARIES FOR SUBSTITUTED 
COMPLIANCE 
 
Foreign 
Jurisdiction 

Laws, Regulations or Instruments Provisions of this Regulation 
applicable to a clearing 
intermediary despite compliance 
with the foreign jurisdiction’s 
laws, regulations or instruments 
 

European Union Regulation (EU) 648/2012 of the 
European Parliament and of the 
Council of 4 July 2012 on OTC 
derivatives, central counterparties and 
trade repositories, as amended by 
Regulation (EU) 600/2014 of 15 May 
2014 on markets in financial 
instruments and amending Regulation 
(EU) No 648/2012. 
 
Commission Delegated Regulation 
(EU) 149/2013 of 19 December 2012 
supplementing Regulation (EU) No 
648/2012 of the European Parliament 
and of the Council with regard to 
regulatory technical standards on 
indirect clearing arrangements, the 
clearing obligation, the public register, 
access to a trading venue, non-financial 
counterparties, and risk mitigation 
techniques for OTC derivatives 
contracts not cleared by a CCP. 
 
Directive (EU) 39/2004 of 21 April 
2004 on markets in financial 
instruments amending Council 
Directives 85/611/EEC and 93/6/EEC 
and Directive 2000/12/EC of the 
European Parliament and of the 
Council and repealing Council 
Directive 93/22/EEC. 
 

Subsection 6(2) 
Subsection 6(3) 
Section 12 
Section 25 
Section 26 
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United States of 
America 

Commodity Futures Trading 
Commission, General Regulations 
Under the Commodity Exchange Act, 
17 CFR pt 1. 
 
Commodity Futures Trading 
Commission, Registration, 17 CFR pt 
3. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Cleared Swaps, 17 CFR 
pt 22. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Bankruptcy Rules, 17 
CFR pt 190. 

Section 12 
Section 25 
Section 26 
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PART B 
LAWS, REGULATIONS OR INSTRUMENTS OF FOREIGN JURISDICTIONS 
APPLICABLE TO REGULATED CLEARING AGENCIES FOR SUBSTITUTED 
COMPLIANCE 
 
Foreign 
Jurisdiction 

Laws, Regulations or Instruments Provisions of this Regulation 
applicable to a regulated clearing 
agency despite compliance with 
the foreign jurisdiction’s laws, 
regulations or instruments 
 

European Union Regulation (EU) 648/2012 of the 
European Parliament and of the 
Council of 4 July 2012 on OTC 
derivatives, central counterparties and 
trade repositories, as amended by 
Regulation (EU) 600/2014 of 15 May 
2014 on markets in financial 
instruments and amending Regulation 
(EU) No 648/2012. 
 
Commission Delegated Regulation 
(EU) 149/2013 of 19 December 2012 
supplementing Regulation (EU) No 
648/2012 of the European Parliament 
and of the Council with regard to 
regulatory technical standards on 
indirect clearing arrangements, the 
clearing obligation, the public register, 
access to a trading venue, non-financial 
counterparties, and risk mitigation 
techniques for OTC derivatives 
contracts not cleared by a CCP. 
 
Commission Delegated Regulation 
(EU) No 153/2013 of 19 December 
2012 supplementing Regulation (EU) 
No 648/2012 of the European 
Parliament and of the Council with 
regard to regulatory technical standards 
on requirements for central 
counterparties, as amended by 
Commission Delegated Regulation 
(EU) 822/2016 of 21 April 2016 
amending Delegated Regulation (EU) 
No 153/2013 as regards the time 
horizons for the liquidation period to be 
considered for the different classes of 
financial instruments. 
 
Directive (EU) 39/2004 of 21 April 
2004 on markets in financial 
instruments amending Council 
Directives 85/611/EEC and 93/6/EEC 
and Directive 2000/12/EC of the 
European Parliament and of the 
Council and repealing Council 
Directive 93/22/EEC. 
 

Section 28 
Subsection 32(2) 
Subsection 32(3) 
Section 36 
Section 43 
Section 44 
 

United States of 
America 

Commodity Futures Trading 
Commission, General Regulations 
Under the Commodity Exchange Act, 

Section 36 
Section 43 
Section 44 
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17 CFR pt 1. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Cleared Swaps, 17 CFR 
pt 22. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Derivatives Clearing 
Organizations, 17 CFR pt 39. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Provisions Common to 
Registered Entities, 17 CFR pt 40. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Swap Data 
Recordkeeping and Reporting 
Requirements, 17 CFR pt 45. 

Commodity Futures Trading 
Commission, Bankruptcy Rules, 17 
CFR pt 190. 
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FORM 94-102F1 
CUSTOMER COLLATERAL REPORT: DIRECT INTERMEDIARY 
 
 
This Form 94-102F1 is to be completed by each direct intermediary in order to comply with its 
reporting obligations to the local securities regulator under subsection 25(1) of Regulation 
94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing and Protection of Customer Collateral and 
Positions (the “Regulation”). 
 
Type of Filing:    INITIAL    AMENDMENT1 
 

Reporting Date2  DD/MM/YY 
Reporting Period3 MM/YY 

 
 
Reporting direct intermediary 
[LEI]4 
 
Table A 
Table A is to be completed by each direct intermediary that receives customer collateral from a 
customer in accordance with the Regulation. For calculations in Table A, include all customers 
that have posted customer collateral with the reporting direct intermediary.  
 

A. 

Total value of non-cash 
customer collateral 

posted with the direct 
intermediary as of the 

last business day of the 
Reporting Period 

Total value of customer 
collateral posted with the 

direct intermediary as of the 
last business day of the 

Reporting Period 

Number of customers 
represented by the 

reported total value of 
customer collateral posted 

with the direct 
intermediary5 

   
 
 
  

                                        
1 Please mark the form as “amendment” if the form is being resubmitted to correct or replace a form previously filed 
for a Reporting Period. Otherwise, please make the form as “initial”. 
2 The Reporting Date must be within 10 business days of the end of the Reporting Period. 
3 The Reporting Period is the calendar month for which the form is submitted. 
4 Where an LEI is not available, please provide the complete legal name of the reporting direct intermediary together 
with the complete address of its head office. 
5 Please report the number of customers whose customer collateral was included in calculating the value reported in 
the second column of Table A. 
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Table B 
Table B is to be completed by each direct intermediary that receives customer collateral from an 
indirect intermediary in accordance with the Regulation. Complete a separate line for each 
indirect intermediary that has posted customer collateral with the reporting direct intermediary. 
Where an LEI is not available, please provide the complete legal name of the indirect 
intermediary. 
 

B. Indirect intermediary 

 
Customer collateral 

Total value of non-
cash customer 

collateral posted with 
the direct intermediary 
as of the last business 
day of the Reporting 

Period 

Total value of 
customer collateral 

posted with the direct 
intermediary as of the 
last business day of 

the Reporting Period 

1. 

[LEI of any indirect intermediary 
that has posted customer collateral 
with the reporting direct 
intermediary] 
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Table C 
Table C is to be completed by each direct intermediary that receives customer collateral from a 
customer or from an indirect intermediary in accordance with the Regulation. Complete a 
separate line for each location at which customer collateral is held by or for the reporting direct 
intermediary. Where an LEI is not available, please provide the complete legal and operating 
name(s) of the permitted depository.  
 

C. Permitted depository 

1. [LEI of reporting direct intermediary, if holding customer collateral itself] 

2. [LEI of any permitted depository holding customer collateral for the reporting direct 
intermediary] 
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Table D 
Table D is to be completed by each direct intermediary that has posted customer collateral with a 
regulated clearing agency in accordance with the Regulation. Complete a separate line for each 
regulated clearing agency with which the reporting direct intermediary has posted customer 
collateral. Where an LEI is not available, please provide the complete legal and operating 
name(s) of the regulated clearing agency. 
 

D. Regulated clearing agency 

Customer collateral 

Total value of non-
cash customer 

collateral posted with 
the regulated clearing 
agency as of the last 
business day of the 
Reporting Period 

Total value of 
customer collateral 

posted with the 
regulated clearing 

agency as of the last 
business day of the 
Reporting Period 

1. 

[LEI of any regulated clearing 
agency with which the reporting 
direct intermediary has posted 
customer collateral] 
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FORM 94-102F2  
CUSTOMER COLLATERAL REPORT: INDIRECT INTERMEDIARY 
 
 
This Form 94-102F2 is to be completed by each person that acts as an indirect intermediary in 
order to comply with its reporting obligations to the local securities regulator under subsection 
25(2) of Regulation 94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing and Protection of 
Customer Collateral and Positions (the “Regulation”). 
 
Type of Filing:    INITIAL    AMENDMENT1 
 

Reporting Date2  DD/MM/YY 
Reporting Period3 MM/YY 

 
 
Reporting indirect intermediary 
[LEI]4 
 
Table A 
Table A is to be completed by each indirect intermediary that receives customer collateral from a 
customer in accordance with the Regulation. For calculations in Table A include all customers 
that have posted customer collateral with the reporting indirect intermediary. 
 

A. 

Total value of non-cash 
customer collateral 

posted with the indirect 
intermediary as of the 

last business day of the 
Reporting Period 

Total value of customer 
collateral posted with the 
indirect intermediary as of 
the last business day of the 

Reporting Period 

Number of customers 
represented by the 

reported total value of 
customer collateral posted 

with the indirect 
intermediary5 

   
 
  

                                        
1 Please mark the form as “amendment” if the form is being resubmitted to correct or replace a form previously filed 
for a Reporting Period. Otherwise, please make the form as “initial”. 
2 The Reporting Date must be within 10 business days of the end of the Reporting Period. 
3 The Reporting Period is the calendar month for which the form is submitted. . 
4 Where an LEI is not available, please provide the complete legal name of the reporting indirect intermediary 
together with the complete address of its head office. 
5 Please report the number of customers whose customer collateral was included in calculating the value reported in 
the second column of Table A. 
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Table B 
Table B is to be completed by each indirect intermediary that receives customer collateral from a 
customer in accordance with the Regulation. Complete a separate line for each location at which 
customer collateral is held by or for the reporting indirect intermediary. Where an LEI is not 
available, please provide the complete legal and operating name(s) of the permitted depository. 
 

B. Permitted depository 

1. [Reporting indirect intermediary, if holding customer collateral itself] 

2. [Any permitted depository holding customer collateral for the reporting direct 
intermediary] 
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Table C 
Table C is to be completed by each indirect intermediary that has posted customer collateral with 
a direct intermediary in accordance with the Regulation. Complete a separate line for each direct 
intermediary with which the reporting indirect intermediary has posted customer collateral. 
Where an LEI is not available, please provide the complete legal and operating name(s) of the 
direct intermediary.  
 

C. Direct intermediary 

Customer collateral 

Total value of non-
cash customer 

collateral posted with 
the direct intermediary 
as of the last business 
day of the Reporting 

Period 

Total value of 
customer collateral 

posted with the direct 
intermediary as of the 
last business day of 

the Reporting Period 

1. 

[LEI of any direct intermediary 
with which the reporting indirect 
intermediary has posted customer 
collateral] 
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FORM 94-102F3  
CUSTOMER COLLATERAL REPORT: REGULATED CLEARING AGENCY 
 
 
This Form 94-102F3 is to be completed by each regulated clearing agency in order to comply 
with its reporting obligations to the local securities regulator under section 43 of Regulation 
94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing and Protection of Customer Collateral and 
Positions (the “Regulation”). 
 
Type of Filing:    INITIAL    AMENDMENT1 
 

Reporting Date2  DD/MM/YY 
Reporting Period3 MM/YY 

 
 
Reporting regulated clearing agency 
[LEI]4 
 
Table A 
Table A is to be completed by each regulated clearing agency that receives customer collateral 
from a direct intermediary in accordance with the Regulation. Complete a separate line for each 
direct intermediary that has posted customer collateral with the reporting regulated clearing 
agency. Where an LEI is not available, please provide the complete legal name of the direct 
intermediary. 
 

A. Direct intermediary 

 
Customer collateral 

Total value of non-
cash customer 

collateral posted with 
the regulated clearing 
agency as of the last 
business day of the 
Reporting Period 

Total value of 
customer collateral 

posted with the 
regulated clearing 

agency as of the last 
business day of the 
Reporting Period 

1. 

[LEI of any direct intermediary that 
has posted customer collateral with 
the reporting regulated clearing 
agency] 

  

 
  

                                        
1 Please mark the form as “amendment” if the form is being resubmitted to correct or replace a form previously filed 
for a Reporting Period. Otherwise, please make the form as “initial”. 
2 The Reporting Date must be within 10 business days of the end of the Reporting Period. 
3 The Reporting Period is the calendar month for which the form is submitted. 
4 Where an LEI is not available, please provide the complete legal name of the reporting regulated clearing agency 
together with the complete address of its head office. 
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Table B 
Table B is to be completed by each regulated clearing agency that holds customer collateral in 
accordance with the Regulation. Complete a separate line for each location at which customer 
collateral is held by or for the reporting regulated clearing agency. Where an LEI is not available, 
please provide the complete legal and operating name(s) of the permitted depository.  
 

B. Permitted depository 

1. [LEI of reporting regulated clearing agency, if holding customer collateral itself] 

2. [LEI of any permitted depository holding customer collateral for the reporting 
regulated clearing agency] 

 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 391

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

POLICY STATEMENT TO REGULATION 94-102 RESPECTING DERIVATIVES: 
CUSTOMER CLEARING AND PROTECTION OF CUSTOMER COLLATERAL AND 
POSITIONS 
 
 
PART 1 
GENERAL COMMENTS 

Introduction 

 This Policy Statement sets out the views of the Canadian Securities Administrators 
(the “CSA” or “we”) on various matters relating to Regulation 94-102 respecting Derivatives: 
Customer Clearing and Protection of Customer Collateral and Positions (the “Regulation”) and 
related securities legislation.  

 Other than this Part, the numbering of Parts, sections, subsections, paragraphs and 
subparagraphs in this Policy Statement generally corresponds to the numbering in the 
Regulation. Any general guidance for a Part appears immediately after the Part’s name. Any 
specific guidance on a section, subsection, paragraph or subparagraph in the Regulation follows 
any general guidance. If there is no guidance for a Part, section, subsection paragraph or 
subparagraph, the numbering in this Policy Statement will skip to the next provision that does 
have guidance. 

 Unless otherwise stated, any reference to a Part, section, subsection, paragraph, 
subparagraph or definition in this Policy Statement is a reference to the corresponding Part, 
section, subsection, paragraph, subparagraph or definition in the Regulation.  

Definitions and interpretation 

 Unless defined in the Regulation, terms used in the Regulation and in this Policy 
Statement have the meaning given to them in securities legislation including Regulation 14-101 
respecting Definitions (chapter V-1.1, r. 3).  

Interpretation of terms used in the Regulation and in this Policy Statement 

 A number of key terms are used in the Regulation and this Policy Statement, including 
the terms that follow. 

 ● “Clearing services” refers to acts in furtherance of the clearing of a customer’s 
derivatives. This includes, among other things: submitting the customer’s derivatives and 
associated collateral to a regulated clearing agency for clearing; monitoring and maintaining 
collateral requirements from the regulated clearing agency on behalf of a customer, including 
those for initial and variation margin; monitoring and maintaining excess collateral; recording 
and monitoring cleared positions, collateral received and valuations of both; and monitoring 
credit and liquidity limits. 

  Clearing services also include services provided from one clearing intermediary to 
another in furtherance of clearing a customer’s derivatives. For example, a direct intermediary 
would be providing clearing services to an indirect intermediary where it accepts a customer’s 
derivatives that were originally submitted by a customer to the indirect intermediary and submits 
it to a regulated clearing agency. 

 ● “Global Legal Entity Identifier System” means the system for unique 
identification of parties to financial transactions developed by the Legal Entity Identifier 
Regulatory Oversight Committee. 

 ● “Legal Entity Identifier Regulatory Oversight Committee” means the international 
working group established by the finance ministers and the central bank governors of the Group 
of Twenty nations and the Financial Stability Board, under the Charter of the Regulatory 
Oversight Committee for the Global Legal Entity Identifier System dated November 5, 2012.  

 ● The term “lien” refers to a creditor’s claim against property to secure repayment 
of a debt. 
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 ● “PFMI Report” means the April 2012 final report entitled Principles for financial 
market infrastructures published by the Bank for International Settlements’ Committee on 
Payments and Market Infrastructure (formerly the Committee on Payment and Settlement 
Systems) and the Technical Committee of the International Organization of Securities 
Commissions, as amended from time to time. 

Interpretation of terms defined in the Regulation 

Section 1 – Definition of cleared derivative 

 A “cleared derivative” is submitted to and cleared by a clearing agency, either voluntarily 
or in accordance with the clearing requirement set out in Regulation 94-101 respecting 
Mandatory Central Counterparty Clearing of Derivatives (indicate here the reference). The 
terms “directly” and “indirectly” refer to the chain of clearing intermediaries involved in a 
clearing a derivative. Where a customer interacts directly with a direct intermediary, the 
derivative would be considered to be directly submitted to and cleared by a clearing agency. 
Where an indirect intermediary submits a derivative to a direct intermediary for clearing on 
behalf of a customer, the derivative is considered to be cleared through the direct intermediary 
and indirectly submitted to the clearing agency. 

Section 1 – Definition of customer  

 A direct intermediary is not a customer where it transacts with a clearing agency of which 
it is a participant. However, a person that acts as a direct intermediary can be a customer when 
clearing its own proprietary financial instruments through another direct intermediary of a 
clearing agency (or in Québec, a clearing house) where it is not itself a participant. An indirect 
intermediary is considered a clearing intermediary rather than a customer for a transaction in a 
cleared derivative where it is providing clearing services to a customer. However, a person acting 
as an indirect intermediary can be a customer to the extent that it is clearing its own proprietary 
financial instruments through another clearing intermediary. For certainty, there is always one 
and only one customer per clearing chain. The customer is the person entering into the derivative 
on its own behalf and accessing clearing services through one or more clearing intermediaries. 

 In a clearing chain that involves an indirect intermediary providing clearing services to a 
person, that person would be considered a customer of each clearing intermediary in the chain as 
well as of the clearing agency. For example, where a customer submits a derivative to an indirect 
intermediary, it would be a customer of both the indirect intermediary and the direct 
intermediary that submits the derivative to the clearing agency, as well as of the clearing agency. 
If there were multiple indirect intermediaries involved in clearing a derivative, the person would 
be considered a customer of each of these clearing intermediaries. 

Section 1 – Definition of clearing intermediary  

 We expect that, subject to any available exemption, a clearing intermediary offering 
clearing services to a customer must register as a derivatives dealer when such requirement is in 
place. CSA Consultation Paper 91-407 Derivatives: Registration (“Consultation Paper 91-407”) 
outlines the recommended business trigger for determining whether a person is in the business of 
trading derivatives.1 These factors include intermediating transactions in derivatives and 
providing clearing services to third-parties. Please refer to Consultation Paper 91-407 for further 
details. 

 A person providing services in respect of a cleared derivative would be considered a 
clearing intermediary for the purposes of the Regulation if it requires, receives or holds collateral 
from, for or on behalf of a customer. Accordingly, an intermediary that does not receive, hold or 
transfer collateral from, for on behalf of a customer would not be subject to the requirements 
under the Regulation even if it facilitates some limited aspects of the relationship between a 
clearing intermediary and a customer with respect to cleared derivatives (e.g., organizing orders 
for derivatives). 

  

                                                 
1 See subsection 6.1(b) of Consultation Paper 91-407. 
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Section 1 – Definition of customer collateral 

 With respect to “customer collateral”, we wish to point out that although a customer may 
deliver certain collateral to a clearing intermediary, this specific collateral may not be the 
collateral delivered to the regulated clearing agency to satisfy the customer’s margin 
requirements at the regulated clearing agency. A clearing intermediary may “upgrade” or 
“transform” the collateral delivered by the customer pursuant to their agreement. For example, a 
customer may deliver cash as collateral and, pursuant to their agreement, the clearing 
intermediary may deliver securities of an equivalent value to the regulated clearing agency. Any 
collateral that is transformed, upgraded or otherwise and delivered to the regulated clearing 
agency on behalf of a customer would be considered customer collateral. Generally, the original 
collateral delivered by the customer is no longer considered customer collateral once it has been 
transformed or upgraded and therefore is no longer subject to the requirements of the Regulation. 
The transformed or upgraded collateral exchanged for the customer’s original collateral becomes 
the customer collateral that is subject to the Regulation and must be treated as customer 
collateral regardless of the number or type of transformations or upgrades it undergoes. 

 Paragraph (b) of the definition of “customer collateral” refers to a situation where a 
clearing intermediary submits its own property to satisfy the obligations of one or more 
customers to the regulated clearing agency. An example of this would be a direct intermediary 
providing its own property to meet an intra-day margin call by the regulated clearing agency. 
Where a clearing intermediary submits its own property on behalf of a customer, this property 
must be treated as customer collateral. 

Section 1 – Definition of direct intermediary  

 A “direct intermediary” is a participant of the regulated clearing agency where a 
customer’s derivative is submitted for clearing. A direct intermediary is responsible for 
submitting a customer’s derivative to the regulated clearing agency and has obligations to the 
regulated clearing agency with respect to the derivative. 

Section 1 – Definition of indirect intermediary  

 An “indirect intermediary” is a person that facilitates clearing on behalf of a customer but 
is not a participant of the regulated clearing agency where a customer’s derivative is submitted. 
In order to clear its customer’s derivative, the indirect intermediary would enter into an 
agreement with a direct intermediary (or another indirect intermediary that would in turn submit 
the derivative to a direct intermediary) that would submit the derivative to the regulated clearing 
agency to be cleared. This clearing relationship is often referred to as “indirect customer 
clearing”.  

 It is possible that a person that is a direct intermediary at one regulated clearing agency 
could also act as an indirect intermediary in order to access another regulated clearing agency, of 
which it is not a participant. The classification as a direct intermediary or indirect intermediary is 
not exclusive. A clearing intermediary can be a direct intermediary for some derivatives and an 
indirect intermediary for others.  

Section 1 – Definition of initial margin  

 The term “initial margin” refers to collateral required by a regulated clearing agency to 
cover potential future losses resulting from expected changes in the value of a cleared derivative 
over a pre-determined close-out period with a certain level of confidence.  

Section 1 – Definition of participant  

 The term “participant” refers to a clearing intermediary that is a member of a regulated 
clearing agency.  

Section 1 – Definition of permitted depository  

 A “permitted depository” is a person acceptable for holding customer collateral posted 
with a clearing intermediary or regulated clearing agency. A clearing intermediary that itself 
meets the requirements of the definition may hold customer collateral directly and is not required 
to use a third-party permitted depository. 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 394

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

4 
 

 
 In recognition of the international nature of the derivatives market, paragraph (e) of the 
definition permits a foreign bank or trust company with a minimum amount of reported 
shareholders’ equity to act as a permitted depository and hold customer collateral, provided its 
head office or principal place of business is located in a permitted jurisdiction and it is regulated 
as a bank or trust company in the permitted jurisdiction. Paragraph (g) of the definition permits a 
prudentially regulated entity, other than a bank or trust company, whose head office or principal 
place of business is located outside of Canada, to act as a permitted depository for customer 
collateral it receives in connection with providing clearing services to a customer, provided that 
it is subject to and in compliance with the laws of a permitted jurisdiction relating to clearing 
services and customer collateral. 

Section 1 – Definition of permitted investment  

 The term “permitted investment” sets out a principles-based approach to determining the 
types of instruments in which a clearing intermediary or regulated clearing agency may invest 
customer collateral, in accordance with the provisions of the Regulation. The term is intended to 
cover an investment in an instrument that is secured by, or is a claim on, high-quality obligors, 
and which allows for quick liquidation with little, if any, adverse price effect, for the purpose of 
mitigating market, credit and liquidity risk.  

 We expect that a clearing intermediary or regulated clearing agency that invests customer 
collateral in accordance with the Regulation would ensure such investment is: 

 ● consistent with its overall risk-management strategy, 

 ● fully disclosed to its customers,  

 ● limited to instruments that are secured by, or are claims on, high-quality obligors, 
and 

 ● able to be liquidated quickly with little, if any, adverse price effect.  

 We are also of the view that it would be inconsistent with the principles-based approach 
to permitted investments for a clearing intermediary or regulated clearing agency to 
invest customer collateral in its own securities or those of its affiliated entities.  

 Examples of instruments that would be considered permitted investments by the local 
securities regulatory authority include each of the following:  

 ● debt securities issued by or guaranteed by the Government of Canada or the 
government of a province or territory of Canada; 

 ● debt securities that are issued or guaranteed by a municipal corporation in 
Canada; 

 ● certificates of deposit, that are not securities, issued by a bank listed in Schedule I, 
II or III to the Bank Act (Canada) (“Bank Act”);2 

 ● commercial paper fully guaranteed as to principal and interest by the Government 
of Canada;  

 ● interests in money market mutual funds. 

 We are also of the view that foreign investments in high-quality obligors exhibiting the 
same conservative characteristics as the instruments listed above would be acceptable.  

Section 1 – Definition of permitted jurisdiction  

 Paragraph (a) of the definition of “permitted jurisdiction” captures jurisdictions where 
foreign banks authorized under the Bank Act to carry on business in Canada, subject to 

                                                 
2 Bank Act (SC 1991, c 46). 
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supervision by the Office of the Superintendent of Financial Institutions (“OSFI”), are located.3 
The following countries and their political subdivisions are included: Belgium, France, Germany, 
Ireland, Japan, Netherlands, Singapore, Switzerland, United Kingdom (including Scotland) and 
the United States of America.  

 For paragraph (b) of the definition of “permitted jurisdiction,” in the case of the euro, 
where the currency does not have a single “country of origin”, the provision will be read to 
include all countries in the euro area4 and countries using the euro under a monetary agreement 
with the European Union.5  

Section 1 – Definition of qualifying central counterparty  

 The definition of “qualifying central counterparty” is based on the qualifying central 
counterparty standard set out in the July 2012 final report entitled Capital requirements for bank 
exposures to central counterparties6 published by the Basel Committee on Banking Supervision 
(“BCBS”). The BCBS has further stated7 that if a regulator of a central counterparty has 
provided a public statement that the central counterparty has the status of a qualifying central 
counterparty, then the central counterparty may be considered to be a qualifying central 
counterparty. We are similarly of the view that a local counterparty may rely on a public 
statement made by a regulator of a central counterparty that the central counterparty is a 
qualifying central counterparty. The qualifying central counterparty standard is also discussed in 
CSA Multilateral Staff Notice 24-311 Qualifying Central Counterparties.  

Section 1 – Definition of segregate  

 While the term “segregate” means to separately hold or separately account for customer 
collateral or positions, consistent with the PFMI Report, accounting segregation is acceptable.  

Section 2 – Application 

 The Regulation applies to all regulated clearing agencies regardless of location; however, 
under subsection 2(1), a regulated clearing agency whose head office or principal place of 
business is in a foreign jurisdiction is only required to comply with the provisions of the 
Regulation with respect to the cleared derivatives of local customers. The Regulation has broader 
application with respect to a regulated clearing agency located in a local jurisdiction; such a 
regulated clearing agency is subject to the requirements of the Regulation in respect of the 
cleared derivatives of all of its customers (whether they are local customers or not).  

 The Regulation applies, regardless of location, to a clearing intermediary that provides 
clearing services to a local customer, but only in respect of a local customer’s cleared 
derivatives. For example, a clearing intermediary providing clearing services to a local customer 
would be subject to the requirements of the Regulation only as they relate to the local customer 
and the cleared derivatives of the local customer. The Regulation is not applicable to the clearing 
intermediary when providing clearing services to foreign customers.  

 Under subsection 2(3), regulated clearing agencies and clearing intermediaries that 
provide clearing services for over-the-counter (“OTC”) options on securities, are not required to 
comply with the Regulation in respect of such OTC options. Options on securities, including 
OTC options on securities, are subject to existing securities legislation. For example, OTC 
options on securities are regulated as securities under the Securities Act (Ontario) and as 
derivatives under the Derivatives Act (Québec).8  

                                                 
3 Ibid. at Part XII.1; For a list of authorized foreign banks regulated under the Bank Act and subject to OSFI 
supervision, see: Office of the Superintended of Financial Institutions, Who We Regulate (available: 
http://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/wt-ow/Pages/wwr-er.aspx?sc=1&gc=1#WWRLink11).  
4 European Union, Economic and Financial Affairs, What is the euro area?, May 18, 2015, online: European Union 
(http://ec.europa.eu/economy_finance/euro/adoption/euro_area/index_en.htm). 
5 European Union, Economic and Financial Affairs, The euro outside the euro area, April 9, 2014, online: European 
Union (http://ec.europa.eu/economy_finance/euro/world/outside_euro_area/index_en.htm). 
6 Basel Committee on Banking Supervision (BCBS), Capital requirements for bank exposures to central 
counterparties, July 2012, online: Bank for International Settlements (http://www.bis.org). 
7 BCBS, Basel III counterparty credit risk and exposures to central counterparties – Frequently asked questions, 
updated December 2012, online: Bank for International Settlements (http://www.bis.org). 
8 Securities Act (RSO 1990 c S.5) at s. 1(1), definition of “security”; Derivatives Act (CQLR 2008 c I-14.01) at s. 3, 
definition of “derivative”. 
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PART 2 
TREATMENT OF CUSTOMER COLLATERAL BY A CLEARING INTERMEDIARY 

 Part 2 contains requirements for the treatment of customer collateral by a clearing 
intermediary. 

Section 3 – Segregation of customer collateral – clearing intermediary 

 Recognizing that methods for segregating customer collateral at the clearing intermediary 
level may differ depending on collateral and entity type, we are of the view that parties should 
have the benefit of flexibility in their collateral arrangements. However, the principle remains 
that notwithstanding the legal arrangement under which customer collateral is posted with a 
clearing intermediary, the clearing intermediary must treat customer collateral posted with it as 
belonging to customers. For example, consider a title transfer collateral arrangement where the 
title to a customer’s property is posted as collateral and legal title is transferred to a clearing 
intermediary collecting the collateral. Despite the transfer of legal title from the customer to the 
clearing intermediary, the clearing intermediary must treat the property as customer collateral 
transferred by or on behalf of the customer relating to the customer’s cleared derivatives.  

 Subsection 3(1) requires a clearing intermediary to segregate customer collateral from its 
own property, including from collateral advanced for a proprietary position. For example, a 
direct intermediary’s proprietary positions (i.e., a house account) would be required to be held or 
accounted for separately from customer positions. Similarly, an indirect intermediary would be 
required to establish a separate account for its customers with its direct intermediary, so that the 
indirect intermediary’s proprietary positions are held or accounted for separately from those of 
its customers. Records maintained by a clearing intermediary must make it clear that customer 
accounts are for the benefit of customers only.  

Section 4 – Holding of customer collateral – clearing intermediary 

 Customer collateral posted by a clearing intermediary and held at a permitted depository 
may be commingled in an omnibus account (i.e., all of the clearing intermediary’s customers’ 
customer collateral is held in one omnibus account) if each customer’s customer collateral is 
segregated on a recordkeeping basis. Additionally, the recordkeeping obligations in the 
Regulation require a clearing intermediary to identify the positions and the value of the collateral 
held for each customer within an omnibus customer account. 

 We expect that a clearing intermediary that holds customer collateral at a permitted 
depository in accordance with the Regulation would take reasonable efforts to confirm that the 
permitted depository: 

 ● qualifies as a permitted depository under the Regulation;  

 ● has appropriate rules, policies and procedures, including robust accounting 
practices, to help ensure the integrity of the customer collateral and minimize and manage the 
risks associated with the safekeeping and transfer of the collateral;  

 ● maintains securities in an immobilised or dematerialised form for their transfer by 
book entry; 

 ● protects customer collateral against custody risk through appropriate rules and 
procedures consistent with its legal framework; 

 ● employs a robust system that ensures segregation between the permitted 
depository’s own property and the property of its participants and segregation among the 
property of participants, and where supported by the legal framework, supports operationally the 
segregation of property belonging to a participant’s customers on the participant’s books and 
facilitates the transfer of customer collateral;  

 ● identifies, measures, monitors, and manages its risks from other activities that it 
may perform;  

 ● facilitates prompt access to customer collateral, when required. 
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 If a clearing intermediary is a permitted depository, as defined in the Regulation, it may 
hold customer collateral itself and is not required to hold customer collateral at a third party 
depository. For example, a Canadian financial institution that acts as a clearing intermediary 
would be permitted to hold customer collateral provided it did so in accordance with the 
requirements of the Regulation. Where a clearing intermediary deposits customer collateral with 
a permitted depository, the clearing intermediary is responsible for ensuring the permitted 
depository maintains appropriate books and records to ensure customer collateral can be 
attributed to each customer. 

Section 5 – Excess margin – clearing intermediary 

 We would interpret the requirement that a clearing intermediary identify and record the 
value of excess margin as applying only to the excess margin that the clearing intermediary 
holds. For example, a direct intermediary would not be required to keep records of the excess 
margin required from a customer by an indirect intermediary to which it provides clearing 
services. 

Section 6 – Use of customer collateral – clearing intermediary 

 Under subsection 6(2), the use of customer collateral attributable to one customer to 
satisfy the obligations of another customer is not permitted. Although customer collateral may be 
held in one omnibus account, such collateral is not available to satisfy customer obligations 
generally. Therefore, a clearing model that allows recourse to a non-defaulting customer’s 
collateral, including any model that permits fellow customer risk, violates this provision and 
would not be permitted to be offered to customers. For certainty, fellow customer risk is found in 
a clearing model that allows the customer collateral of a non-defaulting customer to be used to 
settle the obligations of a defaulting customer. The pooling of customer collateral held by a 
clearing intermediary pursuant to applicable bankruptcy and insolvency laws would not be 
considered use of customer collateral by the clearing intermediary and is permitted where 
required by applicable laws. 

 Subsection 6(3) allows a clearing intermediary to place a lien on customer collateral 
where the lien arises in connection with a cleared derivative. This exception recognizes that 
certain clearing arrangements involve the granting of security interests in customer collateral. A 
clearing intermediary is prohibited from imposing or permitting a lien that is not expressly 
permitted by the regulation on customer collateral and should such an improper lien be placed on 
customer collateral, the clearing intermediary must take all reasonable steps to promptly address 
the improper lien. However, a lien over excess collateral is not restricted where the lien is 
imposed to secure or extend credit to the customer.  

Section 7 – Investment of customer collateral – clearing intermediary 

 Subsection 7(3) provides that any loss resulting from a permitted investment of customer 
collateral must not be borne by the customer. This requirement relates only to investments made 
by a clearing intermediary using customer collateral, not to collateral provided by a customer. 
For example, if a customer provided government bonds as collateral, and those bonds lost market 
value, the clearing intermediary would not be required to bear those losses. Similarly, where a 
customer provided collateral to a clearing intermediary and it was transformed into government 
bonds to be used as customer collateral posted to a regulated clearing agency, the clearing 
intermediary would not be required to bear any loss in market value of the transformed customer 
collateral. 

 Although losses in the value of invested customer collateral are not to be allocated to a 
customer, we are of the view that parties should be free to contract for the allocation of gains 
resulting from a clearing intermediary’s investment activities in accordance with the Regulation. 

Section 8 – Use of customer collateral – indirect intermediary default 

 An example of when a clearing intermediary may apply customer collateral to settle the 
obligations of a defaulting indirect intermediary is when a customer’s default causes the default 
of the indirect intermediary. In such case, a direct intermediary could use the defaulting 
customer’s collateral to satisfy the indirect intermediary’s obligations attributable to the 
customer’s default.  
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Section 9 – Acting as a clearing intermediary 

 Paragraph 9(1)(a) applies to a clearing intermediary that is prudentially regulated in a 
local jurisdiction. Prudential regulation by an authority in Canada should ensure that a clearing 
intermediary is adequately capitalized and has sufficient liquidity such that it is financially sound 
and does not present a significant solvency risk to customers. In Canada, prudential regulation of 
federally regulated financial institutions is undertaken by OSFI. Other regulators that perform 
prudential oversight include certain provincial prudential market regulators, such as the Autorité 
des marchés financiers in Québec, or other local securities regulatory authorities when the 
proposed registration regime for over-the-counter derivatives (“OTC derivatives”) is 
implemented.  

 Paragraph 9(1)(c) applies to a clearing intermediary that is prudentially regulated and is 
subject to and in compliance with laws relating to clearing services and customer collateral in a 
permitted jurisdiction. This would include, for example, a futures commission merchant 
registered with the U.S. Commodity Futures Trading Commission (“CFTC”) that is authorized 
by the CFTC to provide clearing services for OTC derivatives. 

 The CSA Derivatives Committee is developing a registration regime that will apply to 
clearing intermediaries. Once in force, subject to any available exemptions, we anticipate that 
registration will be required for clearing intermediaries to offer clearing services to local 
customers. 

 For greater certainty, pursuant to the application provision in paragraph 2(1)(b), the 
requirement under subsection 9(2) only applies to cleared derivatives involving local customers. 
Other than in British Columbia, Manitoba and Ontario, a foreign clearing intermediary may use a 
qualifying central counterparty instead of a regulated clearing agency if the foreign clearing 
intermediary qualifies for the exemption provided for in subsection 48(1) and otherwise complies 
with the requirements in subsection 48(2). 

Section 10 – Risk management – clearing intermediary 

 We expect that rules, policies and procedures designed to identify, monitor and 
reasonably mitigate material risks arising from offering clearing services to an indirect 
intermediary and management of a default by an indirect intermediary would include all of the 
following: 

 ● following industry standard best practices for understanding an indirect 
intermediary’s: (i) identity and corporate structure, (ii) financial resources (e.g., by establishing 
credit and liquidity limits), (iii) product knowledge (e.g., by establishing a list of the indirect 
intermediary’s products allowed to be cleared) and (iv) technical infrastructure (e.g., establishing 
adequate operational capacity and communication links between the indirect intermediary and 
the clearing intermediary);  

 ● measuring and monitoring the positions of each indirect intermediary including (i) 
the daily valuation of the indirect intermediary’s positions and cash flow obligations and (ii) 
market risk resulting from those positions;  

 ● a default management plan which describes the steps followed in the event of an 
indirect intermediary’s default. 

Section 11 – Risk management – indirect intermediary 

 We expect that rules, policies and procedures designed to identify, monitor and 
reasonably mitigate material risks arising from offering indirect clearing services to customers 
would include all of the following: 

 ● following industry standard best practices for understanding a customer’s: (i) 
identity and corporate structure, (ii) financial resources (e.g., by establishing credit and liquidity 
limits), (iii) product knowledge (e.g., by establishing a list of the customer’s products allowed to 
be cleared) and (iv) technical infrastructure (e.g., establishing adequate operational capacity and 
communication links between the customer and the indirect intermediary);  
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 ● measuring and monitoring the positions of each customer including (i) the daily 
valuation of the customer’s positions and cash flow obligations and (ii) market risk resulting 
from those positions. 

PART 3 
RECORDKEEPING BY A CLEARING INTERMEDIARY 

 Part 3 outlines the minimum recordkeeping requirements that apply to clearing 
intermediaries. The effectiveness of the customer protections required under the Regulation is 
predicated on accurate and thorough recordkeeping by clearing intermediaries.  

Section 12 – Retention of records – clearing intermediary 

 The records and supporting documentation related to a particular cleared derivative 
required to be prepared pursuant to this Part and Part 4 must be retained for at least 7 years from 
the date the cleared derivative expires or is terminated.  

 Any customer profiles, account agreements or other general information collected from a 
customer at any time the clearing intermediary provides clearing services for the customer, 
including prior to the date upon which the customer enters into a cleared derivative, must be kept 
for at least 7 years after the date upon which the customer’s last derivative that is cleared by the 
clearing intermediary expires or is terminated. 

 All records and supporting documentation must be kept in accordance with industry best 
practices for record retention in Canada including safety and durability standards.  

 In Manitoba, the statutory minimum record retention period is 8 years. 

Section 13 – Daily records – clearing intermediary 

 We are of the view that accurate recordkeeping requires, at minimum, daily valuations of 
customer collateral using industry standard best practice methodologies.  

 With respect to records required to be kept under paragraph 13(3)(b): 

 ● subparagraph (i) refers to any revenue generated by the customer collateral, 
including, for example, dividend pay-outs relating to securities and coupon payments relating to 
debt instruments; 

 ● subparagraph (ii) refers to any changes in the value of property forming part of 
the customer collateral, including, for example, an increase or decrease in the value of a security;  

 ● subparagraph (iii) refers to charges that have accrued, or may accrue, that are 
payable by a customer and have been agreed to be paid by the customer in respect of the clearing 
services provided to the customer; such charges may include, for example, transaction or 
currency exchange charges or charges relating to the settlement or termination of a cleared 
derivative. 

Section 18 – Identifying records – multiple clearing intermediaries 

 Where a clearing intermediary allows a person to act as an indirect intermediary, the 
clearing intermediary assumes recordkeeping obligations relating to the indirect intermediary and 
its customers. The effect of paragraphs 18(a) and (b) together is to enable the indirect 
intermediary to easily identify its own positions and property, and the positions and collateral 
held for, or on behalf, of each of its customers. 

Section 19 – Records of investment of customer collateral – clearing intermediary 

 The date of the investment required to be recorded under paragraph 19(a) includes both 
the trade date and the settlement date. We are of the view that the requirement in paragraph 19(d) 
would be fulfilled by providing a unique identifier from an industry-accepted identifying 
standard, such as an ISIN or CUSIP number or, if an identifier is not available, a plain language 
description of each instrument or asset. 
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 Pursuant to paragraph 7(2)(a) of the Regulation, each investment of customer collateral 
must be in a permitted investment. 

Section 20 – Records of currency conversion – clearing intermediary 

 We expect that currency conversion trade records would include, at minimum, all of the 
following:  

 ● the legal entity identifier (“LEI”) of the customer or, if the customer is ineligible 
to obtain an LEI as determined by the Global Legal Entity Identifier System, the name of the 
customer; 

 ● the date of the currency exchange;  
 
 ● the amount and original currency of the funds to be exchanged; 
 
 ● the exchange rate at which the currency exchange is made; 
 
 ● the amount and new currency resulting from the exchange;  
 
 ● the name of the institution which made the exchange or provided the exchange 
rate. 

PART 4 
REPORTING AND DISCLOSURE BY A CLEARING INTERMEDIARY 

 Part 4 outlines disclosure and reporting to be made by a clearing intermediary to 
customers, regulated clearing agencies and the local regulator or securities regulatory authority. 
Disclosure required to be provided to customers under this Part is not required on a transaction-
by-transaction basis.  

 The written disclosure required under sections 21, 22, 23 and 27 is necessary only once 
upon the opening of each customer account, not prior to each cleared derivative transaction. If 
there are changes to the information contained in the disclosure a customer received, the 
customer must be promptly informed in writing of such changes. Where there are multiple 
clearing intermediaries, direct intermediaries and indirect intermediaries may provide disclosure 
either to a clearing intermediary closer in the clearing chain to the customer or directly to the 
customer. Written disclosure and notice of changes to such disclosure can be provided in 
electronic form by delivering copies of required materials or by providing links to online 
information to the customer or clearing intermediary. 

 Where clearing intermediaries are already engaged in cleared derivative transactions with 
regulated clearing agencies, other clearing intermediaries or customers before the Regulation 
comes into force, new written disclosure is not required to be delivered to customers if the 
written disclosure delivered prior to the Regulation coming into force meets the requirements for 
written disclosure set out in this Part. We acknowledge the confidential nature of the information 
reported to the local regulator or securities regulatory authority, and each regulator or securities 
regulatory authority intends to treat it as such, subject to applicable provisions of the legislation 
adopted by the local jurisdiction, including any applicable freedom of information and protection 
of privacy legislation. However, information may be shared with self-regulatory organizations or 
other relevant regulatory authorities. 

Section 21 – Clearing intermediary delivery of disclosure by regulated clearing agency 

 Section 21 requires a clearing intermediary to provide disclosure, including investment 
guidelines and policies for investing customer collateral, received from a regulated clearing 
agency pursuant to sections 41 and 45 to its customer. Where there is a chain of clearing 
intermediaries, the direct intermediary may provide this disclosure to the indirect intermediary, 
which is then required to provide this disclosure to the customer. Both subsections 41(2) and 
45(2) require a regulated clearing agency to disclose any changes to the information previously 
disclosed. A clearing intermediary is required to promptly send to its customers all of the 
information related to changes in the disclosure provided by a regulated clearing agency under 
sections 41 and 45.  
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Section 22 – Disclosure to customer by clearing intermediary 

 Customer collateral held at the clearing intermediary level may receive different 
treatment from customer collateral held at the regulated clearing agency in the event of a clearing 
intermediary’s bankruptcy or insolvency. We expect that the disclosure required by this 
provision would provide customers with clear information on the treatment of their collateral in a 
default situation. For example, there may be situations where customer collateral held in a 
customer account maintained by a clearing intermediary would, pursuant to applicable 
bankruptcy laws, be combined with the property of other customers. 

 We expect that the information given in the written disclosure would assist customers in 
evaluating: (i) the level of protection provided, (ii) the manner in which segregation and the 
transfer of assets is achieved, including the method for determining the value at which customer 
positions will be transferred, and (iii) any risks or uncertainties associated with such 
arrangements.  

 Disclosure helps customers assess the related risks and conduct due diligence when 
entering into derivatives that are cleared at a regulated clearing agency through one or more 
clearing intermediaries. Examples of the information that we expect the disclosure would 
provide include all of the following: 

 ● information about the clearing intermediary including its name, address and 
principal place of business and contact information; 

 ● the bankruptcy and insolvency laws which apply to the clearing intermediary;  

 ● any material risks which may impact the clearing intermediary’s ability to transfer 
customer collateral and enforce rights in relation to customer collateral during a default, 
including an explanation of how such risks are material to the customer; 

 ● a basic overview of the clearing intermediary’s fund segregation and collateral 
management practices and policies; 

 ● the process for recovering or transferring customer collateral should the clearing 
intermediary default; 

 ● information regarding the proactive steps that a customer must take to protect its 
collateral;  

 ● an explanation of the interaction of domestic and foreign laws applicable to 
customer collateral held by the clearing intermediary. 

Section 23 – Disclosure to customer by indirect intermediary 

 In addition to the disclosure required under section 22, an indirect intermediary is 
required to disclose to its customers any additional material risks to a customer’s positions and 
customer collateral that arise as a result of the indirect clearing relationship and an explanation of 
how such risks are material to the customer. 

Section 24 – Customer information – clearing intermediary 

 In order to facilitate a timely transfer of collateral and positions in a default scenario, a 
regulated clearing agency should have sufficient information to identify each customer of a 
clearing intermediary and each customer’s positions and customer collateral. Additionally, the 
obligation on a clearing intermediary under this section to provide information on the current 
value of its customers’ positions and customer collateral includes indicating to the direct 
intermediary or regulated clearing agency, as applicable, where a customer is in default of its 
obligations.  

 We expect that identifying information required under this section would include the LEI 
of the customer or, if the customer is ineligible to obtain an LEI as determined by the Global 
Legal Entity Identifier System, the name or other identifier of the customer.  
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Section 25 – Customer collateral report – regulatory 

 Regular reporting on customer collateral deposits and holdings assists securities 
regulatory authorities in monitoring customer collateral arrangements and in developing and 
implementing rules to protect customer assets that are responsive to market practices. To that 
end, subsections 25(1) and 25(2) set out reporting requirements for direct intermediaries and 
indirect intermediaries, respectively, regarding customer collateral. A completed Form 94-102F1 
or Form 94-102F2, as applicable, will provide the local securities regulatory authority with a 
snapshot of the value of collateral held or posted by each reporting clearing intermediary. In 
Ontario, Form 94-102F1 and Form 94-102F2 are required to be filed electronically through the 
Ontario Securities Commission’s Electronic Filing Portal. Please see OSC Rule 11-501 
Electronic Delivery of Documents to the Ontario Securities Commission for more information.9 

Section 26 – Customer collateral report – customer 

 The customer collateral report required under this section could be made available to the 
customer or indirect intermediary through either direct electronic access available to the 
customer or indirect intermediary at any time or a daily report sent to the customer or indirect 
intermediary. 

Section 27 – Disclosure of investment of customer collateral 

 We expect that the disclosure required under this section would include statements that 
customer collateral is permitted to be invested in accordance with section 7 of the Regulation and 
that any losses resulting from the clearing intermediary’s investment of the customer collateral 
will not be borne or otherwise allocated to the customer.  

 We are of the view that the requirement to provide disclosure under subsection 27(1) and 
subsection 27(2) may be satisfied by directing a customer or, if applicable, the indirect 
intermediary to the disclosure on the clearing intermediary’s website. 

PART 5 
TREATMENT OF COLLATERAL BY A REGULATED CLEARING AGENCY 

 Part 5 contains requirements for the treatment of customer collateral by regulated clearing 
agencies. 

Section 28 – Collection of initial margin 

 The requirement that a regulated clearing agency collect initial margin on a gross basis 
for each customer means that a regulated clearing agency may not, and may not permit its direct 
intermediaries to, offset initial margin positions of different customers against one another. 
However, the initial margin collected from a customer may be determined by netting across the 
various cleared derivative positions of that customer. Further, a regulated clearing agency is not 
prohibited from collecting variation margin for cleared derivatives on a net basis from its direct 
intermediaries. 

 Margin requirements are determined by the regulated clearing agency in accordance with 
its rules, policies and procedures. For further discussion, please see Regulation 24-102 
respecting Clearing Agency Requirements (chapter V-1.1, r. 8.01) (“Regulation 24-102”) for 
requirements applicable to clearing agency margin calculation. 

Section 29 – Segregation of customer collateral – regulated clearing agency 

 Records maintained by the regulated clearing agency must make it clear that customer 
accounts are for the benefit of customers only. 

 We are of the view that parties should have the benefit of flexibility in their collateral 
arrangements. However, the principle remains that notwithstanding the legal arrangement under 
which customer collateral is posted with a regulated clearing agency, the regulated clearing 
agency must treat customer collateral posted with it as belonging to customers. For example, 

                                                 
9 OSC Rule 11-501 Electronic Delivery of Documents to the Ontario Securities Commission, online: Ontario 
Securities Commission (http://www.osc.gov.on.ca/en/SecuritiesLaw_11-501.htm). 
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consider a title transfer collateral arrangement where the title to the customer’s property is posted 
as collateral and legal title is transferred to a regulated clearing agency collecting the collateral. 
Despite the transfer of legal title from the customer (or clearing intermediary on behalf of the 
customer) to the regulated clearing agency, the regulated clearing agency must treat the property 
as customer collateral transferred by, for or on behalf of the customer relating to the customer’s 
cleared derivatives. 

Section 30 – Holding of customer collateral – regulated clearing agency 

 A regulated clearing agency is a permitted depository under the Regulation and may hold 
collateral itself if it offers depository services. Accordingly, a regulated clearing agency is not 
required to hold customer collateral at a third-party permitted depository.  

 The customer collateral of multiple customers may be commingled in an omnibus 
customer account if each customer’s customer collateral is segregated on a recordkeeping basis. 
Additionally, the recordkeeping obligations in the Regulation require the regulated clearing 
agency to identify the positions and the value of the collateral held for each individual customer 
within an omnibus customer account.  

 We expect that a regulated clearing agency that holds customer collateral at a third-party 
permitted depository in accordance with the Regulation would take reasonable efforts to confirm 
that the permitted depository: 

 ● qualifies as a permitted depository under the Regulation;  

 ● has appropriate rules, policies and procedures, including robust accounting 
practices, to help ensure the integrity of the customer collateral and minimize and manage the 
risks associated with the safekeeping and transfer of the collateral;  

 ● maintains securities in an immobilised or dematerialised form for their transfer by 
book entry; 

 ● protects customer collateral against custody risk through appropriate rules and 
procedures consistent with its legal framework; 

 ● employs a robust system that ensures segregation between the permitted 
depository’s own property and the property of its participants and segregation among the 
property of participants, and where supported by the legal framework, supports operationally the 
segregation of property belonging to a participant’s customers on the participant’s books and 
facilitates the transfer of customer collateral;  

 ● identifies, measures, monitors, and manages its risks from other activities that it 
may perform; and 

 ● facilitates prompt access to customer collateral, when required. 

 Paragraph 30(b) requires a regulated clearing agency to hold customer collateral relating 
to cleared derivatives separately from any other type of property that is not customer collateral, 
including any other property posted by a customer as collateral relating to another investment or 
financial instrument that is not a cleared derivative. For example, the customer collateral of a 
customer may be commingled in an omnibus account with the customer collateral of another 
customer but may not be commingled with collateral belonging to the customer or any other 
customer relating to a futures contract. 

Section 31 – Excess margin – regulated clearing agency 

 We would interpret the requirement that a regulated clearing agency identify and record 
the value of excess margin as applying only to the excess margin that the regulated clearing 
agency holds. For example, a regulated clearing agency would not be required to keep records 
relating to excess margin held by a clearing intermediary. 
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Section 32 – Use of customer collateral – regulated clearing agency 

 Under subsection 32(2), subject to an exception for excess collateral, regulated clearing 
agencies are only permitted to apply a customer’s customer collateral to the cleared derivatives 
of that customer. Accordingly, the Regulation prohibits the cross-margining of a customer’s 
cleared derivatives and futures positions. The reasoning for this is that the regulatory framework 
applicable to futures in certain jurisdictions, including Canada, may make customers more 
susceptible to shortfalls in the event of a clearing intermediary’s insolvency and therefore cross-
margining could undermine a customer’s ability to port its cleared derivatives positions. 
However, in some jurisdictions, customer protection requirements applicable to futures are 
equivalent to those applicable to cleared derivatives. Under such regimes, cross-margining may 
not represent a material risk to porting a customer’s positions in cleared derivatives. Therefore, 
when considering an application for discretionary relief from the prohibition on cross-margining 
or when making an equivalence determination of a foreign jurisdiction’s regulatory requirements 
for the purpose of substituted compliance, the regulator or securities regulatory authority will 
take these factors into account. 

 Use of customer collateral attributable to one customer to satisfy the obligations of 
another customer is not permitted. Although customer collateral may be held in one omnibus 
account, such collateral is not available to satisfy customer obligations generally. Therefore, a 
clearing model that allows recourse to a non-defaulting customer’s collateral, including any 
model that permits fellow customer risk, violates this provision and would not be permitted to be 
offered to customers. For certainty, fellow customer risk is found in a clearing model that allows 
the customer collateral of a non-defaulting customer to be used to settle the obligations of a 
defaulting customer. The pooling of customer collateral held by a regulated clearing agency 
pursuant to applicable bankruptcy and insolvency laws would not be considered use of customer 
collateral by the regulated clearing agency and is permitted where required by applicable laws. 

 Subsection 32(3) allows a regulated clearing agency to place a lien on customer collateral 
where the lien arises in connection with a cleared derivative. This exception recognizes that 
certain clearing arrangements involve the granting of security interests in customer collateral. A 
regulated clearing agency is prohibited from imposing or permitting a lien that is not expressly 
permitted by the Regulation on customer collateral and should such an improper lien be placed 
on customer collateral, the regulated clearing agency must take all reasonable steps to promptly 
address the improper lien. However, a lien over excess collateral is not restricted where the lien 
is imposed to secure or extend credit to the customer. 

Section 33 – Investment of customer collateral – regulated clearing agency 

 Subsection 33(3) provides that any loss resulting from a permitted investment of 
customer collateral must not be borne by the customer. This requirement relates only to 
investments made by a regulated clearing agency using customer collateral, not to collateral 
provided by a customer. For example, if a customer provided government bonds as collateral, 
and those bonds lost market value, the regulated clearing agency would not be required to bear 
those loses. Similarly, where a customer provided collateral to a regulated clearing agency and it 
was transformed into government bonds to be used as customer collateral, the regulated clearing 
agency would not be required to bear any loss in market value of the transformed customer 
collateral.  

 Although losses in the value of invested customer collateral are not to be allocated to a 
customer, we are of the view that parties should be free to contract for the allocation of gains 
resulting from a regulated clearing agency’s investment activities in accordance with the 
Regulation. Where a regulated clearing agency’s rules provide for investment loss mutualisation 
and allocation to clearing intermediaries, this would not violate the requirement. 

Section 34 – Use of customer collateral – clearing intermediary default 

 An example of when a regulated clearing agency may apply customer collateral to settle 
the obligations of a defaulting clearing intermediary is when a customer’s default causes the 
default of the clearing intermediary, whether directly or through the default of an indirect 
intermediary. In such case, a regulated clearing agency could use the defaulting customer’s 
collateral, including its customer collateral under the Regulation, to satisfy the clearing 
intermediary’s obligations attributable to the customer’s default. 
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Section 35 – Risk management –Regulation 24-102 applies 

 Regulation 24-102 applies to all regulated clearing agencies providing clearing services 
to local customers, including to clearing agencies that are exempt from recognition if they clear 
derivatives for customers.  

PART 6 
RECORDKEEPING BY A REGULATED CLEARING AGENCY 

 Part 6 outlines the minimum recordkeeping requirements that apply to regulated clearing 
agencies. The effectiveness of the customer protections required under the Regulation is 
predicated on accurate and thorough recordkeeping by regulated clearing agencies.  

Section 36 – Retention of records – regulated clearing agency 

 All records prepared pursuant to this Part and Part 7 must be kept in accordance with 
industry best practices for record retention in Canada including safety and durability standards. 

 Since clearing intermediaries are required to maintain records and supporting 
documentation related to cleared derivatives of their customers for at least 7 years pursuant to 
section 12, it is not necessary for a regulated clearing agency to retain records after the related 
cleared derivatives expire or are terminated. It would be redundant for both clearing 
intermediaries and regulated clearing agencies to keep records for an extended period after 
expiry or termination of a cleared derivative or after the clearing relationship with a customer 
ends. 

Section 37 – Daily records – regulated clearing agency 

 We are of the view that accurate recordkeeping requires, at minimum, daily valuations of 
customer collateral using industry standard best practice methodologies.  

 With respect to records required to be kept under paragraph 37(2)(b): 

 ● subparagraph (i) refers to any revenue generated by the customer collateral, 
including, for example, dividend pay-outs relating to securities and coupon payments relating to 
debt instruments; 

 ● subparagraph (ii) refers to any changes in the value of property forming part of 
the customer collateral, including, for example, an increase or decrease in the value of a security; 
and 

 ● subparagraph (iii) refers to charges that have accrued, or may accrue, that are 
payable by a customer of a direct intermediary and have been agreed to be paid by the customer 
in respect of the clearing services provided to the customer; such charges may include, for 
example, transaction or currency exchange charges or charges relating to the settlement or 
termination of a cleared derivative. 

Section 38 – Identifying records – regulated clearing agency 

 A regulated clearing agency has recordkeeping obligations relating to all customers for 
which it clears cleared derivatives. The recordkeeping requirement under section 38 extends to 
any customer collateral held in an account of the regulated clearing agency at a third-party 
permitted depository. 

 Paragraph (c) ensures that direct and indirect customers receive equal treatment. Direct 
intermediaries are required under section 18 to make this information available to indirect 
intermediaries to which they provide clearing services. 

Section 39 – Records of investment of customer collateral – regulated clearing agency 

 The date of the investment required to be recorded under paragraph 39(a) includes both 
the trade date and the settlement date. We are of the view that the requirement in paragraph 39(d) 
would be fulfilled by providing a unique identifier from an industry-accepted identifying 
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standard, such as an ISIN or CUSIP number or, if an identifier is not available, a plain language 
description of each instrument or asset. 

 Pursuant to paragraph 33(2)(a) of the Regulation, each investment of customer collateral 
must be in a permitted investment. 

Section 40 – Records of currency conversion – regulated clearing agency 

 We expect that currency conversion trade records would include, at minimum, all of the 
following:  

 ● LEI of the customer or, if the customer is ineligible to obtain an LEI as 
determined by the Global Legal Entity Identifier System, the name of the customer; 

 ● the date of the currency exchange;  

 ● the amount and original currency of the funds to be exchanged; 

 ● the exchange rate at which the currency exchange is made; 

 ● the amount and new currency resulting from the exchange;  

 ● the name of the institution which made the exchange or provided the exchange 
rate. 

PART 7 
REPORTING AND DISCLOSURE BY A REGULATED CLEARING AGENCY 

 Part 7 outlines certain disclosure and reporting to be made by a regulated clearing agency 
to customers, clearing intermediaries and the local regulator or securities regulatory authority. 
Disclosure required to be provided to customers under this Part is not required on a transaction-
by-transaction basis.  

 The written disclosure required under sections 41 and 45 is necessary only once upon the 
opening of each customer account, not prior to each cleared derivative transaction. If there are 
changes to the information contained in the disclosure a customer received, the customer must be 
promptly informed in writing of such changes. Where there are multiple clearing intermediaries, 
a direct intermediary may provide disclosure either to a clearing intermediary closer in the 
clearing chain to the customer or directly to the customer. Written disclosure and notice of 
changes to such disclosure can be provided in electronic form by delivering copies of required 
materials or by providing links to online information to the customer or direct intermediary. 

 Where a regulated clearing agency is already providing clearing services before the 
Regulation comes into force, new written disclosure is not required to be delivered to customers 
if the written disclosure delivered prior to the Regulation coming into force meets the 
requirements for written disclosure set out in this Part. 

 We acknowledge the confidential nature of the information reported to the local regulator 
or securities regulatory authority, and each regulator or securities regulatory authority intends to 
treat it as such, subject to applicable provisions of the legislation adopted by the local 
jurisdiction, including any applicable freedom of information and protection of privacy 
legislation. However, information may be shared with self-regulatory organizations or other 
relevant regulatory authorities. 

Section 41 – Disclosure to direct intermediaries by regulated clearing agency 

 We expect that the information given in the written disclosure would assist customers in 
evaluating: (i) the level of protection provided, (ii) the manner in which segregation and the 
transfer of assets is achieved, including the method for determining the value at which customer 
positions will be transferred, and (iii) any risks or uncertainties associated with such 
arrangements.  

 Disclosure helps customers assess the related risks and conduct due diligence when 
entering into derivatives that are cleared through a direct intermediary of the regulated clearing 
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agency. Examples of the information that we expect the disclosure would provide include all of 
the following: 

 ● information about the regulated clearing agency including its name, address and 
principal place of business and contact information; 

 ● a basic overview of the regulated clearing agency’s rules, policies and procedures 
concerning segregation and portability of customers’ positions and customer collateral including 
an explanation of any legal or operational constraints that may impair the ability of the regulated 
clearing agency to segregate or transfer the positions and related customer collateral of a 
customer; 

 ● which bankruptcy and insolvency laws apply to the regulated clearing agency and 
an analysis of applicable laws governing the regulated clearing agency’s clearing services 
including whether the regulated clearing agency is described or named under the Payment and 
Clearing Settlement Act (Canada);10 

 ● the regulated clearing agency’s rule book; 

 ● information on the regulated clearing agency’s rules and procedures for defaults 
including the process for recovering or transferring customer collateral should a clearing 
intermediary default and the size and composition of the financial resource package available in 
the event of a clearing intermediary’s default; and 

 ● the interaction of domestic and foreign laws applicable to customer collateral held 
by the regulated clearing agency and any other information relevant to using the regulated 
clearing agency’s clearing services. 

 The written disclosure required under subsection 41(1), is necessary only upon the 
opening of each customer account, or upon any change to the rules, policies or procedures of the 
regulated clearing agency, rather than prior to each cleared derivative transaction. 

Section 42 – Customer information – regulated clearing agency 

 In order to facilitate a timely transfer of collateral and positions in a default scenario, we 
expect that a regulated clearing agency would receive complete and timely information from a 
direct intermediary under subsection 24(1) to identify each customer of a clearing intermediary, 
and the customer’s positions and customer collateral. 

Section 43 – Customer collateral report – regulatory 

 Regular reporting on customer collateral deposits and holdings assists securities 
regulatory authorities in monitoring customer collateral arrangements and in developing and 
implementing rules to protect customer assets that are responsive to market practices. To that 
end, section 43 sets out reporting requirements for regulated clearing agencies regarding 
customer collateral. A completed Form 94-102F3 will provide the local securities regulatory 
authority with a snapshot of the value of collateral held or posted by the regulated clearing 
agency. In Ontario, Form 94-102F3 is required to be filed electronically through the Ontario 
Securities Commission’s Electronic Filing Portal. Please see OSC Rule 11-501 Electronic 
Delivery of Documents to the Ontario Securities Commission for more information.11 

Section 44 – Customer collateral report – direct intermediary 

 The customer collateral report required under this section could be made available to a 
direct intermediary through either direct electronic access available to the direct intermediary at 
any time or a daily report sent to the direct intermediary. 

Section 45 – Disclosure of investment of customer collateral 

 We expect that the disclosure required under this section would include statements that 
customer collateral is permitted to be invested in accordance with section 33 of the Regulation 

                                                 
10 Payment and Clearing Settlement Act (SC 1996 c 6 sch). 
11 Supra note 9. 
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and that any losses resulting from the regulated clearing agency’s investment of the customer 
collateral will not be borne or otherwise allocated to the customer. We are of the view that the 
requirements to provide disclosure under subsection 45(1) and subsection 45(2) may be satisfied 
by directing a customer to the disclosure on the regulated clearing agency’s website. 

PART 8 
TRANSFER OF POSITIONS 

 Part 8 provides for the transfer of customer collateral and positions from one clearing 
intermediary to another, either in a default scenario or upon request of the customer. 

 The efficient and complete transfer of customer collateral and related positions is 
important in both pre-default and post-default scenarios but is particularly critical during a 
clearing intermediary’s default or when it is undergoing insolvency proceedings. 

Section 46 – Transfer of customer collateral and positions 

 It is our expectation that customer collateral and positions be transferred as seamlessly as 
possible from the perspective of the customer. This means that we expect that a customer’s 
positions would be maintained on identical economic terms as governed the positions 
immediately before the transfer. In effecting such a transfer, a regulated clearing agency is 
permitted to operationally close-out and re-book the positions, provided that the ultimate result is 
that the customer’s positions are maintained on identical economic terms as governed 
immediately before the transfer. 

 The regulated clearing agency’s ability to transfer customer collateral and related 
positions in a timely manner may depend on such factors as market conditions, sufficiency of 
information on the individual constituents, and the complexity or size of the customer’s 
portfolio. We would therefore expect the regulated clearing agency to structure its arrangements 
for the transfer of customer collateral and positions in a way that makes it highly likely that they 
will be effectively transferred to one or more other direct intermediaries, taking into account all 
relevant circumstances. In order to achieve a high likelihood of transferability, the regulated 
clearing agency would need to have the ability to (i) identify the positions belonging to each 
customer, (ii) identify and assert the regulated clearing agency’s rights to related customer 
collateral held by or through the regulated clearing agency, (iii) transfer positions and related 
customer collateral to one or more other direct intermediaries, (iv) identify potential direct 
intermediaries to accept the positions, (v) disclose relevant information to such direct 
intermediaries so that they can evaluate the counterparty credit and market risk associated with 
the customers and positions, respectively and (vi) carry out its default management procedures in 
an orderly manner. We expect that regulated clearing agency’s policies and procedures would 
provide for the proper handling of customer collateral and related positions of customers of a 
defaulting direct intermediary. 

 We expect that operations, policies and procedure of clearing intermediaries and 
regulated clearing agencies be structured to ensure, to the greatest extent possible, that a default 
by a clearing intermediary does not affect the positions and collateral of the defaulting clearing 
intermediary’s customers. Generally, default by a direct intermediary would occur when it does 
not, or is unable to, meet its obligations at a regulated clearing agency. 

 To ensure that a customer’s positions and customer collateral are insulated from a direct 
intermediary’s default, including any winding-up or restructuring proceeding of the defaulting 
direct intermediary, we expect that a regulated clearing agency would be structured, including by 
having the necessary rules and procedures in place, to effectively and promptly facilitate the 
transfer of customer collateral and positions to a direct intermediary that (i) is not in default, as 
that term is defined in the rules and procedures of the relevant regulated clearing agency and (ii) 
is not reasonably expected to default on its obligations at a regulated clearing agency as they 
come due. 

 Although we stress the importance of the transfer of a customer’s positions and customer 
collateral in a default scenario, we acknowledge that there may be circumstances where the 
portability of all or a portion of a customer’s positions is not possible. Where a regulated clearing 
agency is not able to transfer positions within a pre-defined transfer period specified in its 
operating rules, it may take all steps permitted by its rules to actively manage its risks in relation 
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to those positions, including liquidating the customer collateral and positions of the defaulting 
direct intermediary’s customers. 

 We expect that a direct intermediary would also have policies and procedures in place to 
facilitate the prompt transfer of customer collateral that it holds to one or more direct 
intermediaries in the event of its own default. 

 Where a transfer of customer collateral and positions is facilitated under subsection 
46(1), the Regulation requires that reasonable efforts are made to ensure that the customer’s 
instructions are followed with respect to the transfer of the customer’s positions and customer 
collateral to a particular transferee direct intermediary. We are of the view that these instructions 
may be best obtained at the outset of a clearing relationship, and by allowing a customer to 
identify direct intermediaries to which it consents a priori to such a transfer. If there are 
circumstances where such instructions would not be obtained, or where a customer’s prior 
instructions would not be followed, we expect those circumstances would be set out in the rules, 
policies or procedures of the regulated clearing agency. In a default scenario, where a customer 
has not provided instructions or the transfer of a customer’s collateral and positions in 
accordance with its instructions is not possible, a regulated clearing agency or a direct 
intermediary may rely on the customer’s negative consent (i.e., the customer’s silence) in 
effecting a transfer. 

 Additionally, a regulated clearing agency or defaulting direct intermediary may promptly 
transfer the customer’s positions and related customer collateral, as a single portfolio or in 
portions to one or more direct intermediaries.  

 A regulated clearing agency must have the necessary policies and procedures in place, to 
facilitate the transfer of the customer collateral and positions of a customer from one direct 
intermediary to another at the request of the customer. This is also known as a “business-as-usual 
transfer”. 

 We expect that a customer be able to transfer its customer collateral and positions to 
another direct intermediary in the normal course of business. Subsection 46(2) requires that a 
regulated clearing agency be structured, including by having the necessary rules and procedures 
in place, to facilitate the transfer of customer collateral and related positions upon the customer’s 
request to any one or more non-defaulting direct intermediaries, subject to any notice or other 
contractual requirements. 

 Where a business-as-usual transfer of a customer’s positions and customer collateral is 
facilitated under subsection 46(2), we would expect that a regulated clearing agency would 
promptly transfer the customer’s positions and related customer collateral as a single portfolio or 
in portions to one or more direct intermediaries, as requested by the customer.  

 A request from a customer to facilitate a business-as-usual transfer of the customer’s 
positions and customer collateral to a particular transferee direct intermediary may also take the 
form of a consent to transfer obtained by the regulated clearing agency from the customer. When 
obtaining the consent of the receiving direct intermediary, we would expect the consent to 
contain information as to which positions and customer collateral are to be transferred.  

Section 47 – Transfer from a clearing intermediary 

 We are of the view that customers of a clearing intermediary should benefit from 
protections and rights under the Regulation with respect to the transfer of their positions and 
customer collateral. To that end, in the event of the clearing intermediary’s default, the clearing 
intermediary must be structured to promptly facilitate such a transfer, as a single portfolio or in 
portions as requested by the customer, to one or more non-defaulting clearing intermediaries.  

PART 9 
SUBSTITUTED COMPLIANCE 

Section 48 – Substituted Compliance 

 Subsection 48(1) contemplates an exemption from the Regulation in the form of 
substituted compliance for foreign clearing intermediaries that are regulated under the laws of a 
foreign jurisdiction that achieve substantially the same objectives, on an outcomes basis, as the 
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Regulation. Substituted compliance applies to the provisions of the Regulation where the 
clearing intermediary is in compliance with the laws of a foreign jurisdiction set out in Appendix 
A opposite the name of the foreign jurisdiction. The foreign jurisdictions specified for substituted 
compliance are determined on a jurisdiction by jurisdiction basis, and depend on a review of the 
laws and regulatory framework of the jurisdiction.  

 The exemption only applies where a clearing intermediary is in compliance with the 
requirements of the laws of the applicable foreign jurisdiction specified in Appendix A and does 
not incorporate any exemption or discretionary relief granted to a clearing intermediary in 
connection with the laws of the foreign jurisdiction. Where a clearing intermediary relies on an 
exemption or discretionary relief from the laws of a foreign jurisdiction set out in Appendix A, it 
will need to apply to the relevant securities regulatory authorities for similar exemptive or 
discretionary relief from the Regulation. 

 In respect of a local customer in a local jurisdiction other than British Columbia, 
Manitoba and Ontario, a clearing intermediary registered, licensed or otherwise permitted to act 
as a clearing intermediary in a jurisdiction set out in Appendix A may benefit from substituted 
compliance under subsection 48(1), if the clearing intermediary offers clearing services to local 
customers through either a clearing agency that is a qualifying central counterparty or a regulated 
clearing agency. 

 Subsection 48(3) contemplates an exemption from the Regulation in the form of 
substituted compliance for foreign regulated clearing agencies that are recognized or exempt 
from recognition by a Canadian securities regulatory authority and are in compliance with the 
laws of a foreign jurisdiction that achieve substantially the same objectives, on an outcomes 
basis, as the Regulation. Substituted compliance applies to the provisions of the Regulation 
where the regulated clearing agency is in compliance with the laws of a foreign jurisdiction set 
out in Appendix A opposite the name of the foreign jurisdiction. 

 The exemption only applies where a regulated clearing agency is in compliance with the 
requirements of the laws of the applicable foreign jurisdiction specified in Appendix A and does 
not incorporate any exemption or discretionary relief granted to a regulated clearing agency in 
connection with the laws of the foreign jurisdiction. Where a regulated clearing agency relies on 
an exemption or discretionary relief from the laws of a foreign jurisdiction set out in Appendix 
A, it will need to apply to the relevant securities regulatory authorities for similar exemptive or 
discretionary relief from the Regulation. 

 In accordance with subsections 48(2) and 48(4), the “residual” provisions listed in 
Appendix A must be complied with when providing clearing services for a local customer, even 
if a foreign clearing intermediary or foreign regulated clearing agency is in compliance with the 
laws of a foreign jurisdiction set out in Appendix A. 
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POLICY STATEMENT TO REGULATION 91-506 RESPECTING DERIVATIVES 
DETERMINATION   
 
PART 1  
GENERAL COMMENTS  
 
Introduction 
 
 This Policy Statement sets out the views of the Autorité des marchés financiers 
(“Authority” or “we”) on various matters relating to Regulation 91-506 respecting 
Derivatives Determination (chapter I-14.01, r. 0.1) (the “Regulation”). 
 
 Except for Part 1, the numbering and headings in this Policy Statement 
correspond to the numbering and headings in the Regulation.  
 
 Unless defined in the Regulation or this Policy Statement, terms used in the 
Regulation and in this Policy Statement have the meaning given to them in the Derivatives 
Act (chapter I-14.01) (the “Act”), Regulation 14-101 respecting Definitions (chapter V-1.1, 
r. 3) and Regulation 14-501Q respecting Definitions (chapter V-1.1, r. 4). 
 
  In this Policy Statement, the term “contract” is interpreted to mean “contract or 
instrument”.   
 
  The Regulation excludes certain contracts from the application of Regulation 
91-507 respecting Trade Repositories and Derivatives Data Reporting (chapter I-14.01, 
r. 1.1) (“Regulation 91-507”), Regulation 94-101 respecting Mandatory Central 
Counterparty Clearing of Derivatives (indicate here the reference) (“Regulation 
94-101”) and Regulation 94-102 respecting Derivatives: Customer Clearing and 
Protection of Customer Collateral and Positions (indicate here the reference) 
(“Regulation 94-102”). The following exclusions are in addition to those already 
provided in section 6 of the Act, including an investment contract as defined in the second 
paragraph of section 1 of the Securities Act (chapter V-1.1) or an option or other 
non-traded derivative whose value is derived from, referenced to or based on the value or 
market price of a security, granted as compensation or as payment for a good or service.  
 
  Section 4 of the Act remains applicable to a hybrid product, i.e. a product with 
features of both a derivative and a security, in order to determine if the Act applies to that 
product. 
 
PART 2  
GUIDANCE 
 
Covered derivatives 
 
1.2. The term “derivative” is defined in section 3 of the Act to include both 
“standardized” and “over-the-counter” derivatives. Standardized derivatives are 
derivatives traded on a published market, as provided by section 3 of the Act. Thus, a 
published market is defined to include an exchange, an alternative trading system or any 
other derivatives market that constitutes or maintains a system for bringing together buyers 
and sellers of standardized derivatives. As such, section 1.2 of the Regulation limits the 
application of Regulation 91-507 respecting Trade Repositories and Derivatives Data 
Reporting (chapter I-14.01, r. 1.1),507, Regulation 94-101 and Regulation 94-102, as per 
section 1.1 of the Regulation, to derivatives that are not traded on an exchange; however an 
exception is made for derivatives trading facilities. 
 
 Section 1.2 of the Regulation provides that Regulation 91-507 respecting Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting applies507, Regulation 94-101 and 
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Regulation 94-102apply to derivatives that are traded on a derivatives trading facility. A 
derivatives trading facility includes any trading system, facility or platform in which 
multiple participants have the ability to execute or trade derivative instruments by 
accepting bids and offers made by multiple participants in the facility or system, and in 
which multiple third-party buying and selling interests in over-the-counter derivatives have 
the ability to interact in the system, facility or platform in a way that results in a contract. 
 
 For example, derivatives traded on thesethe following facilities would otherwise be 
considered derivatives required to be reported under Regulation 91-507 respecting Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting: “swap execution facility” as defined in the 
Commodity Exchange Act 7 U.S.C. (1a) (50); a “security-based swap execution facility” as 
defined in the Securities Exchange Act of 1934 15 U.S.C. 78c(a)(77); and a “Multilateral 
trading facility” as defined in Directive 2004\39\EC Article 4(1)(15) of the European 
Parliament. 
 
Excluded derivatives 
 
Paragraph 2(a) – Gaming contracts  
 

Paragraph 2(a) of the Regulation excludes certain domestic and foreign gaming 
contracts from the application of Regulation 91-507 respecting Trade Repositories and 
Derivatives Data Reporting (chapter I-14.01, r. 1.1).507, Regulation 94-101 and 
Regulation 94-102. While a gaming contract may come within the definition of 
“derivative”, it is generally not recognized as being a financial derivative and typically 
does not pose the same potential risk to the financial system as other derivatives products. 
In addition, the Authority does not believe that the derivatives regulatory regime will be 
appropriate for this type of contract. Further, gaming control legislation of Canada (or a 
jurisdiction of Canada), or equivalent gaming control legislation of a foreign jurisdiction, 
generally has consumer protection as an objective and is therefore aligned with the 
objective of securities legislation to provide protection to investors from unfair, improper 
or fraudulent practices.  
 

With respect to subparagraph 2(a)(ii), a contract that is regulated by gaming 
control legislation of a foreign jurisdiction would only qualify for this exclusion if: (1) its 
execution does not violate legislation of Canada or Québec, and (2) it would be 
considered a gaming contract under domestic legislation. If a contract would be treated as 
a derivative if entered into in Québec, but would be considered a gaming contract in a 
foreign jurisdiction, the contract does not qualify for this exclusion, irrespective of its 
characterization in the foreign jurisdiction. 
 
Paragraph 2(b) – Insurance and annuity contracts  
 

Paragraph 6(3) of the Act and paragraph 2(b) of the Regulation exclude qualifying 
insurance or annuity contracts from the application of Regulation 91-507 respecting 
Trade Repositories and Derivatives Data Reporting.507, Regulation 94-101 and 
Regulation 94-102. A reinsurance contract would be considered to be an insurance or 
annuity contract.  
 

While an insurance contract may come within the definition of “derivative”, it is 
generally not recognized as a financial derivative and typically does not pose the same 
potential risk to the financial system as other derivatives products. The Authority does 
not believe that the derivatives regulatory regime will be appropriate for this type of 
contract. Further, a comprehensive regime is already in place that regulates the insurance 
industry in Canada and the insurance legislation of Canada (or a jurisdiction of Canada), 
or equivalent insurance legislation of a foreign jurisdiction, has consumer protection as 
an objective and is therefore aligned with the objective of securities legislation to provide 
protection to investors from unfair, improper or fraudulent practices.  
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Certain derivatives that have characteristics similar to insurance contracts, 
including credit derivatives and climate-based derivatives, will be treated as derivatives 
and not insurance or annuity contracts. 
 

Paragraph 6(3) of the Act requires an insurance or annuity contract to be entered 
into with a domestically licenced insurer and that the contract be regulated as an 
insurance or annuity contract under the Act respecting insurance (chapter A-32) or 
Canadian insurance legislation in order to be excluded from the Act. Therefore, for 
example, an interest rate derivative entered into by a licensed insurance company would 
not be excluded from the application of the Act.  
 

With respect to subparagraph 2(b) of the Regulation, an insurance or annuity 
contract that is made outside of Canada would only qualify for this exclusion if it would 
be regulated under insurance legislation of Canada or Québec if made in Québec. Where 
a contract would otherwise be treated as a derivative if entered into in Canada, but is 
considered an insurance contract in a foreign jurisdiction, the contract does not qualify for 
this exclusion, irrespective of its characterization in the foreign jurisdiction. Paragraph 
2(b) is included to address the situation where a local counterparty purchases insurance 
for an interest that is located outside of Canada and the insurer is not required to be 
licenced in Canada. 
 
Paragraph 2(c) – Currency exchange contracts  
 

Paragraph 2(c) of the Regulation excludes a short-term contract for the purchase 
and sale of a currency from the application of Regulation 91-507 respecting Trade 
Repositories and Derivatives Data Reporting507, Regulation 94-101 and Regulation 
94-102 if it is settled within the time limits set out in subparagraph 2(c)(i). This provision 
is intended to apply exclusively to contracts that facilitate the conversion of one currency 
into another currency specified in the contract. These currency exchange services are 
often provided by financial institutions or other businesses that exchange one currency 
for another for clients’ personal or business use (e.g., for purposes of travel or to make 
payment of an obligation denominated in a foreign currency).   
 

Timing of delivery (subparagraph 2(c)(i)) 
 

To qualify for this exclusion the contract must require physical delivery of the 
currency referenced in the contract within the time periods prescribed in subparagraph 
2(c)(i). If a contract does not have a fixed settlement date or otherwise allows for 
settlement beyond the prescribed periods or permits settlement by delivery of a currency 
other than the currency referenced in the contract, it will not qualify for this exclusion.   
 

Clause 2(c)(i)(A) applies to a transaction that settles by delivery of the referenced 
currency within 2 business days – being the industry standard maximum settlement period 
for a spot foreign exchange transaction.  

 
Clause 2(c)(i)(B) allows for a longer settlement period if the foreign exchange 

transaction is entered into contemporaneously with a related securities trade. This 
exclusion reflects the fact that the settlement period for certain securities trades can be 3 or 
more days. In order for the provision to apply, the securities trade and foreign exchange 
transaction must be related, meaning that the currency to which the foreign exchange 
transaction pertains was used to facilitate the settlement of the related security purchase.  

 
Where a contract for the purchase or sale of a currency provides for multiple 

exchanges of cash flows, all such exchanges must occur within the timelines prescribed in 
subparagraph 2(c)(i) in order for the exclusion in paragraph 2(c) to apply. 
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Settlement by delivery except where impossible or commercially unreasonable 
(subparagraph 2(c)( i)) 
 

Subparagraph 2(c)(i) requires that a contract must not permit settlement in a 
currency other than what is referenced in the contract unless delivery is rendered 
impossible or commercially unreasonable as a result of events not reasonably within the 
control of the counterparties. 
 

Settlement by delivery of the currency referenced in the contract requires the 
currency contracted for to be delivered and not an equivalent amount in a different 
currency. For example, where a contract references Japanese Yen, such currency must be 
delivered in order for this exclusion to apply. We consider delivery to mean actual 
delivery of the original currency contracted for either in cash or through electronic funds 
transfer. In situations where settlement takes place through the delivery of an alternate 
currency or account notation without actual currency transfer, there is no settlement by 
delivery and therefore the exclusion in paragraph 2(c) would not apply.  
 

We consider events that are not reasonably within the control of the counterparties 
to include events that cannot be reasonably anticipated, avoided or remedied. An example 
of an intervening event that would render delivery to be commercially unreasonable would 
include a situation where a government in a foreign jurisdiction imposes capital controls 
that restrict the flow of the currency required to be delivered. A change in the market value 
of the currency itself will not render delivery commercially unreasonable. 
 
 Intention requirement (subparagraph 2(c)(ii)) 
 

Subparagraph 2(c)(ii) excludes a contract for the purchase and sale of a currency 
that is intended to be settled through the delivery of the currency referenced in such 
contract. The intention to settle a contract by delivery may be inferred from the terms of 
the relevant contract as well as from the surrounding facts and circumstances.  
 

When examining the specific terms of a contract for evidence of intention to 
deliver, we take the position that the contract must create an obligation on the 
counterparties to make or take delivery of the currency and not merely an option to make or 
take delivery. Any agreement, arrangement or understanding between the parties, 
including a side agreement, standard account terms or operational procedures that allow for 
the settlement in a currency other than the referenced currency or on a date after the time 
period specified in subparagraph 2(c)(i) is an indication that the parties do not intend to 
settle the transaction by delivery of the prescribed currency within the specified time 
periods.  
 

We are generally of the view that certain provisions, including standard industry 
provisions, the effect of which may result in a transaction not being physically settled, will 
not necessarily negate the intention to deliver. The contract as a whole needs to be 
reviewed in order to determine whether the counterparties’ intention was to actually 
deliver the contracted currency. Examples of provisions that may be consistent with the 
intention requirement under subparagraph 2(c)(ii) include: 
 

• a netting provision that allows 2 counterparties who are party to multiple 
contracts that require delivery of a currency to net offsetting obligations, provided that the 
counterparties intended to settle through delivery at the time the contract was created and 
the netted settlement is physically settled in the currency prescribed by the contract, and 

 
• a provision where cash settlement is triggered by a termination right that 

arises as a result of a breach of the terms of the contract.  
 

Although these types of provisions permit settlement by means other than the 
delivery of the relevant currency, they are included in the contract for practical and 
efficiency reasons.  
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In addition to the contract itself, intention may also be inferred from the conduct of 

the counterparties. Where a counterparty’s conduct indicates an intention not to settle by 
delivery, the contract will not qualify for the exclusion in paragraph 2(c). For example, 
where it could be inferred from the conduct that counterparties intend to rely on breach or 
frustration provisions in the contract in order to achieve an economic outcome that is, or is 
akin to, settlement by means other than delivery of the relevant currency, the contract will 
not qualify for this exclusion. Similarly, a contract would not qualify for this exclusion 
where it can be inferred from their conduct that the counterparties intend to enter into 
collateral or amending agreements which, together with the original contract, achieve an 
economic outcome that is, or is akin to, settlement by means other than delivery of the 
relevant currency. 
 
 Rolling over (subparagraph 2(c)(iii)) 
 

Subparagraph 2(c)(iii) provides that, in order to qualify for the exclusion in 
paragraph 2(c), a currency exchange contract must not permit a rollover of the contract. 
Therefore, physical delivery of the relevant currencies must occur in the time periods 
prescribed in subparagraph 2(c)(i). To the extent that a contract does not have a fixed 
settlement date or otherwise allows for the settlement date to be extended beyond the 
periods prescribed in subparagraph 2(c)(i), the Authority would consider it to permit a 
rollover of the contract. Similarly, any terms or practice that permits the settlement date 
of the contract to be extended by simultaneously closing the contract and entering into a 
new contract without delivery of the relevant currencies would also not qualify for the 
exclusion in paragraph 2(c).   
 

The Authority does not intend that the exclusion in paragraph 2(c) will apply to 
contracts entered into through platforms that facilitate investment or speculation based on 
the relative value of currencies. These platforms typically do not provide for physical 
delivery of the currency referenced in the contract, but instead close out the positions by 
crediting client accounts held by the person operating the platform, often applying the 
credit using a standard currency. 
 
Paragraph 2(d) – Commodities  
 

Paragraph 2(d) of the Regulation excludes a contract for the delivery of a 
commodity from the application of Regulation 91-507 respecting Trade Repositories and 
Derivatives Data Reporting507, Regulation 94-101 and Regulation 94-102 if it meets the 
criteria in subparagraphs 2(d)(i) and (ii).  
 
 Commodity  
 

The exclusion available under paragraph 2(d) is limited to commercial transactions 
in goods that can be delivered either in a physical form or by delivery of the instrument 
evidencing ownership of the commodity. We take the position that commodities include 
goods such as agricultural products, forest products, products of the sea, minerals, metals, 
hydrocarbon fuel, precious stones or other gems, electricity, oil and natural gas (and 
by-products, and associated refined products, thereof), and water. We also consider certain 
intangible commodities, such as carbon credits and emission allowances, to be 
commodities. In contrast, this exclusion will not apply to financial commodities such as 
currencies, interest rates, securities and indexes.  
 

Intention requirement (subparagraph 2(d)(i)) 
 

Subparagraph 2(d)(i) of the Regulation requires that counterparties intend to settle 
the contract by delivering the commodity. Intention can be inferred from the terms of the 
relevant contract as well as from the surrounding facts and circumstances.  
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When examining the specific terms of a contract for evidence of an intention to 
deliver, we take the position that the contract must create an obligation on the 
counterparties to make or take delivery of the commodity and not merely an option to make 
or take delivery. Subject to the comments below on subparagraph 2(d)(ii), we are of the 
view that a contract containing a provision that permits the contract to be settled by means 
other than delivery of the commodity, or that includes an option or has the effect of 
creating an option to settle the contract by a method other than through the delivery of the 
commodity, would not satisfy the intention requirement and therefore does not qualify for 
this exclusion.  
 

We are generally of the view that certain provisions, including standard industry 
provisions, the effect of which may result in a transaction not being physically settled, may 
not necessarily negate the intention to deliver. The contract as a whole needs to be 
reviewed in order to determine whether the counterparties’ intention was to actually 
deliver the commodity. Examples of provisions that may be consistent with the intention 
requirement under subparagraph 2(d)(i) include: 
 

• an option to change the volume or quantity, or the timing or manner of 
delivery, of the commodity to be delivered;  

 
• a netting provision that allows 2 counterparties who are party to multiple 

contracts that require delivery of a commodity to net offsetting obligations provided that 
the counterparties intended to settle each contract through delivery at the time the contract 
was created,  

 
• an option that allows the counterparty that is to accept delivery of a 

commodity to assign the obligation to accept delivery of the commodity to a third-party; 
and 
 

• a provision where cash settlement is triggered by a termination right arising 
as a result of the breach of the terms of the contract or an event of default thereunder.  
 

Although these types of provisions permit some form of cash settlement, they are 
included in the contract for practical and efficiency reasons. 
 

In addition to the contract itself, intention may also be inferred from the conduct of 
the counterparties. For example, where it could be inferred from the conduct that 
counterparties intend to rely on breach or frustration provisions in the contract in order to 
achieve an economic outcome that is, or is akin to, cash settlement, the contract will not 
qualify for this exclusion. Similarly, a contract will not qualify for this exclusion where it 
can be inferred from their conduct that the counterparties intend to enter into collateral or 
amending agreements which, together with the original contract, achieve an economic 
outcome that is, or is akin to, cash settlement of the original contract.  
 

When determining the intention of the counterparties, we will examine their 
conduct at execution and throughout the duration of the contract. Factors that we will 
consider include whether a counterparty is in the business of producing, delivering or using 
the commodity in question and whether the counterparties regularly make or take delivery 
of the commodity relative to the frequency with which they enter into such contracts in 
relation to the commodity. 
 

Situations may exist where, after entering into the contract for delivery of the 
commodity, the counterparties enter into an agreement that terminates their obligation to 
deliver or accept delivery of the commodity (often referred to as a “book-out” agreement). 
Book-out agreements are typically separately negotiated, new agreements where the 
counterparties have no obligation to enter into such agreements and such book-out 
agreements are not provided for by the terms of the contract as initially entered into. We 
will generally not consider a book-out to be a “derivative” provided that, at the time of 
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execution of the original contract, the counterparties intended that the commodity would be 
delivered.  
 

Settlement by delivery except where impossible or commercially unreasonable 
(subparagraph 2(d)(ii)) 
 

Subparagraph 2(d)(ii) requires that a contract not permit cash settlement in place of 
delivery unless physical settlement is rendered impossible or commercially unreasonable 
as a result of an intervening event or occurrence not reasonably within the control of the 
counterparties, their affiliates or their agents. A change in the market value of the 
commodity itself will not render delivery commercially unreasonable. In general, we 
consider examples of events not reasonably within the control of the counterparties would 
include: 
 

• events to which typical force majeure clauses would apply, 
 
• problems in delivery systems such as the unavailability of transmission 

lines for electricity or a pipeline for oil or gas where an alternative method of delivery is 
not reasonably available, and 
 

• problems incurred by a counterparty in producing the commodity that they 
are obliged to deliver such as a fire at an oil refinery or a drought preventing crops from 
growing where an alternative source for the commodity is not reasonably available.  
 

In our view, cash settlement in these circumstances would not preclude the requisite 
intention under subparagraph 2(d)(i) from being satisfied. 
 
Additional contracts not considered to be derivatives  
 

Apart from the contracts expressly excluded from the application of the Act in 
section 6 of the Act and section 2 of the Regulation, there are other contracts that we do 
not consider to be “derivatives” for the purposes of securities or derivatives legislation. A 
feature common to these contracts is that they are entered into for consumer, business or 
non-profit purposes that do not involve investment, speculation or hedging. Typically, 
they provide for the transfer of ownership of a good or the provision of a service. In most 
cases, they are not traded on a market.  

 
These contracts include, but are not limited to: 
 
• a consumer or commercial contract to acquire, or lease real or personal 

property, to provide personal services, to sell or assign rights, equipment, receivables or 
inventory, or to obtain a loan or mortgage, including a loan or mortgage with a variable 
rate of interest, interest rate cap, interest rate lock or embedded interest rate option;  

• a consumer contract to purchase non-financial products or services at a 
fixed, capped or collared price; 

• an employment contract or retirement benefit arrangement; 

• a guarantee; 

• a performance bond; 

• a commercial sale, servicing, or distribution arrangement;  

• a contract for the purpose of effecting a business purchase and sale or 
combination transaction; 

• a contract representing a lending arrangement in connection with building 
an inventory of assets in anticipation of a securitization of such assets; and 
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• a commercial contract containing mechanisms indexing the purchase price 
or payment terms for inflation such as via reference to an interest rate or consumer price 
index.  
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6.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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6.4 SANCTIONS ADMINISTRATIVES PÉCUNIAIRES 

  

Aucune information. 
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6.5 INTERDICTIONS 

6.5.1 Interdictions d'effectuer une opération sur valeurs 

Aucune information. 

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
 

Aritzia Inc. 12 janvier 2017 Colombie-Britannique 

Chemtrade Logistics Income Fund 13 janvier 2017 Ontario 

Fonds international Mackenzie Cundill 

Fonds mondial lié à l’inflation Mackenzie 

Fonds international de dividendes 
Mackenzie 

11 janvier 2017 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 : 
 

Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Fonds de placement immobilier Cominar 11 janvier 2017 Québec 

- Colombie-Britannique 
- Alberta 
- Saskatchewan 
- Manitoba 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

- Ontario 
- Nouveau-Brunswick 
- Nouvelle-Écosse 
- Île-du-Prince-Édouard 
- Terre-Neuve et Labrador 
- Territoires du Nord-Ouest 
- Yukon 
- Nunavut 

FNB actif de dividendes canadiens 
Dynamique iShares 

FNB actif d’obligations croisées Dynamique 
iShares 

FNB actif de dividendes mondiaux 
Dynamique iShares 

FNB actif d’actions privilégiées Dynamique 
iShares 

FNB actif de dividendes américains 
Dynamique iShares 

17 janvier 2017 Ontario 

FNB Banques mondiales Hamilton Capital 

FNB Rendement de sociétés financières 
mondiales Hamilton Capital 

17 janvier 2017 Ontario 

FNB Horizons Devises mondiales à 
rendement absolu 

11 janvier 2017 Ontario 

FNB Horizons Indice Chine dividendes à 
rendement élevé 

13 janvier 2017 Ontario 

Fonds actif de dividendes canadiens 
Dynamique 

Fonds actif d’obligations croisées 
Dynamique 

Fonds actif de dividendes mondiaux 
Dynamique 

Fonds actif d’actions privilégiées 
Dynamique 

Fonds actif de dividendes américains 
Dynamique 

11 janvier 2017 Ontario 

Fonds d’actions Barometer Disciplined 
Leadership 

Fonds équilibré Barometer Disciplined 
Leadership 

13 janvier 2017 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Fonds tactique de croissance du revenu 
Barometer Disciplined Leadership 

Mandat privé d’obligations à prime 
Dynamique  

Mandat privé Catégorie d’obligations à 
prime Dynamique 

13 janvier 2017 Ontario 

Norbord Inc. 12 janvier 2017 Ontario 

TransGlobe Energy Corporation 17 janvier 2017 Alberta 

 
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
 

Fonds FÉRIQUE Marchés Émergents 13 janvier 2017 Québec 

- Ontario 

Dundee Acquisition Ltd. 13 janvier 2017 Ontario 

FNB Horizons Actif dividendes canadiens 

FNB Horizons Actif dividendes mondiaux 

FNB Horizons Actif obligations de sociétés 

FNB Horizons Actif obligations américaines 
à taux variable ($ US) 

FNB Horizons Actif actions privilégiées 

FNB Horizons Actif obligations à taux 
variable 

FNB Horizons Actif obligations à 

17 janvier 2017 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

rendement élevé 

FNB Horizons Actif obligations 
canadiennes 

FNB Horizons Actif dividendes marchés 
émergents 

FNB Horizons Actif actions privilégiées à 
taux variable 

FNB Horizons Actif revenu fixe mondial 

FNB Horizons Actif dividendes américains 

FNB Horizons Occasions mondiales gérées 

FNB Horizons Momentum multi-actifs gérés 

FNB Horizons Actif obligations municipales 
canadiennes 

FNB Horizons Actif prêts de rang supérieur 
à taux variable 

FNB Horizons Indice de contrats à terme 
gérés Auspice 

FNB Horizons revenu sur l'or 

FNB Horizons revenu sur le gaz naturel 

17 janvier 2017 Ontario 

FNB Horizons Indice de fonds de 
couverture Morningstar 

11 janvier 2017 Ontario 

FNB Horizons Revenu amélioré en actions 

FNB Horizons Revenu amélioré énergie 

FNB Horizons Revenu amélioré finance 

FNB Horizons Revenu amélioré 
producteurs d’or 

FNB Horizons Revenu amélioré d’actions 
américaines ($ US) 

FNB Horizons Revenu amélioré d’actions 
internationales 

17 janvier 2017 Ontario 

FNB Horizons Rotation saisonnière 17 janvier 2017 Ontario 

Fonds de répartition flexible de l’actif AGF 12 janvier 2017 Ontario 

Fonds de revenu à prime Canoe 
(auparavant, Fonds canadien de 
dividendes Canoe) 

11 janvier 2017 Alberta 
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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 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé auprès de l’Autorité des marchés 
financiers un supplément de prospectus qui complète l’information contenue au prospectus préalable ou 
simplifié de ces émetteurs pour lequel un visa a été octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par 
une autre autorité canadienne en valeurs mobilières : 
 

Nom de l’émetteur Date du supplément 
Date du prospectus 
préalable ou du 
prospectus simplifié 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

11 janvier 2017 19 octobre 2015 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

11 janvier 2017 19 octobre 2015 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

11 janvier 2017 19 octobre 2015 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

11 janvier 2017 19 octobre 2015 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

11 janvier 2017 19 octobre 2015 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

11 janvier 2017 19 octobre 2015 

Banque de Montréal 10 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 10 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 11 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 11 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 11 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 11 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 11 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 12 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 12 janvier 2017 17 mai 2016 
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Nom de l’émetteur Date du supplément 
Date du prospectus 
préalable ou du 
prospectus simplifié 

Banque de Montréal 12 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 12 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 12 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 12 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 13 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 13 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 13 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 13 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 16 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 16 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 16 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 16 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 16 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 16 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 16 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 17 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 17 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque de Montréal 17 janvier 2017 17 mai 2016 

Banque Nationale du Canada 10 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 10 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 10 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 11 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 11 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 13 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 13 janvier 2017 4 juillet 2016 
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Nom de l’émetteur Date du supplément 
Date du prospectus 
préalable ou du 
prospectus simplifié 

Banque Nationale du Canada 13 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 16 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 16 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 16 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 17 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 17 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 17 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Nationale du Canada 17 janvier 2017 4 juillet 2016 

Banque Royale du Canada 9 janvier 2017 21 janvier 2016 

Fonds de placement immobilier RioCan 11 janvier 2017 10 août 2016 

La Banque de Nouvelle-Écosse 10 janvier 2017 31 octobre 2016 

La Banque de Nouvelle-Écosse 10 janvier 2017 31 octobre 2016 

La Banque de Nouvelle-Écosse 10 janvier 2017 31 octobre 2016 

La Banque de Nouvelle-Écosse 11 janvier 2017 31 octobre 2016 

La Banque de Nouvelle-Écosse 12 janvier 2017 31 octobre 2016 

La Banque de Nouvelle-Écosse 12 janvier 2017 31 octobre 2016 

La Banque de Nouvelle-Écosse 13 janvier 2017 31 octobre 2016 

La Banque de Nouvelle-Écosse 13 janvier 2017 31 octobre 2016 

La Banque de Nouvelle-Écosse 16 janvier 2017 31 octobre 2016 

La Banque Toronto-Dominion 11 janvier 2017 13 juin 2016 

La Banque Toronto-Dominion 12 janvier 2017 13 juin 2016 

La Banque Toronto-Dominion 16 janvier 2017 13 juin 2016 

MEG Energy Corp. 13 janvier 2017 1
er

 décembre 2016 

Pembina Pipeline Corporation 17 janvier 2017 18 mars 2015 

Pembina Pipeline Corporation 17 janvier 2017 18 mars 2015 
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Nom de l’émetteur Date du supplément 
Date du prospectus 
préalable ou du 
prospectus simplifié 

Slate Retail REIT 13 janvier 2017 17 mars 2015 

 
Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces suppléments, veuillez consulter le site Internet de 
SEDAR à l’adresse : www.sedar.com. 

6.6.2 Dispenses de prospectus 

Stella-Jones Inc. 
 
Vu la demande présentée par Stella-Jones Inc. (l’« émetteur ») auprès de l’Autorité des marchés financiers 
(l’« Autorité ») le 29 décembre 2016 (la « demande »); 
 
Vu l'article 12 de la Loi sur les valeurs mobilières, RLRQ, c. V-1.1; 
 
Vu l'article 115 du Règlement sur les valeurs mobilières, RLRQ, c. V-1.1, r. 1; 
 
Vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, RLRQ, 
c. A-33.2; 
 
Vu la demande visant à obtenir l’accord de l’Autorité pour le placement à l’extérieur du Québec de billets de 
premier rang 3,54 %, série A, échéant le 17 janvier 2024 pour un montant global de 75 millions de dollars 
américains et de billets de premier rang 3,81 %, série B, échéant le 17 janvier 2027 pour un montant global 
de 75 millions de dollars américains, le tout conformément aux informations déposées auprès de l’Autorité (le 
« placement »); 
 
Vu les déclarations faites par l’émetteur. 
 
En conséquence, l’Autorité donne son accord pour le placement. 
 
Fait à Montréal, le 16 janvier 2017. 
 
 
(s) Patrick Théorêt 
Patrick Théorêt 
Directeur du financement des sociétés 
 
Numéro de projet SEDAR : 2570463 
 
Décision n°: 2017-FS-0004 
 
 
 
 
 
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. 
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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. 

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 (« 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. 
 
Depuis le 1

er
 octobre 2015, l’information sur les placements avec dispense est présentée sous un nouveau 

format.  
 
 
SECTION RELATIVE AUX SOCIÉTÉS 
 

Nom de l'émetteur Date du placement Montant total du placement 

9580786 Canada Inc. 2016-10-21 132 000 $ 

Aben Resources Ltd. 2016-11-02 700 000 $ 

Advantage Lithium Corp. 2016-10-20 5 074 140 $ 

Adventus Capital Partners Ltd. 2016-10-26 
au 
2016-10-31 

1 621 496 $ 

Adventus Realty Limited Partnership 2016-10-26 
au 
2016-10-31 

1 100 $ 

Adventus Realty Trust 2016-10-26 
au 
2016-10-31 

30 798 894 $ 

AG Direct Lending Fund II, L.P. 2016-10-28 669 250 $ 

Artefacts Virtuels inc. 2016-10-24 6 000 $ 
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Nom de l'émetteur Date du placement Montant total du placement 

Banque Royale du Canada 2016-10-18 62 656 250 $ 

BR Capital Limited Partnership 2016-11-01 250 000 $ 

Centurion Apartment Real Estate 
Investment Trust 

2016-11-01 30 228 627 $ 

Château Mont Sainte-Anne inc. 2016-08-01 123 000 $ 

Clear Sky Capital Income Portfolio Fund – 
Series I 

2016-10-26 887 896 $ 

Corsa Coal Corp. 2016-10-26 7 858 000 $ 

Coupa Software Incorporated 2016-10-12 71 696 $ 

El Nino Ventures Inc. 2016-10-31 
au 
2016-11-02 

87 957 $ 

Entreprises Minières du Nouveau-Monde 
Inc. 

2016-09-16 255 000 $ 

Fineqia International Inc. 2016-10-28 3 869 420 $ 

Foundation Mortgage Investment 
Corporation 

2016-09-26 2 400 500 $ 

Fundamentals Application Corp. 2016-10-24 298 125 $ 

Global Infrastructure Partners III-C, L.P. 2016-10-17 1 313 800 $ 

Gold Bullion Development Corp. 2016-10-28 2 405 000 $ 

Greybrook Woodbridge Limited 
Partnership 

2016-10-27 8 645 000 $ 

HMT Holdings Inc. 2016-10-28 905 000 $ 

Institutional Mortgage Securities Canada 
Inc. 

2016-10-31 337 432 509 $ 

Intema Solutions Inc. 2016-10-26 59 000 $ 

Kelt Exploration Ltd. 2016-11-02 7 100 000 $ 

Leader Auto Ressources LAR Inc. 2016-12-31 33 475 $ 

Les productions TV BWS inc. 2016-10-13 139 500 $ 
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Nom de l'émetteur Date du placement Montant total du placement 

MBARC Credit Canada Inc. 2016-10-12 176 500 000 $ 

Namaste Technologies Inc. 2016-10-14 2 999 992 $ 

Natan Resources Ltd. 2016-10-14 1 000 000 $ 

Orla Mining Ltd. 2016-10-13 49 999 999 $ 

Pembrook Mining Corp. 2016-08-08 1 000 000 $ 

Prestige Hospitality Opportunity Fund - I 2016-10-17 66 149 $ 

QMX Gold Corporation 2016-10-17 5 960 050 $ 

Ressources Minières Vanstar Inc. 2016-10-04 25 200 $ 

RMC Bottom Feeder Realty Limited 
Partnership 

2016-09-06 6 415 079 $ 

RNA Diagnostics Inc. 2016-10-14 50 000 $ 

SITO Mobile, Ltd. 2016-09-21 923 022 $ 

SolGold plc 2016-10-14 11 659 118 $ 

Tantalex Resources Corporation 2016-10-05 
au 
2016-10-14 

1 515 000 $ 

TFS Canada Bond Series III Inc. 2016-10-17 4 345 000 $ 

The Hydropothecary Corporation 2016-11-04 2 500 001 $ 

Tri Origin Exploration Ltd. 2016-10-20 631 800 $ 

UBS AG, Jersey Branch  2016-10-11 
au 
2016-10-18 

5 160 319 $ 

Université d'Ottawa 2016-10-12 200 000 000 $ 

Vault Real Property Secured Debt Fund 2016-10-17 2 654 085 $ 

Walton AB Southridge Investment 
Corporation 

2016-10-13 276 000 $ 

Westboro Mortgage Investment Corp. 2015-07-31 250 000 $ 

Westboro Mortgage Investment Corp. 2015-11-30 577 000 $ 
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Nom de l'émetteur Date du placement Montant total du placement 

Westboro Mortgage Investment Corp. 2015-12-31 485 800 $ 

Westboro Mortgage Investment Corp. 2016-02-03 268 580 $ 

Westboro Mortgage Investment Corp. 2016-02-29 268 500 $ 

Westboro Mortgage Investment Corp. 2016-03-31 387 100 $ 

Westboro Mortgage Investment Corp. 2016-04-29 526 500 $ 

Westboro Mortgage Investment Corp. 2016-05-31 340 000 $ 

Westboro Mortgage Investment Corp. 2016-06-30 4 144 888 $ 

Westboro Mortgage Investment Corp. 2016-07-31 496 802 $ 

Weststar Resources Corp. 2016-10-19 970 316 $ 

 
 
SECTION RELATIVE AUX FONDS D’INVESTISSEMENT 
 
Aucune information. 
 
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 

Aritzia Inc. 
 
Vu la demande présentée par Aritzia Inc. (l’« émetteur ») auprès de l’Autorité des marchés financiers 
(l’« Autorité ») le 5 janvier 2017 (la « demande »); 
 
Vu les articles 40.1 et 263 de la Loi sur les valeurs mobilières, RLRQ, c. V-1.1 (la « Loi »); 
 
Vu les articles 2.2(2) et 19.1 du Règlement 41-101 sur les obligations générales relatives au prospectus (le 
« Règlement 41-101 »); 
 
Vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, RLRQ, 
c. A-33.2; 
 
Vu la demande visant à obtenir une dispense temporaire de l’obligation prévue à l’article 40.1 de la Loi et à 
l’article 2.2(2) du Règlement 41-101, d’établir une version française du rapport financier intermédiaire 
consolidé pour la période intermédiaire terminée le 27 novembre 2016 ainsi que le rapport de gestion 
intermédiaire correspondant (collectivement, les « documents visés »), qui seront intégrés par renvoi dans le 
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prospectus simplifié provisoire que l’émetteur entend déposer le ou vers le 11 janvier 2017 (la « dispense 
demandée »).  
 
Vu les déclarations faites par l’émetteur. 
 
En conséquence, l’Autorité accorde la dispense demandée à la condition que les documents visés soient 
traduits en français et que la version française des documents visés soit déposée auprès de l’Autorité dans 
les meilleurs délais, mais au plus tard au moment du dépôt du prospectus simplifié se rapportant au 
prospectus simplifié provisoire. 
 
Fait à Montréal, le 6 janvier 2017. 
 
 
Patrick Théorêt 
Directeur du financement des sociétés 
 
Décision n°: 2017-FS-0002 
 
 
 
 
 
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. 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 435

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

00 

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. 

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. 

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 
ADVANTEX MARKETING INTERNATIONAL INC. 2015-12-31 
BANQUE DE MONTREAL 2016-01-31 
BANQUE NATIONALE DU CANADA 2016-01-31 
BANQUE ROYALE DU CANADA 2016-01-31 
CAPITAL KNOWLTON INC. 2015-12-31 
DIAGNOS INC. 2015-12-31 
EXPLORATION MIDLAND INC. 2015-12-31 
FIDUCIE D'ACTIFS BNC 2016-01-31 
FIDUCIE DE BILLETS SECONDAIRE BMO 2016-01-31 
FIDUCIE DE CAPITAL BNC 2016-01-31 
FIDUCIE DE CAPITAL RBC 2016-01-31 
FIRST TRUST SHORT DURATION HIGH YIELD BOND ETF (CAD-
HEDGED) 

2015-12-31 

FONDS CENTRAL DU CANADA LIMITEE 2016-01-31 
MACLOS CAPITAL INC. 2015-12-31 
NEWCO BANCORP INC. 2015-12-31 
OCEANIC IRON ORE CORP. 2015-12-31 
PANGOLIN DIAMONDS CORP. 2015-12-31 
RESSOURCES SIRIOS INC. 2015-12-31 
URBANIMMERSIVE INC. 2015-12-31 
YOHO RESOURCES INC. 2015-12-31 
27 RED CAPITAL INC. 2015-06-30 
27 RED CAPITAL INC. 2015-09-30 
4 TOUCHDOWNS CAPITAL INC. 2015-06-30 
4 TOUCHDOWNS CAPITAL INC. 2015-09-30 

 

ÉTATS FINANCIERS ANNUELS 

  
Date du 
document 

ADVANCED MICRO DEVICES, INC. 2015-12-26 
AIMIA INC. 2015-12-31 
ALGOMA CENTRAL CORPORATION 2015-12-31 
ALTUS GROUP LIMITED 2015-12-31 
AURQUEST RESOURCES INC. 2015-10-31 
BIG 8 SPLIT INC. 2015-12-15 
BOARDWALK REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2015-12-31 
CANFOR CORPORATION 2015-12-31 
CANFOR PULP PRODUCTS INC. 2015-12-31 
CAPITAL POWER CORPORATION 2015-12-31 
CENTERRA GOLD INC. 2015-12-31 
CHEMTRADE LOGISTICS INCOME FUND 2015-12-31 
CHORUS AVIATION INC. 2015-12-31 
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ÉTATS FINANCIERS ANNUELS 

  
Date du 
document 

CIPHER PHARMACEUTICALS INC. 2015-12-31 
CLARKE INC. 2015-12-31 
COLLIERS INTERNATIONAL GROUP INC. 2015-12-31 
COMPAGNIE MINIERE NORTH AMERICAN PALLADIUM 2015-12-31 
DEVON ENERGY CORPORATION 2015-12-31 
DUNDEE ENERGY LIMITED 2015-12-31 
E*TRADE FINANCIAL CORPORATION 2015-12-31 
ENBRIDGE GAS DISTRIBUTION INC. 2015-12-31 
ENBRIDGE INC. 2015-12-31 
ENBRIDGE INCOME FUND 2015-12-31 
ENBRIDGE INCOME FUND HOLDINGS INC. 2015-12-31 
ENERPLUS CORPORATION 2015-12-31 
EXCHANGE INCOME CORPORATION 2015-12-31 
FIDUCIE D'ACTIFS DURABLES NON TRADITIONNELS DREAM 2015-12-31 
FIDUCIE DE PLACEMENT IMMOBILIER DE BUREAUX DREAM 2015-12-31 
FINNING INTERNATIONAL INC. 2015-12-31 
FIRST QUANTUM MINERALS LTD. 2015-12-31 
FIRSTSERVICE CORPORATION 2015-12-31 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIEN GBC (LE) (#8981) 2015-12-31 
FONDS DE CROISSANCE AMERICAIN GBC INC. (LE) (#8981) 2015-12-31 
FONDS DE CROISSANCE CANADIEN GBC (LE) (#8981) 2015-12-31 
FONDS DE CROISSANCE ET DE REVENU GBC (LE) (#8981) 2015-12-31 
FONDS DE CROISSANCE INTERNATIONAL GBC (LE) (#8981) 2015-12-31 
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER CROMBIE 2015-12-31 
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER RIOCAN 2015-12-31 
FONDS MARCHE MONETAIRE GBC (LE) (#8981) 2015-12-31 
FORTIS INC. 2015-12-31 
FORTISALBERTA INC. 2015-12-31 
FORTISBC ENERGY INC. 2015-12-31 
FORTISBC INC. 2015-12-31 
GENESIS TRUST II 2015-10-31 
GOLDEN STAR RESOURCES LTD. 2015-12-31 
HECLA MINING COMPANY 2015-12-31 

 

ÉTATS FINANCIERS ANNUELS 

  
Date du 
document 

HORIZON NORTH LOGISTICS INC. 2015-12-31 
HUDBAY MINERALS INC. 2015-12-31 
IMAX CORPORATION 2015-12-31 
IMMEUBLES DE BUREAUX BROOKFIELD (CANADA) 2015-12-31 
INNERGEX ENERGIE RENOUVELABLE INC. 2015-12-31 
INTER PIPELINE LTD. 2015-12-31 
LAKE SHORE GOLD CORP. 2015-12-31 
LUCARA DIAMOND CORP. 2015-12-31 
LUNDIN MINING CORPORATION 2015-12-31 
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ÉTATS FINANCIERS ANNUELS 

  
Date du 
document 

MACDONALD DETTWILER AND ASSOCIATES LTD 2015-12-31 
MANULIFE FINANCE (DELAWARE), L.P. 2015-12-31 
MINES RICHMONT INC. 2015-12-31 
NEWFOUNDLAND POWER INC. 2015-12-31 
NEXJ SYSTEMS INC. 2015-12-31 
NGEX RESOURCES INC. 2015-12-31 
NOVADAQ TECHNOLOGIES INC. 2015-12-31 
OCEANAGOLD CORPORATION 2015-12-31 
PENGROWTH ENERGY CORPORATION 2015-12-31 
PIPELINES ENBRIDGE INC. 2015-12-31 
PRIMERO MINING CORP. 2015-12-31 
PROGRESSIVE WASTE SOLUTIONS LTD. 2015-12-31 
SECOND CUP LTD. (THE) 2015-12-26 
SHIRE PLC 2015-12-31 
SIENNA SENIOR LIVING INC. 2015-12-31 
SLEEP COUNTRY CANADA HOLDINGS INC. 2015-12-31 
SOCIETE AURIFERE BARRICK 2015-12-31 
SOCIETE CANADIAN TIRE, LIMITEE (LA) 2016-01-02 
SOCIETE DH 2015-12-31 
SOCIETE FINANCIERE FIRST NATIONAL 2015-12-31 
SOCIETE FINANCIERE MANUVIE 2015-12-31 
SUPREMEX INC. 2015-12-31 
TASEKO MINES LIMITED 2015-12-31 
THERATECHNOLOGIES INC. 2015-11-30 
THOMPSON CREEK METALS COMPANY INC. 2015-12-31 
TIMBERCREEK SENIOR MORTGAGE INVESTMENT CORPORATION 2015-12-31 
TRANSALTA CORPORATION 2015-12-31 
TREE ISLAND STEEL LTD. 2015-12-31 
XEROX CORPORATION 2015-12-31 
5BANC SPLIT INC. 2015-12-15 
5N PLUS INC. 2015-12-31 

 

RAPPORTS ANNUELS 

  
Date du 
document 

ADVANCED MICRO DEVICES, INC. 2015-12-26 
AIMIA INC. 2015-12-31 
ALGOMA CENTRAL CORPORATION 2015-12-31 
ALTUS GROUP LIMITED 2015-12-31 
AURQUEST RESOURCES INC. 2015-10-31 
BIG 8 SPLIT INC. 2015-12-15 
BOARDWALK REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2015-12-31 
CANFOR CORPORATION 2015-12-31 
CANFOR PULP PRODUCTS INC. 2015-12-31 
CAPITAL POWER CORPORATION 2015-12-31 
CENTERRA GOLD INC. 2015-12-31 
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RAPPORTS ANNUELS 

  
Date du 
document 

CHEMTRADE LOGISTICS INCOME FUND 2015-12-31 
CHORUS AVIATION INC. 2015-12-31 
CIPHER PHARMACEUTICALS INC. 2015-12-31 
CLARKE INC. 2015-12-31 
COLLIERS INTERNATIONAL GROUP INC. 2015-12-31 
COMPAGNIE MINIERE NORTH AMERICAN PALLADIUM 2015-12-31 
COMPAGNIE PETROLIERE IMPERIALE LTEE 2015-12-31 
DEVON ENERGY CORPORATION 2015-12-31 
DUNDEE ENERGY LIMITED 2015-12-31 
E*TRADE FINANCIAL CORPORATION 2015-12-31 
ENBRIDGE GAS DISTRIBUTION INC. 2015-12-31 
ENBRIDGE INC. 2015-12-31 
ENBRIDGE INCOME FUND 2015-12-31 
ENBRIDGE INCOME FUND HOLDINGS INC. 2015-12-31 
ENERPLUS CORPORATION 2015-12-31 
EXCHANGE INCOME CORPORATION 2015-12-31 
FIDUCIE D'ACTIFS DURABLES NON TRADITIONNELS DREAM 2015-12-31 
FIDUCIE DE PLACEMENT IMMOBILIER DE BUREAUX DREAM 2015-12-31 
FINNING INTERNATIONAL INC. 2015-12-31 
FIRST QUANTUM MINERALS LTD. 2015-12-31 
FIRSTSERVICE CORPORATION 2015-12-31 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIEN GBC (LE) (#8981) 2015-12-31 
FONDS DE CROISSANCE AMERICAIN GBC INC. (LE) (#8981) 2015-12-31 
FONDS DE CROISSANCE CANADIEN GBC (LE) (#8981) 2015-12-31 
FONDS DE CROISSANCE ET DE REVENU GBC (LE) (#8981) 2015-12-31 
FONDS DE CROISSANCE INTERNATIONAL GBC (LE) (#8981) 2015-12-31 
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER CROMBIE 2015-12-31 
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER RIOCAN 2015-12-31 
FONDS MARCHE MONETAIRE GBC (LE) (#8981) 2015-12-31 
FORTIS INC. 2015-12-31 
FORTISALBERTA INC. 2015-12-31 
FORTISBC ENERGY INC. 2015-12-31 
FORTISBC INC. 2015-12-31 
GENESIS TRUST II 2015-10-31 
GOLDEN STAR RESOURCES LTD. 2015-12-31 

 

RAPPORTS ANNUELS 

  
Date du 
document 

HECLA MINING COMPANY 2015-12-31 
HORIZON NORTH LOGISTICS INC. 2015-12-31 
HUDBAY MINERALS INC. 2015-12-31 
IMAX CORPORATION 2015-12-31 
IMMEUBLES DE BUREAUX BROOKFIELD (CANADA) 2015-12-31 
INNERGEX ENERGIE RENOUVELABLE INC. 2015-12-31 
INTER PIPELINE LTD. 2015-12-31 
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RAPPORTS ANNUELS 

  
Date du 
document 

LAKE SHORE GOLD CORP. 2015-12-31 
LUCARA DIAMOND CORP. 2015-12-31 
LUNDIN MINING CORPORATION 2015-12-31 
MACDONALD DETTWILER AND ASSOCIATES LTD 2015-12-31 
MANULIFE FINANCE (DELAWARE), L.P. 2015-12-31 
MINES RICHMONT INC. 2015-12-31 
NEWFOUNDLAND POWER INC. 2015-12-31 
NEXJ SYSTEMS INC. 2015-12-31 
NGEX RESOURCES INC. 2015-12-31 
NOVADAQ TECHNOLOGIES INC. 2015-12-31 
OCEANAGOLD CORPORATION 2015-12-31 
PENGROWTH ENERGY CORPORATION 2015-12-31 
PIPELINES ENBRIDGE INC. 2015-12-31 
PRIMERO MINING CORP. 2015-12-31 
PROGRESSIVE WASTE SOLUTIONS LTD. 2015-12-31 
SECOND CUP LTD. (THE) 2015-12-26 
SHIRE PLC 2015-12-31 
SIENNA SENIOR LIVING INC. 2015-12-31 
SLEEP COUNTRY CANADA HOLDINGS INC. 2015-12-31 
SOCIETE AURIFERE BARRICK 2015-12-31 
SOCIETE CANADIAN TIRE, LIMITEE (LA) 2016-01-02 
SOCIETE DH 2015-12-31 
SOCIETE FINANCIERE FIRST NATIONAL 2015-12-31 
SOCIETE FINANCIERE MANUVIE 2015-12-31 
SUPREMEX INC. 2015-12-31 
TASEKO MINES LIMITED 2015-12-31 
THERATECHNOLOGIES INC. 2015-11-30 
THOMPSON CREEK METALS COMPANY INC. 2015-12-31 
TIMBERCREEK SENIOR MORTGAGE INVESTMENT CORPORATION 2015-12-31 
TRANSALTA CORPORATION 2015-12-31 
TREE ISLAND STEEL LTD. 2015-12-31 
XEROX CORPORATION 2015-12-31 
5BANC SPLIT INC. 2015-12-15 
5N PLUS INC. 2015-12-31 

 

CIRCULAIRES EN VUE DE LA SOLLICITATION DE PROCURATION 

  
Date du 
document 

BANQUE TORONTO-DOMINION (LA) 
 

CORPORATION DE CAPITAL DE RISQUE WODEN 
 

FIDUCIE DE CAPITAL TD III 
 

FIDUCIE DE CAPITAL TD IV 
 

FONDS DE CROISSANCE AMERICAIN GBC INC. (LE) (#8981) 
 

HP INC. 
 

LAMELEE MINERAIS DE FER LTEE. 
 

RDM CORPORATION 
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CIRCULAIRES EN VUE DE LA SOLLICITATION DE PROCURATION 

  
Date du 
document 

RESSOURCES THREEGOLD INC. (LES) 
 

RESSOURCES THREEGOLD INC. (LES) 
 

VALENER INC. 
 

 

NOTICE ANNUELLE 

  
Date du 
document 

ADVANCED MICRO DEVICES, INC. 2015-12-26 
ALGOMA CENTRAL CORPORATION 2015-12-31 
BIG 8 SPLIT INC. 2015-12-15 
BOARDWALK REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2015-12-31 
CANFOR CORPORATION 2015-12-31 
CANFOR PULP PRODUCTS INC. 2015-12-31 
CLARKE INC. 2015-12-31 
COLLIERS INTERNATIONAL GROUP INC. 2015-12-31 
COMPAGNIE PETROLIERE IMPERIALE LTEE 2015-12-31 
DEVON ENERGY CORPORATION 2015-12-31 
DUNDEE ENERGY LIMITED 2015-12-31 
E*TRADE FINANCIAL CORPORATION 2015-12-31 
ENBRIDGE GAS DISTRIBUTION INC. 2015-12-31 
ENBRIDGE INC. 2015-12-31 
ENBRIDGE INCOME FUND 2015-12-31 
ENBRIDGE INCOME FUND HOLDINGS INC. 2015-12-31 
ENERPLUS CORPORATION 2015-12-31 
FINNING INTERNATIONAL INC. 2015-12-31 
FIRSTSERVICE CORPORATION 2015-12-31 
FORTIS INC. 2015-12-31 
GENESIS TRUST II 2015-10-31 
HECLA MINING COMPANY 2015-12-31 
HORIZON NORTH LOGISTICS INC. 2015-12-31 
IMAX CORPORATION 2015-12-31 
MACDONALD DETTWILER AND ASSOCIATES LTD 2015-12-31 
MANULIFE FINANCE (DELAWARE), L.P. 2015-12-31 
NEXJ SYSTEMS INC. 2015-12-31 
PENGROWTH ENERGY CORPORATION 2015-12-31 
PIPELINES ENBRIDGE INC. 2015-12-31 
SHIRE PLC 2015-12-31 
SLEEP COUNTRY CANADA HOLDINGS INC. 2015-12-31 
SOCIETE CANADIAN TIRE, LIMITEE (LA) 2016-01-02 
SOCIETE FINANCIERE MANUVIE 2015-12-31 
THERATECHNOLOGIES INC. 2015-11-30 
THOMPSON CREEK METALS COMPANY INC. 2015-12-31 
TIMBERCREEK SENIOR MORTGAGE INVESTMENT CORPORATION 2015-12-31 
TRANSALTA CORPORATION 2015-12-31 
TREE ISLAND STEEL LTD. 2015-12-31 
XEROX CORPORATION 2015-12-31 
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NOTICE ANNUELLE 

  
Date du 
document 

5BANC SPLIT INC. 2015-12-15 
5N PLUS INC. 2015-12-31 
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ANNEXE 2   DÉCLARATIONS D'INITIÉS (FORMAT ÉLECTRONIQUE - SEDI) 

 

Liste des symboles employés pour les déclarations en format SEDI (Système électronique de déclaration des initiés) 

  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 10 % 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). 
 

AVIS 
L'information publiée dans cette annexe provient du 
Système électronique de déclaration des initiés (SEDI). 
Les initiés assujettis doivent déclarer leur emprise ou 
une modification à leur emprise sur les titres d’un 
émetteur assujetti dans un délai de cinq jours, sauf 
dans certains cas précis.  
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          Opération       
Émetteur Rela- État Date Emp- Description Nombre de Prix Autorité 

  Titre tion opé- de rise de l'opération titres ou unitaire principale 

    Initié   ration l'opération     valeur 
nominale     

      Porteur inscrit                 
  Abitibi Royalties Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        McEwen, Robert R. 3 O 2017-01-17 D 90 - Changements relatifs à la propriété (800 000)   QC 
          Evanachan Limited PI O 2017-01-17 I 90 - Changements relatifs à la propriété 800 000   QC 
  Absolute Software Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Absolute Software Corporation 1 O 2016-12-30 D 38 - Rachat ou annulation 81 000   BC 
    O 2016-12-30 D 38 - Rachat ou annulation (81 000)   BC 
  Acasta Enterprises Inc.                 
      Class B Shares                 
        Apollo Beauty Corp. 3 O 2017-01-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Apollo Health Corp. 3 O 2017-01-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Brennan, Douglas Loyd 7, 6, 3               
          Stellwagen Finance Company Limited PI O 2017-01-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Coughlan, Edward 7               
          Ballinahinch Aviation Limited PI O 2017-01-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Hansom, Edward James 7               
          Aero Analytics Limited PI O 2017-01-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        O'Reilly, Eugene James 7               
          Glenich Limited PI O 2017-01-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Power, Catherine 7               
          CPLC Consultancy Limited PI O 2017-01-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Stellwagen Finance Company Limited 3 O 2017-01-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Tarnowsky, Emil 7 O 2017-01-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Wachsberg, Charles 7, 6, 3               
          BMO Nesbitt Burns ITF Apollo Health Corp. PI O 2017-01-02 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Wachsberg, Richard 7, 6, 3               
          BMO Nesbitt Burns ITF Apollo Beauty Corp. PI O 2017-01-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
  ACTIVEnergy Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        ACTIVEnergy Income Fund 1 O 2017-01-09 D 38 - Rachat ou annulation 400 5.0500 AB 
    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation 600 5.0000 AB 
  Agrium Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Everitt, David Charles 4 O 2017-01-18 D 35 - Dividende en actions 371 88.3200USD AB 
  Alamos Gold Inc.                 
      Actions ordinaires Class A                 
        Barwell, Christine 5 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 789 13.3400 ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 080 9.7100 ON 

    M 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 080 9.7100 ON 

        Bostwick, Christopher John 5 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 116 13.3400 ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 487 9.7100 ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 65 8.1400 ON 

        Chavez - Martinez, Mario Luis 5 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 215 10.1200USD ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 649 7.3600USD ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 35 6.0800USD ON 

        Cormier, John Andrew 5 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 1 005 13.3400 ON 
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          Opération       
Émetteur Rela- État Date Emp- Description Nombre de Prix Autorité 

  Titre tion opé- de rise de l'opération titres ou unitaire principale 

    Initié   ration l'opération     valeur 
nominale     

      Porteur inscrit                 
d'actionnariat 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 377 9.7100 ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 4 8.1400 ON 

        Daniel, Mark 4 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 4 13.3400 ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 9.7100 ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 13 8.1400 ON 

        Downey, Patrick D. 4 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 13.3400 ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 9.7100 ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 12 8.1400 ON 

        Engelstad, Nils Frederik Jonas 8 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 738 13.3400 ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 013 9.7100 ON 

        Fisher, Gregory S. 5 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 474 13.3400 ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 649 9.7100 ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 6 8.1400 ON 

        MacPhail, Peter 5 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 521 13.3400 ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 028 9.7100 ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 88 8.1400 ON 

        McCluskey, John 4, 5 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 421 13.3400 ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 311 9.7100 ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 39 8.1400 ON 

        McGrath, Aoife Mairead 5 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 740 13.3400 ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 068 9.7100 ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 10 8.1400 ON 

        Parsons, Scott Kyle 5 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 658 13.3400 ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 902 9.7100 ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 9 8.1400 ON 

        Porter, James 5 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 399 13.3400 ON 

    O 2016-10-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 916 9.7100 ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 18 8.1400 ON 
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          Opération       
Émetteur Rela- État Date Emp- Description Nombre de Prix Autorité 

  Titre tion opé- de rise de l'opération titres ou unitaire principale 

    Initié   ration l'opération     valeur 
nominale     

      Porteur inscrit                 
d'actionnariat 

        Smith, Ronald 4 O 2016-07-14 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7 13.3400 ON 

    O 2016-12-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 14 8.1400 ON 

      Droits Deferred Share Units                 
        Daniel, Mark 4 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 35   ON 
        Downey, Patrick D. 4 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 35   ON 
        Fleck, David Alexander 4 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 64   ON 
        Gower, David Patrick 4 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 56   ON 
        Kennedy, Claire Marie Catherine 4 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 50   ON 
        Murphy, Paul 4 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 96   ON 
        Smith, Ronald 4 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 47   ON 
        Stowe, Kenneth George 4 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 56   ON 
      Droits Restricted Share Units                 
        Barwell, Christine 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 55   ON 
        Bostwick, Christopher John 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 10   ON 
        Chavez - Martinez, Mario Luis 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 9   ON 
        Cormier, John Andrew 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 55   ON 
        Daniel, Mark 4 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 22   ON 
        Downey, Patrick D. 4 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 22   ON 
        Engelstad, Nils Frederik Jonas 8 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 11   ON 
        Fisher, Gregory S. 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 55   ON 
        McCluskey, John 4, 5 O 2016-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 344   ON 
        McGrath, Aoife Mairead 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 31   ON 
        Parsons, Scott Kyle 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 18   ON 
        Porter, James 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 131   ON 
        Smith, Ronald 4 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 30   ON 
        Webster, Colin 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 17   ON 
      Droits Rights Performance Share Units                 
        Barwell, Christine 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 24   ON 
        Bostwick, Christopher John 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 24   ON 
        Chavez - Martinez, Mario Luis 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 20   ON 
        Cormier, John Andrew 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 24   ON 
        Engelstad, Nils Frederik Jonas 8 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 22   ON 
        Fisher, Gregory S. 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 24   ON 
        MacPhail, Peter 5 O 2017-01-10 D 58 - Expiration de droits de souscription (21 637)   ON 
    O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 137   ON 
        McCluskey, John 4, 5 O 2016-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 125   ON 
        McGrath, Aoife Mairead 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 22   ON 
        Parsons, Scott Kyle 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 22   ON 
        Porter, James 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 50   ON 
        Webster, Colin 5 O 2016-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 24   ON 
      Options                 
        Chavez - Martinez, Mario Luis 5 O 2017-01-16 D 52 - Expiration d'options (12 615) 22.4200 ON 
  Alaris Royalty Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Driscoll, Darren John 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 14 092 16.8700 AB 
        King, Stephen Walter 4, 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 18 405 16.8700 AB 
        KRAWETZ, CURTIS JAMES 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 762 16.8700 AB 
      Options                 
        Driscoll, Darren John 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (49 000) 16.8700 AB 
        King, Stephen Walter 4, 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (64 000) 16.8700 AB 
    O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (64 000) 16.8700 AB 
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        KRAWETZ, CURTIS JAMES 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (2 650) 16.8700 AB 
  Alexandria Minerals Corporation                 
      Options                 
        Berthelot, Philippe 5 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 400 000 0.0600 ON 
        Geis, Robert 4 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 1 000 000 0.0600 ON 
        Miranda, Mario Alejandro 5 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 400 000 0.0600 ON 
        O'Connor, Gary Vincent 4 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 1 000 000 0.0600 ON 
        Owens, Eric 4, 5, 3 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 1 200 000 0.0600 ON 
        Patil, Priya 4 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 1 000 000 0.0600 ON 
        Pesner, Michael 4 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 1 000 000 0.0600 ON 
  Alimentation Couche-Tard Inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne Catégorie B                 
        Tessier, Claude 5 O 2016-01-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 800 61.2500 QC 
    O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 61.4000 QC 
  Altus Group Limited                 
      Deferred Share Units                 
        Brown, Angela Louise 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 73 30.4100 ON 
    O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 30.4100 ON 
  American Core Sectors Dividend Fund                 
      Parts de fiducie                 
        American Core Sectors Dividend Fund 1 O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 100) 10.8300 AB 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 10.8500 AB 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 10.7800 AB 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 100) 10.8045 AB 
  Americas Silver Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Dell, Daren 5 O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (15 400)   ON 
        McRae, Peter 5 O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (4 197)   ON 
        Varga, Warren 5 O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (16 786)   ON 
        Waisberg, Lorie 4               
          TFSA PI O 2016-12-21 I 37 - Division ou regroupement d'actions (6 803)   ON 
      Options                 
        Atkinson, James 5 O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (61 600)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (115 500)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (68 750)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (229 167)   ON 
    O 2015-12-20 D 52 - Expiration d'options (84 000)   ON 
    O 2016-08-26 D 52 - Expiration d'options (18 480)   ON 
    O 2016-07-06 D 52 - Expiration d'options (48 831)   ON 
        Blasutti, Darren John 5 O 2015-12-20 D 52 - Expiration d'options (252 000)   ON 
    O 2016-08-26 D 52 - Expiration d'options (36 960)   ON 
    O 2016-07-16 D 52 - Expiration d'options (299 040)   ON 
    O 2016-07-06 D 52 - Expiration d'options (244 159)   ON 
    O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 200 000   ON 
        Davidson, Alexander John 4 O 2016-08-26 D 52 - Expiration d'options (9 240)   ON 
    O 2016-07-16 D 52 - Expiration d'options (74 760)   ON 
    O 2016-07-06 D 52 - Expiration d'options (122 079)   ON 
    O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 60 000   ON 
        Dell, Daren 5 O 2015-12-20 D 52 - Expiration d'options (126 000)   ON 
    O 2016-08-26 D 52 - Expiration d'options (18 480)   ON 
    O 2016-07-16 D 52 - Expiration d'options (149 520)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (231 000)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (192 500)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (550 000)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (916 667)   ON 
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    O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 125 000   ON 
        Edwards, Alan R. 4 O 2016-06-23 D 52 - Expiration d'options (157 584)   ON 
    O 2016-08-26 D 52 - Expiration d'options (9 240)   ON 
    O 2016-07-16 D 52 - Expiration d'options (74 760)   ON 
    O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 60 000   ON 
        Kipp, Bradley Robert 4 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 60 000   ON 
        McRae, Peter 5 O 2015-12-20 D 52 - Expiration d'options (126 000)   ON 
    O 2016-08-26 D 52 - Expiration d'options (18 480)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (231 000)   ON 
    M 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (231 000)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (192 500)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (916 667)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (183 334)   ON 
    M 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (183 334)   ON 
    O 2016-09-09 D 52 - Expiration d'options (36 624)   ON 
    O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 75 000   ON 
        Millard, Corey Allen 5 O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (19 346)   ON 
    M 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (183 334)   ON 
    O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 25 000   ON 
        Pridham, Gordon E. 4 O 2015-06-28 D 52 - Expiration d'options (52 527)   ON 
    O 2016-06-23 D 52 - Expiration d'options (112 560)   ON 
    O 2016-09-15 D 52 - Expiration d'options (45 024)   ON 
    O 2016-08-26 D 52 - Expiration d'options (9 240)   ON 
    O 2016-07-16 D 52 - Expiration d'options (74 760)   ON 
    O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 60 000   ON 
        Stonehouse, James Marcus 5 O 2017-01-03 D 52 - Expiration d'options (300 000)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (183 334)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (458 334)   ON 
    O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 25 000   ON 
        Varga, Warren 5 O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (916 667)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (550 000)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (192 500)   ON 
    O 2016-12-21 D 37 - Division ou regroupement d'actions (269 500)   ON 
    O 2015-12-20 D 52 - Expiration d'options (168 000)   ON 
    O 2016-07-16 D 52 - Expiration d'options (149 520)   ON 
    O 2016-07-06 D 52 - Expiration d'options (48 831)   ON 
    O 2016-08-26 D 52 - Expiration d'options (18 480)   ON 
    O 2016-09-09 D 52 - Expiration d'options (12 207)   ON 
    O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 90 000   ON 
        Waisberg, Lorie 4 O 2016-08-26 D 52 - Expiration d'options (9 240)   ON 
    O 2016-07-16 D 52 - Expiration d'options (74 760)   ON 
    O 2016-07-06 D 52 - Expiration d'options (97 663)   ON 
    O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 60 000   ON 
  Andrew Peller Limitée (auparavant Les Vins Andrés Ltée.)                 
      Actions sans droit de vote Class A                 
        ATHAIDE, BRIAN DAVID 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 16 11.8100 ON 
        BERTI, GREGORY JOHN 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 117 11.8100 ON 
        BRISTOW, ANTHONY MARK 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 420 11.8100 ON 
        CAMPBELL, COLIN MICHAEL 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 74 11.8100 ON 
        COLE, JAMES HERBERT 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 91 11.8100 ON 
        HAWTHORNE, JOHN GAVIN 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 2 11.8100 ON 
        MCDONALD, CRAIG DAVID 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 33 11.8100 ON 
        NILES, SHARI ANN 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 248 11.8100 ON 
        ROONEY, ERIN LOUISE 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 37 11.8100 ON 
        WALL, BRENDAN PATRICK 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 179 11.8100 ON 
  ARC Resources Ltd.                 
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        Anderson, Terry Michael 5               
          FirstEnergy Margin PI O 2016-11-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 143   AB 
    O 2016-11-30 I 97 - Autre (5 433)   AB 
          RBC Brokerage PI O 2016-12-31 I 97 - Autre 10 785   AB 
    O 2016-11-30 I 97 - Autre 5 433   AB 
          Solium ESPP PI O 2016-12-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 71   AB 
    O 2016-12-31 I 97 - Autre (10 785)   AB 
        Bibby, Kristen Jon 5               
          Solium ESPP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 175   AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 15   AB 

        Calder, Sean Ross Allen 5               
          Solium ESPP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 328   AB 

    M 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 328   AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 23   AB 

        Conrad, Larissa Marianne 5               
          Solium ESPP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 314   AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 48   AB 

        Dafoe, P. Van R. 5               
          Solium ESPP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 710   AB 

    M 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 674   AB 

        Lentz, Wayne 5               
          Solium ESPP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 350   AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 307   AB 

        Nielsen, Karen Ann 5               
          Solium ESPP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 413   AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 73   AB 

        Olsen, Lisa Ann 5               
          Solium ESPP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 187   AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 28   AB 

        O'Neill, Kathleen M. 4               
          Brokerage PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 730   AB 
        Wirzba, Bevin Mark 5               
          Solium ESPP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 428   AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7   AB 

  Argex Titane Inc.                 
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        Berresse, James Paul 4 O 2017-01-12 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  Artis Real Estate Investment Trust                 
      Deferred Units                 
        Crewson, Delmore Clair William 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 12.6500 MB 
        Martens, Cornelius 4, 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 12.6500 MB 
        Rimer, Ronald Albert 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 75 12.6500 MB 
        Ryan, Patrick Gowan 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 145 12.6500 MB 
        Thielmann, Victor 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 12.6500 MB 
        Townsend, Kenneth 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 12.6500 MB 
        Warkentin, Edward 4, 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 12.6500 MB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 12.6500 MB 
      Restricted Units                 
        Green, James 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 192 12.6500 MB 
        Johnson, David Lyall 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 41 12.6500 MB 
        Martens, Armin 4, 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 522 12.6500 MB 
        Martens, Philip 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 26 12.6500 MB 
        Sherlock, Stephen Francis Patrick 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 41 12.6500 MB 
        Wong, Dennis San 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 48 12.6500 MB 
  ATCO LTD.                 
      Actions sans droit de vote Class I                 
        Gareau, Chad L 7               
          CWTC PI O 2017-01-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 000 44.7300 AB 

        Goy, Barry L. 7 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 205 38.8500 AB 

    M 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 205 38.8500 AB 

  Athabasca Oil Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Verdonck, Donald Bruce 5 O 2017-01-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
      Performance Award (Common shares or cash payout)                 
        Verdonck, Donald Bruce 5 O 2017-01-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 50 000   AB 
      Restricted Share Units (2015 Plan)                 
        Verdonck, Donald Bruce 5 O 2017-01-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 50 000   AB 
    M 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 50 000   AB 
  AuRico Metals Inc.                 
      Options                 
        Fitzgerald, John Michael 5 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 280 000 1.0200 ON 
        Flahr, David William 5 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 200 000 1.0200 ON 
        Miniotis, John 5 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 200 000 1.0200 ON 
        Richter, Christopher Hans 4, 5 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 350 000 1.0200 ON 
        Rockingham, Christopher John 5 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 200 000 1.0200 ON 
      Performance Share Units                 
        Fitzgerald, John Michael 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 140 000   ON 
        Flahr, David William 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 100 000   ON 
        Miniotis, John 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 100 000   ON 
        Richter, Christopher Hans 4, 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 175 000   ON 
      Restricted Share Units                 
        Fitzgerald, John Michael 5 O 2015-07-02 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 112 602   ON 
        Flahr, David William 5 O 2016-06-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 57 220   ON 
        Miniotis, John 5 O 2016-06-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
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    O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 57 287   ON 
        Richter, Christopher Hans 4, 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 174 819   ON 
        Rockingham, Christopher John 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 78 669   ON 
  Aurinia Pharmaceuticals Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        ILJIN SNT Co., Ltd. 3 O 2016-12-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 333 333 2.2500USD BC 
      Bons de souscription                 
        ILJIN SNT Co., Ltd. 3 O 2016-12-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 666 666 2.2500USD BC 
      Options                 
        Gluck, Rashieda 5 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 0.1000USD BC 
  Avigilon Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Saptharishi, Mahesh 5 O 2017-01-07 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 108   BC 
      Restricted Share Units                 
        Saptharishi, Mahesh 5 O 2017-01-07 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 108)   BC 
  Aylen Capital Inc.                 
      Options                 
        Babcook, Douglas Robert 4 O 2017-01-15 D 50 - Attribution d'options 200 000   ON 
        Hale, William Ernest 4 O 2017-01-15 D 50 - Attribution d'options 150 000   ON 
        Pennal, John Duncan 4, 5, 3 O 2017-01-15 D 50 - Attribution d'options 835 663   ON 
  B2Gold Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Lytle, William 5 O 2017-01-17 D 51 - Exercice d'options 90 000 3.1000 BC 
    O 2017-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (90 000) 3.7500 BC 
      Stock Options                 
        Lytle, William 5 O 2017-01-17 D 51 - Exercice d'options (90 000) 3.1000 BC 
  Badger Daylighting Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Chung, George Wing Hung 5 O 2017-01-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
      Deferred Shares                 
        Chung, George Wing Hung 5 O 2017-01-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
      Performance Share Unit                 
        Chung, George Wing Hung 5 O 2017-01-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
  Banque Canadienne Imperiale de Commerce                 
      Actions ordinaires                 
        Caldwell, Nanci Ellen 4 O 2015-12-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 061 77.4800USD ON 
        Desjardins, Luc 4               
          Fiducie Famille Luc Desjardins PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 459 100.7500 ON 

        HASENFRATZ, LINDA 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 574 100.7700 ON 

        Larsen, Christine Elizabeth 4 O 2016-04-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 164 80.6200USD ON 

        Le Pan, Nicholas D'Orr 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 762 100.7700 ON 

        Stevenson, Katharine Berghuis 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 458 100.8200 ON 

        Zubrow, Barry Lee 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 212 76.0700USD ON 

      Droits RDSU                 
        Belzberg, Brent 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 175 100.7070 ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 1 658 97.7700 ON 
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        Caldwell, Nanci Ellen 4 O 2015-12-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Colter, Gary F. 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 040 100.1600 ON 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 102 98.2900 ON 

        Daniel, Patrick Darold 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 994 100.6300 ON 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 789 97.7700 ON 

        Giffin, Gordon D. 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 312 83.3900USD ON 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 815 79.6400USD ON 

        Kelly, Kevin James 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 053 100.8200 ON 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 307 98.0600 ON 

        Le Pan, Nicholas D'Orr 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 378 97.7000 ON 

        Manley, John Paul 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 155 101.8500 ON 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 210 97.9000 ON 

        Peverett, Jane Leslie 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 518 100.6600 ON 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 678 97.8300 ON 

        Turcotte, Martine 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 316 100.6300 ON 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 242 98.2300 ON 

        Tysoe, Ronald William 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 312 83.3900USD ON 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 400 79.6900 ON 

  Banque de Montréal                 
      Actions ordinaires                 
        Begy, Christopher Blake 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 19 82.4400 QC 
        Downe, William 7, 5               
          William and Robin Family Foundation PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 634 82.4400 QC 
        Orsino, Philip 4               
          Computershare Trust Company PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 8 80.2300 QC 
        Ouellette, Gilles Gerard 5               
          Falls Brook Capital Corp. PI O 2017-01-09 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 97.3119 QC 
        Rudderham, Richard D. 5 O 2016-12-23 D 90 - Changements relatifs à la propriété 10 735   QC 
    M 2016-12-23 D 90 - Changements relatifs à la propriété 10 700   QC 
    O 2017-01-10 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (330)   QC 
      Deferred Share Units                 
        Babiak, Jan 4 O 2016-11-28 D 35 - Dividende en actions 113 88.9400 QC 
        Prichard, John Robert Stobo 4, 7 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 453 98.2300 QC 
      Restricted Share Units                 
        Techar, Frank J. 5 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 20 702 96.6100 QC 
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  BCE Inc.                 
      Actions privilégiées Series R                 
        Simmonds, Robert 4               
          Barbara Simmonds PI O 2016-05-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 600 17.2400 QC 
  Bellatrix Exploration Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        BLAIR, TIMOTHY 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 13 418 1.1571 AB 

        Brown, Edward John 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 13 708 1.1571 AB 

          Kathy Brown - RRSP PI O 2016-12-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7 093 1.1571 AB 

        Curry, Christopher Dale 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 13 618 1.1571 AB 

        Eshleman, Brent Andrew 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 20 804 1.1571 AB 

        Gress-Blue, Leanne K. 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 13 654 1.1571 AB 

        Kraus, Charles R. 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 17 386 1.1571 AB 

    O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (35 000) 1.2200 AB 
        Laing, David 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 14 199 1.1571 AB 

        Oicle, Russell G. 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 17 644 1.1571 AB 

        Smith, Raymond George 4 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 28 978 1.1571 AB 

        Stephen, Mark Lindsay 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 15 937 1.1571 AB 

        Toth, Steve 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 13 038 1.1571 AB 

        Ulmer, Garrett 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 14 971 1.1571 AB 

  Boardwalk Real Estate Investment Trust                 
      Deferred Units (Convert to TU and/or cash)                 
        Brimmell, Jonathan David 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 820 47.6300 AB 

        Burns, Patrick Dean 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 289 47.6300 AB 

        DEWALD, James Richard 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 506 47.6300 AB 

        Dingle, Ian Peter 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 508 47.6300 AB 

        GEREMIA, ROBERTO 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 444 47.6300 AB 

        Goodman, Gary Michael 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 669 47.6300 AB 

        Havener, Jr., Arthur Lee 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 843 47.6300 AB 

        Mahajan, Kelly Kulwant 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 574 47.6300 AB 

        Mawani, Al 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 572 47.6300 AB 

        Mix, Helen May 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 887 47.6300 AB 

        Russell, Lisa Maureen 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 883 47.6300 AB 
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d'actionnariat 

        Stephen, Andrea 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 575 47.6300 AB 

        Wong, William 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 427 47.6300 AB 

        Zigomanis, William 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 782 47.6300 AB 

  Bonavista Energy Corporation                 
      Restricted Share Awards (RSA)                 
        Brown, Ian Stephen 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 818 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 818 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 818 4.8800 AB 
        Kanovsky, Michael Manuel 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 618   AB 
    M 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 818   AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819   AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819   AB 
        Lee, Susan 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 818 4.8800 AB 
        MacPhail, Keith A.J. 4, 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 818 4.8800 AB 
    M 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 818 4.8800 AB 
        McKenzie, Margaret Anne 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 818 4.8800 AB 
        Phillips, Robert 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 818 4.8800 AB 
        Poelzer, Ronald J.M. 4, 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 818 4.8800 AB 
        Slubicki, Christopher Paul 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 819 4.8800 AB 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 818 4.8800 AB 
  Boralex inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Aird, Sylvain 7, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 787 17.4370 QC 

        Aubut, Denis 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 542 17.5615 QC 

        Girardin, Hugues 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 778 17.4731 QC 

        Lemaire, Patrick 4, 7, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 540 17.4302 QC 

    O 2017-01-18 D 36 - Conversion ou échange 5 000 16.6500 QC 
        Ouellet, Gabriel 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 265 17.4612 QC 
        Rheaume, Alain 4 O 2017-01-18 D 36 - Conversion ou échange 2 500 16.6500 QC 
        Samson-Doel, Michelle 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 58 17.1694 QC 

        Thibodeau, Jean-François 7, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 035 17.4482 QC 

      Reçus de souscription                 
        Lemaire, Patrick 4, 7, 5 O 2017-01-18 D 36 - Conversion ou échange (5 000) 16.6500 QC 
        Rheaume, Alain 4 O 2017-01-18 D 36 - Conversion ou échange (2 500) 16.6500 QC 
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  BrightPath Early Learning Inc. (formerly Edleun Group, Inc.)                 
      Actions ordinaires                 
        BrightPath Early Learning Inc. 1 O 2017-01-11 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 0.4600 AB 
    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 0.4575 AB 
      Deferred Share Units                 
        Clarke, Colley 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 43 323   AB 
        Gallivan, Daniel F. 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 29 829   AB 
        Goodman, Gary Michael 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 34 801   AB 
        Olin, Jeffrey 6 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 755   AB 
        Rosen, Mitchell 4, 5 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 36 221   AB 
  Brookfield Asset Management Inc.                 
      Actions ordinaires Class A Limited Voting                 
        Price, Timothy Robert 6 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100 000) 44.5000 ON 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 44.9000 ON 
  BSM Technologies Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Edmison, John Kelly 4 O 2016-06-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 37 694   ON 
  Calfrac Well Services Ltd.                 
      Deferred Share Units                 
        Baker, Kevin Robert 4 O 2017-01-09 D 59 - Exercice au comptant (20 000) 4.9800 AB 
        Blair, James S. 4 O 2017-01-09 D 59 - Exercice au comptant (20 000) 4.9800 AB 
        Fletcher, Gregory Scott 4 O 2017-01-09 D 59 - Exercice au comptant (20 000) 4.9800 AB 
        Gartner, Lorne 4 O 2017-01-09 D 59 - Exercice au comptant (20 000) 4.9800 AB 
        Mathison, Ronald 4, 6 O 2017-01-09 D 59 - Exercice au comptant (40 000) 4.9800 AB 
        Ramsay, Douglas Robert 4 O 2017-01-09 D 59 - Exercice au comptant (25 000) 4.9800 AB 
  Callidus Capital Corporation                 
      Deferred Share Units (DSUs)                 
        Ashley, Bradley Wayne 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 363   ON 
        Donath, Tibor 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 363   ON 
        sutin, david earl 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 363   ON 
  Canaccord Genuity Group Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Barlow, Jeffrey Griffin 7               
          HSBC InvestDirect PI O 2016-01-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 053 4.1700 BC 
    M 2016-01-20 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 053 4.1700 BC 
      Droits Restricted Share Units                 
        Barlow, Jeffrey Griffin 7 O 2016-06-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 91 357 4.7900 BC 
    M 2016-06-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 95 925 4.7900 BC 
  Canadian Banc Corp.                 
      Class A Shares                 
        Cruickshank, Peter F. 4, 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 681   ON 
        Johnson, Laura 4, 5 O 2017-01-09 D 35 - Dividende en actions 59   ON 
  Canadian Energy Services & Technology Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Hooks, John Michael 4 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 625 7.5700 AB 
  Canadian Natural Resources Limited                 
      Actions ordinaires                 
        Doucet, Real J. H. 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options 25 000 36.7800 AB 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (25 000) 41.0600 AB 
      Options                 
        Doucet, Real J. H. 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options (25 000) 36.7800 AB 
  Canadian Spirit Resources Inc.                 
      Bons de souscription                 
        Couillard, John Raymond Richard 4, 5 O 2017-01-14 D 55 - Expiration de bons de souscription (100 000)   AB 
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        Elmag Investments inc. 3 O 2017-01-14 D 55 - Expiration de bons de souscription (1 250 000)   AB 
      Options                 
        Sorensen, Alfred 4 O 2017-01-09 D 52 - Expiration d'options (75 000)   AB 
  Canadian Utilities Limited                 
      Actions sans droit de vote Class A                 
        Gareau, Chad L 7               
          CWTC PI O 2017-01-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 000 36.4900 AB 

        Goy, Barry L. 7 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 239 34.8900 AB 

    M 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 239 34.8900 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 433 35.5400 AB 

    M 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 433 35.5400 AB 

  Canadian Western Bank                 
      Actions ordinaires                 
        Phillips, Robert L. 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 650   AB 

          Deborah S. Phillips PI O 2016-12-31 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 371   AB 

          R.L. Phillips Investments Inc. PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 86   AB 

  Canamex Resources Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Hahn, Gregory Arthur 4, 5               
          Gregory A. Hahn Revocable Trust dated January 14, 1999, Gregory A. Hahn, 
Trustee PI O 2016-10-20 I 37 - Division ou regroupement d'actions (2 607 918)   BC 
      Options                 
        Billings, Mark Anthony 4 O 2017-01-05 D 52 - Expiration d'options (25 000) 0.4200 BC 
  Canyon Services Group Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        den Engelsen, Todd Anthony 5 O 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription 10 000   AB 
    O 2017-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 6.5212 AB 
        Wagner, Kenneth Arnold 5 O 2016-04-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 11 000 11000.0000 AB 
    O 2016-04-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (11 000) 3.4656 AB 
    O 2016-01-21 D 57 - Exercice de droits de souscription 51 400   AB 
    O 2016-01-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (51 400) 3.9771 AB 
    O 2017-01-11 D 57 - Exercice de droits de souscription 17 100   AB 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (17 100) 6.7599 AB 
    O 2017-01-11 D 57 - Exercice de droits de souscription 23 900   AB 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (23 900) 6.7939 AB 
        Walker, Quentin Maurice 5 O 2017-01-12 D 57 - Exercice de droits de souscription 9 150   AB 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 150) 6.7434 AB 
      Options                 
        Wagner, Kenneth Arnold 5 O 2015-03-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 39 000 5.2000 AB 
    M 2015-03-13 D 50 - Attribution d'options 39 000 5.2000 AB 
      Stock Based Units                 
        den Engelsen, Todd Anthony 5 O 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription (10 000)   AB 
        Wagner, Kenneth Arnold 5 O 2016-04-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 11 000   AB 
    M 2016-04-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (11 000)   AB 
    O 2016-01-21 D 57 - Exercice de droits de souscription (51 400)   AB 
    O 2017-01-11 D 57 - Exercice de droits de souscription (17 100)   AB 
    O 2017-01-11 D 57 - Exercice de droits de souscription (23 900)   AB 
        Walker, Quentin Maurice 5 O 2017-01-12 D 57 - Exercice de droits de souscription (9 150)   AB 
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  Capital Power Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Zimmerman, Mark A.P. 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 692 19.5066 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 62 20.2050 AB 

  Capstone Mining Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Estrada, Manuel Arturo 7 O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options 104 005 1.3800 BC 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (29 005) 1.4500 BC 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 1.4650 BC 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (74 500) 1.4600 BC 
    O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options 10 995 0.3300 BC 
    O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options 496 0.3300 BC 
    O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options 122 600 0.3300 BC 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 995) 1.4500 BC 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (496) 1.4600 BC 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (122 600) 1.4650 BC 
      Options                 
        Estrada, Manuel Arturo 7 O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options (104 005) 1.3800 BC 
    O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options (134 091) 0.3300 BC 
  Cardinal Energy Ltd.                 
      Restricted Bonus Awards                 
        Broos, Laurence 5 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 31 713   AB 
        Brussa, John Albert 4 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 525   AB 
        Hyde, Tim 5 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 37 143   AB 
        Johnson, David Daniel 4 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 525   AB 
        Kolochuk, Craig 5 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 286   AB 
        Orton, Dale John 5 O 2016-12-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 78 570   AB 
        PEET, SHANE 5 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 79 047   AB 
        Ratushny, M. Scott 4, 5 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 114 285   AB 
        Shevkenek, Connie 5 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 31 713   AB 
        Smith, Douglas Kevin 5 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 52 380   AB 
        Smith, James Cameron 4 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 525   AB 
        TISDALE, GREGORY 4 O 2017-01-09 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 525   AB 
  Cascades inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Lemaire, Patrick 4, 6 O 2016-07-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M 2016-07-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Unités d'actions différées / Deffered Share Units                 
        CORMIER, MICHELLE ANN 4 O 2016-07-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 089   QC 
    O 2017-01-15 D 35 - Dividende en actions 28   QC 
        Couture, Martin 4 O 2016-07-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 481   QC 
    O 2017-01-15 D 35 - Dividende en actions 46   QC 
        Garneau, Louis 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 785   QC 
    O 2017-01-15 D 35 - Dividende en actions 672   QC 
        Kobrynsky, Georges 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 227   QC 
    O 2017-01-15 D 35 - Dividende en actions 351   QC 
        Lemaire, Patrick 4, 6 O 2016-07-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 446   QC 
    O 2017-01-15 D 35 - Dividende en actions 19   QC 
        Lemaire, Sylvie 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 893   QC 
    O 2017-01-15 D 35 - Dividende en actions 634   QC 
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        McAusland, David L. 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 785   QC 
    O 2017-01-15 D 35 - Dividende en actions 815   QC 
        Pelletier, Élise 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 893   QC 
    O 2017-01-15 D 35 - Dividende en actions 222   QC 
        Sellyn, Laurence G. 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 785   QC 
    O 2017-01-15 D 35 - Dividende en actions 293   QC 
        Vachon, Sylvie 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 893   QC 
    O 2017-01-15 D 35 - Dividende en actions 146   QC 
  Ceres Global Ag Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Joel, Harvey T. 4 O 2013-09-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2017-01-09 D 46 - Contrepartie de services 1 011   ON 
        Mize, Gary 4 O 2017-01-09 D 46 - Contrepartie de services 1 865   ON 
        Speers, Douglas Edgar 4 O 2017-01-09 D 46 - Contrepartie de services 1 603   ON 
  Chartwell Retirement Residences                 
      Parts de fiducie                 
        Schwartz, Thomas 4 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 33 13.7619 ON 

          Megaview Diversified Holdings Inc. PI O 2016-12-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 17 13.7619 ON 

  Chinook Energy Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Brister, Matthew 4, 5               
          539934 alberta inc PI O 2017-01-10 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 133 500) 0.4431 AB 
        Dube, Brent Stephen 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 3   AB 

        Halpen, Timothy Sean 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 4   AB 

        Lerner, Chad Tyler 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3   AB 

        Vrataric, Walter 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 111 786 0.4971 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3   AB 

        White, Ryan Craig 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 84 627 0.4971 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3   AB 

        Zacharias, Darrel Grant 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 93 780 0.4971 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3   AB 

      Options                 
        Dube, Brent Stephen 5 O 2017-01-12 D 52 - Expiration d'options (300 000)   AB 
  CI Financial Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Gordon, Barry Huntly 7               
          Gordon Family Trust PI O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 28.6437 ON 
    O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (30 000) 28.5036 ON 
  Cipher Pharmaceuticals Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Beaudet, Mark 4 O 2017-01-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 767 4.0400 ON 
  Clarke Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Rapps, Michael 4, 6 O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 200 9.4800 NS 
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  CO2 Solutions Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Skinner, Thom 5               
          Tax Free Savings Account PI O 2011-03-07 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2017-01-11 I 90 - Changements relatifs à la propriété 131 714 0.1650 QC 
      Options                 
        Surprenant, Richard 5 O 2017-01-09 D 50 - Attribution d'options 500 000 0.1950 QC 
    M 2017-01-09 D 50 - Attribution d'options 500 000 0.1700 QC 
  Cogeco Communications Inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne actions subalternes à droit de vote                 
        Dorval, Nathalie 5 O 2017-01-16 D 51 - Exercice d'options 400 50.1000 QC 
    O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 70.3200 QC 
    O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 70.2800 QC 
        Jolivet, Christian 5 O 2017-01-16 D 51 - Exercice d'options 1 005 49.8200 QC 
    O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 70.5000 QC 
    O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5) 70.4700 QC 
      Options                 
        Dorval, Nathalie 5 O 2017-01-16 D 51 - Exercice d'options (200) 50.1000 QC 
    M 2017-01-16 D 51 - Exercice d'options (400) 50.1000 QC 
        Jolivet, Christian 5 O 2017-01-16 D 51 - Exercice d'options (1 005) 49.8200 QC 
      Unité d'action différée/Deferred Share Unit                 
        Curadeau-Grou, Patricia 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 546 66.0100 QC 
        Ferstman, Joanne Shari 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 591 66.0100 QC 
        Legault, Normand 4 O 2012-01-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 485 66.0100 QC 
        McAusland, David L. 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 433 66.0100 QC 
        Peeters, Jan E. 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 042 66.0100 QC 
  Cogeco Inc                 
      Actions à droit de vote subalterne actions subalternes à droit de vote                 
        Dorval, Nathalie 5 O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 59.4100 QC 
      Unité d'action différée/Deferred Share unit                 
        Bell, Mary-Ann 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 798 56.2000 QC 
        Cherry, James Charles 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 869 56.2000 QC 
        Comtois, Pierre 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 744 56.2000 QC 
        McAusland, David L. 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 561 56.2000 QC 
        Peeters, Jan E. 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 224 56.2000 QC 
  COMPASS Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        COMPASS Income Fund 1 O 2017-01-09 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 11.9000 AB 
  Constellation Software Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        MacKinnon, Jeffrey Raymond 7 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 54 532.5400 ON 
  Corporation Éléments Critiques                 
      Actions ordinaires                 
        Meilleur, Jean-Francois 4, 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options 350 000 0.1500 QC 
      Options                 
        Meilleur, Jean-Francois 4, 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options (350 000) 0.1500 QC 
  Corporation Fiera Capital (anciennement Fiera Sceptre Inc.)                 
      Actions à droit de vote subalterne Class A                 
        St-Hilaire, Alain 5 O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 13.7529 QC 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 547) 13.4100 QC 
  Corus Entertainment Inc.                 
      Actions sans droit de vote Class B                 
        Pew, Paul Kenneth 6               
          G3 Capital Partners PI O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (23 000) 13.0175 ON 
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  Crescent Point Energy Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Borggard, Bradley Harlan 5 O 2017-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 600) 16.3900 AB 
    O 2017-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 900) 16.3800 AB 
        Jackson, Michael Sidney 4 O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 17.0500 AB 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 16.5400 AB 
  CT Real Estate Investment Trust                 
      Parts                 
        McCann, Dean Charles 4               
          Dean McCann - RRSP PI O 2016-12-31 I 35 - Dividende en actions 94 14.1600 ON 
          Dean McCann - TFSA PI O 2016-12-31 I 35 - Dividende en actions 24 14.2000 ON 
          Susan McCann - RRSP PI O 2016-12-31 I 35 - Dividende en actions 27 14.1000 ON 
        Vallance, George Alexander 6               
          George Vallance RRSP PI O 2016-12-31 I 35 - Dividende en actions 114 14.8700 ON 
  EcoSynthetix Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Hubbes, Martin 4 O 2017-01-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
          The Martin Hubbes and Suzanne Trudel Family Trust PI O 2017-01-06 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
      Droits RSU                 
        De Jong, Ralph Lewis 5 O 2011-08-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 952   ON 
        Haire, Robert Martin 5 O 2011-08-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 286   ON 
        MacDonald, Jeffrey Douglas 5 O 2014-04-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 25 000   ON 
        VanEgdom, Edward (Ted) 5 O 2011-08-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 619   ON 
        Wright, James Thomas 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 214   ON 
      Options                 
        De Jong, Ralph Lewis 5 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 24 653 2.2000 ON 
        Haire, Robert Martin 5 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 89 109 2.2000 ON 
        MacDonald, Jeffrey Douglas 5 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 155 941 2.2000 ON 
        VanEgdom, Edward (Ted) 5 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 78 713 2.2000 ON 
        Wright, James Thomas 5 O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 51 238 2.2000 ON 
  Eldorado Gold Corporation                 
      Deferred Units (Cash Settled)                 
        Albino, George Vincent 4 O 2016-10-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 956   BC 
        Cory, Keith Ross 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 677   BC 
        Gilmore, Robert Russ 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 671   BC 
        Reid, Steven Paul 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 481   BC 
  Empire Company Limited                 
      Droits DSU (Executive Deferred Share Units)                 
        Medline, Michael Bennett 5 O 2017-01-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 26 864   NS 
      Droits PSU (Performance Share Units)                 
        Medline, Michael Bennett 5 O 2017-01-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 64 102   NS 
      Options                 
        Medline, Michael Bennett 5 O 2017-01-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2017-01-13 D 50 - Attribution d'options 89 549   NS 
  Encana Corporation                 
      Deferred Share Units                 
        Brillon, Sherri 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 144   AB 
        Code, Corey Douglas 7 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 477   AB 
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        Dea, Peter Allen 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 613   AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 6 325   AB 

        Fowler, Fred John 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 548   AB 

        Hill, David Glen 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 187   AB 

        Mayson, Howard John 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 218   AB 

        McAllister, Michael 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 165   AB 

        McIntire, Lee Alan 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 205   AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 421   AB 

        McKenzie, Margaret Anne 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 128   AB 

        Nimocks, Suzanne Paquin 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 565   AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 694   AB 

        Peverett, Jane Leslie 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 174   AB 

        Shaw, Brian Gordon 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 335   AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 710   AB 

        Waterman, Bruce G. 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 674   AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 421   AB 

        Woitas, Clayton 4, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 957   AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 11 294   AB 

        Zemljak, Renee 7 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 226   AB 

  Enerflex Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Goertzen, John Blair 4, 5               
          ESPP PI O 2011-06-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-17 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 168   AB 
        Kossman, Anna 7               
          ESPP PI O 2017-01-17 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 585   AB 
        Martinez, Patricia 5               
          ESPP PI O 2017-01-17 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 157   AB 
        Rossiter, Marc Edward 5               
          ESPP PI O 2017-01-17 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 539   AB 

  Energy Fuels Inc.                 
      Actions ordinaires                 
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        Catchpole, Glenn 4 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 000) 2.4000USD ON 
  Enerplus Corporation                 
      Actions ordinaires (Deferred Share Plan ("DSU"))                 
        Roane, Glen Dawson 4 O 2017-01-06 D 56 - Attribution de droits de souscription 7 775 12.5400 AB 
    M 2017-01-06 D 56 - Attribution de droits de souscription 7 775 12.5400 AB 
  Equitable Group Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Moor, Andrew 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 162 162.0000 ON 
  Essential Energy Services Ltd.                 
      Options                 
        Amundson, Garnet K. 4, 5 O 2017-01-10 D 50 - Attribution d'options 455 000 0.8300 AB 
        Mowbray, Allan George 5 O 2017-01-10 D 50 - Attribution d'options 285 000 0.8300 AB 
        NEWMAN, JEFFREY BURT 5 O 2017-01-10 D 50 - Attribution d'options 205 000 0.8300 AB 
        PERASALO, KAREN DENISE 5 O 2017-01-10 D 50 - Attribution d'options 175 000 0.8300 AB 
  Evertz Technologies Limited                 
      Actions ordinaires                 
        Gridley, Anthony Ronald 5 O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 200) 16.9326 ON 
    O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 16.9400 ON 
  EXPLORATION AMSECO LTÉE                 
      Bons de souscription                 
        Bourgault, Roger 4 O 2014-06-26 D 55 - Expiration de bons de souscription (10 000) 0.1500 QC 
    O 2016-01-29 D 55 - Expiration de bons de souscription (50 000) 0.1000 QC 
      Options                 
        Bourgault, Roger 4 O 2015-05-15 D 52 - Expiration d'options (100 000) 0.1200 QC 
  Exploration Dios Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Girard, Marie-José 4, 5 O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 0.0800 QC 
  Exploration Puma Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Cordick, Arness William Ross 4, 3 O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.0750 QC 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.0800 QC 
    O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.0750 QC 
  Exploration Typhon Inc.                 
      Actions ordinaires catégorie "A"                 
        McDonald, David 4, 5               
          CELI PI O 2017-01-10 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (121 000) 0.0640 QC 
    O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100 000) 0.0600 QC 
          REER PI O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (317 125) 0.0600 QC 
  Extendicare Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Neves, A. Paula 7 O 2017-01-06 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (100) 9.9700 ON 
  Fancamp Exploration Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        ANKCORN, PAUL RUSSELL 4 O 2017-01-13 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (190 000) 0.0500 BC 
  Fiducie dactifs durables non traditionnels Dream                 
      Parts                 
        Cooper, Michael 7, 5               
          Dream Asset Management Corporation PI O 2017-01-09 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 34 800 6.2800 ON 
    O 2017-01-10 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 32 000 6.3000 ON 
    O 2017-01-11 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 600 6.3000 ON 
    O 2017-01-11 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 6.3000 ON 
    O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 6.3000 ON 
    O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 6.3000 ON 
    O 2017-01-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 200 6.3000 ON 
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        Dream Asset Management Corporation 5 O 2017-01-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 34 800 6.2800 ON 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 6.3000 ON 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 6.3000 ON 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 200 6.3000 ON 
          Dream Unlimited Corp. PI O 2017-01-10 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 32 000 6.3000 ON 
    O 2017-01-11 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 600 6.3000 ON 
    O 2017-01-12 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 6.3000 ON 
        Dream Hard Asset Alternatives Trust 1 O 2017-01-16 D 38 - Rachat ou annulation 7 000 6.3519 ON 
    O 2017-01-16 D 38 - Rachat ou annulation (7 000)   ON 
    O 2017-01-17 D 38 - Rachat ou annulation 6 500 6.3295 ON 
    O 2017-01-17 D 38 - Rachat ou annulation (6 500)   ON 
  Financière Sun Life inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Blair, Carolyn Diane 5               
          RBC Investor & Treasury Services PI O 2012-05-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 984   ON 
    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 278 43.6800 ON 

    M 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 278 43.6800 ON 

        Catellier, Brigitte 5               
          RBC Investor & Treasury Services PI O 2015-12-07 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 95 43.5200 ON 

    M 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 95 43.5200 ON 

        Connor, Dean 4, 5               
          RBC Investor & Treasury Services PI O 2006-09-05 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 5 783   ON 
    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 818 43.7200 ON 

    M 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 818 43.7200 ON 

        Dougherty, Kevin 5               
          RBC Investor & Treasury Services PI O 2003-06-02 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 17 809   ON 
    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 637 45.2000 ON 

    M 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 637 45.2000 ON 

        Dougherty, Linda 5               
          RBC Investor & Treasury Services PI O 2015-09-10 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 33   ON 
    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 149 43.4000 ON 

    M 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 149 43.4000 ON 

        Freyne, Colm Joseph 5               
          RBC Investor & Treasury Services PI O 2003-07-28 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 6 452   ON 
    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 780 43.7300 ON 

    M 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 780 43.7300 ON 

        Kennedy, Melissa Jane 5               
          RBC Investor & Treasury Services PI O 2014-06-16 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
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    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 71 44.6300 ON 

    M 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 71 44.6300 ON 

        Morrissey, Kevin 5               
          RBC Investor Services PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 127 47.5300 ON 

    M 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 103 47.5300 ON 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 24 46.8500 ON 

        Strain, Kevin 5               
          RBC Investor & Treasury Services PI O 2012-04-15 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 4 536   ON 
    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 534 43.7500 ON 

    M 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 534 43.7500 ON 

        Van den Hoogen, Marlene 5               
          RBC Investor & Treasury Services PI O 2014-09-08 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-31 I 90 - Changements relatifs à la propriété 797   ON 
    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 210 43.6100 ON 
  First Capital Realty Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Agourias, Eleftheria 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 485 21.1200 ON 
  First Majestic Silver Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Cordoba Ramos, Rodrigo 5 O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (16 250) 12.0000 BC 
    O 2017-01-16 D 51 - Exercice d'options 7 500 4.8000 BC 
    O 2017-01-16 D 51 - Exercice d'options 8 750 6.1400 BC 
      Options                 
        Cordoba Ramos, Rodrigo 5 O 2017-01-16 D 51 - Exercice d'options (7 500) 4.8000 BC 
    O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (8 750) 6.1400 BC 
  Fonds de placement immobilier BTB                 
      Parts avec restrictions                 
        Cyr, Benoit 5 O 2017-01-18 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 664) 4.5114 QC 
        Gilbert, Dominic 5 O 2017-01-18 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 237) 4.5114 QC 
        Léonard, Michel 4, 5 O 2017-01-18 D 57 - Exercice de droits de souscription (6 469) 4.5114 QC 
      Parts de fiducie                 
        Cyr, Benoit 5 O 2017-01-18 D 57 - Exercice de droits de souscription 2 664 4.5114 QC 
    O 2017-01-18 D 35 - Dividende en actions 564 4.5114 QC 
        Gilbert, Dominic 5 O 2017-01-18 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 237 4.5114 QC 
    O 2017-01-18 D 35 - Dividende en actions 261 4.5114 QC 
        Léonard, Michel 4, 5 O 2017-01-18 D 57 - Exercice de droits de souscription 6 469 4.5114 QC 
    O 2017-01-18 D 35 - Dividende en actions 1 369 4.5114 QC 
  Fonds de placement immobilier Crombie                 
      Parts de fiducie Special Voting                 
        Empire Company Limited 3               
          ECL Developments Limited PI O 2017-01-13 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 83 265 13.1235 NS 

  Fonds de placement immobilier d'immeubles résidentiels Canadien                 
      Parts de fiducie                 
        MacPherson, Patricia 5 O 2017-01-18 D 90 - Changements relatifs à la propriété 30 000   ON 
          Maria Amaral In trust PI O 2017-01-18 I 90 - Changements relatifs à la propriété (30 000)   ON 
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        Schwartz, Thomas 4, 5 O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 126 28.9429 ON 

    O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 567 28.9431 ON 

          1115915 Ontario Inc. PI O 2016-12-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 284 28.9431 ON 

          806638 Ontario Limited PI O 2016-12-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 181 28.9431 ON 

          Jasland Developments Ltd. PI O 2016-12-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 287 28.9431 ON 

          Megaview Diversified Holdings Inc. PI O 2016-12-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 268 28.9431 ON 

    O 2016-12-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 24 28.9429 ON 

  FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES DE QUALITÉ SUPÉRIEURE RIDGEWOOD                 
      Parts                 
        Ridgewood Capital Asset Management 3               
          Managed Accounts PI O 2017-01-11 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 548 14.5500 ON 
    O 2017-01-11 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (550) 14.5791 ON 
    O 2017-01-12 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 567 14.5500 ON 
    O 2017-01-13 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 204 14.5500 ON 
    O 2017-01-13 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 209) 14.5500 ON 
    O 2017-01-16 C 90 - Changements relatifs à la propriété 1 285   ON 
    O 2017-01-16 C 38 - Rachat ou annulation 4 000 13.5500 ON 
    O 2017-01-17 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 391 14.5500 ON 
  Foraco International SA                 
      Actions ordinaires                 
        Foraco International SA 1 O 2016-12-02 D 38 - Rachat ou annulation 1 639 0.3700 ON 
    O 2016-12-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 0.3700 ON 
    O 2016-12-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 639 0.3700 ON 
    O 2016-12-08 D 38 - Rachat ou annulation 1 639 0.3700 ON 
    O 2016-12-13 D 38 - Rachat ou annulation 1 639 0.3700 ON 
    O 2016-12-14 D 38 - Rachat ou annulation 1 639 0.3700 ON 
    O 2016-12-16 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.3700 ON 
    O 2016-12-20 D 38 - Rachat ou annulation 500 0.3700 ON 
    O 2016-12-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 0.3700 ON 
    O 2016-12-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 0.3700 ON 
    O 2016-12-28 D 38 - Rachat ou annulation 500 0.3700 ON 
  FPI Granite Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Brody, Michael Lawrence 4 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 35 44.0900 ON 
        Cruise, Brydon 4 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 12 44.0900 ON 
        Dey, Peter James 4 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 67 44.0900 ON 
        Gilbertson, Barry Gordon 4 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 72 44.0900 ON 
        Miller, Gerald 4 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 35 44.0900 ON 
        Voorheis, George Wesley Thomas 4 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 173 44.0900 ON 
      Restricted Share Units                 
        De Aragon, John 5 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 156 44.0900 ON 
        Forsayeth, Michael Peter 4, 5 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 156 44.0900 ON 
        KUMER, LORNE 5 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 29 44.0900 ON 
        Tindale, Jennifer Sara 5 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 29 44.0900 ON 
        Wierzbinski, Stefan 5 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 29 44.0900 ON 
  Genworth MI Canada Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Artinian, Vania 7 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 148   ON 
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        Gorman, Scott Joseph 5 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 204   ON 

        Hurley, Brian Leo 4, 5 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 341   ON 

        Macdonell, Winsor James 5 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 273   ON 

        Mayers, Philip Adrian Virgil 5 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 378   ON 

        McPherson, Deborah Lynn 5 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 359   ON 

        Pinto, Jonathan 5 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 126   ON 

        Piroli, Robert John 5 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 88   ON 

          RRSP PI O 2016-12-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 76   ON 

        Spitali, Jim 7 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 180   ON 

          RRSP PI O 2016-12-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1   ON 

  Glen Eagle Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Labrecque, Jean-Charles 4, 5               
          RTO Solutions Inc. PI O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.1050 QC 
  Global Dividend Growers Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Global Dividend Growers Income Fund 1 O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (22 600) 11.9020 AB 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 100) 11.9100 AB 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (600) 11.8600 AB 
  goeasy Ltd. (formerly, easyhome Ltd.)                 
      Actions ordinaires                 
        Appel, Jason 5 O 2017-01-13 D 35 - Dividende en actions 8   ON 
          RRSP - J. Appel PI O 2017-01-13 I 35 - Dividende en actions 7   ON 
          RRSP - M. Appel PI O 2017-01-13 I 35 - Dividende en actions 5   ON 
          TFSA - J. Appel PI O 2017-01-13 I 35 - Dividende en actions 12   ON 
          TFSA - M. Appel PI O 2017-01-13 I 35 - Dividende en actions 6   ON 
        Mullins, Jason 5 O 2017-01-13 D 35 - Dividende en actions 10   ON 
          RRSP - J. Mullins PI O 2017-01-13 I 35 - Dividende en actions 31   ON 
          TFSA - J. Mullins PI O 2017-01-13 I 35 - Dividende en actions 6   ON 
      Deferred Share Unit Plan                 
        Appel, David Harry 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 254   ON 
        Basian, Karen 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 58   ON 
        Doniz, Susan 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 6   ON 
        Johnson, Donald Kenneth 4, 3 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 297   ON 
        Morrison, Sean 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 18   ON 
        Thomson, David J. 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 92   ON 
      Restricted Share Unit                 
        Appel, Jason 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 23   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 51   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 55   ON 
        Fiederer, Andrea 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 53   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 57   ON 
        Goertz, Steve 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 65   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 98   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 132   ON 
        Ingram, David 4, 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 196   ON 
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    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 267   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 360   ON 
        Khatib, Shadi 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 25   ON 
        Mullins, Jason 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 53   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 90   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 122   ON 
        Pennell, Shane 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 22   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 47   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 50   ON 
        Yeilding, David 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 23   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 49   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 52   ON 
  Goldcorp Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Athaide, Rohan Clarence 5 O 2016-03-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    M 2016-03-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
        Briscoe, Beverley Anne 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 84 16.1200 BC 

        Bristol, Wade William 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 883 15.0600USD BC 

        Canepari, Luis Maximo 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 076 20.3200 BC 

        KLEIN, JOANNE MARGARET 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 4 067 20.3300 BC 

    M 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 087 20.3300 BC 

        Lawson, Gilbert John Frederick 5 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 267 20.3000 BC 

        Orazietti, Richard 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 228 20.3900 BC 

        White, Todd James 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 21 14.3500 BC 

  Golden Star Resources Ltd.                 
      Deferred Share Units                 
        BAKER, TIMOTHY CLIVE 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 23 215 0.7323USD ON 
        Clausen, Gilmour 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 7 511 0.7323USD ON 
        Dhir, Anu 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 7 511 0.7323USD ON 
        Doyle, Robert Emmet 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 30 044 0.7323USD ON 
        Jensen, Tony 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 30 044 0.7323USD ON 
        Yeates, William Lee 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 914 0.7323USD ON 
  Great Canadian Gaming Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Baker, Rodney 4, 5               
          ScotiaMcLeod PI O 2016-12-31 C 51 - Exercice d'options 400 000 7.6700 BC 
    O 2016-12-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (400 000) 20.8953 BC 
        LaCroix, Andre 5 O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options 10 000 13.6400 BC 
    O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options 8 333 16.1000 BC 
    O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options 8 333 20.1200 BC 
    O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (25 400) 24.7000 BC 
    O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 24.7100 BC 
    O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 24.7800 BC 
    O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (66) 24.9400 BC 
        Phouikhoune-Phinith, Chindavone 5 O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options 2 500 9.1100 BC 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 500) 25.5000 BC 
        Poleschuk, Victor Paul 5               
          ScotiaMcLeod PI O 2016-12-31 C 51 - Exercice d'options 60 000 7.6700 BC 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 472

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



          Opération       
Émetteur Rela- État Date Emp- Description Nombre de Prix Autorité 

  Titre tion opé- de rise de l'opération titres ou unitaire principale 

    Initié   ration l'opération     valeur 
nominale     

      Porteur inscrit                 
    O 2016-12-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (60 000) 20.8953 BC 
        Roberts, Christopher Merrill 8 O 2017-01-12 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 11 666 16.1000 BC 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (11 666) 25.2400 BC 
        Soo, Walter 5               
          ScotiaMcLeod PI O 2016-12-31 C 51 - Exercice d'options 38 000 7.6700 BC 
    O 2016-12-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (38 000) 20.8953 BC 
      Options                 
        Baker, Rodney 4, 5               
          ScotiaMcLeod PI O 2016-12-31 C 51 - Exercice d'options (400 000) 7.6700 BC 
        LaCroix, Andre 5 O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options (10 000) 13.6400 BC 
    O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options (8 333) 20.1200 BC 
    O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options (8 333) 16.1000 BC 
        Phouikhoune-Phinith, Chindavone 5 O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options (2 500) 9.1100 BC 
        Poleschuk, Victor Paul 5               
          ScotiaMcLeod PI O 2016-12-31 C 51 - Exercice d'options (60 000) 7.6700 BC 
        Roberts, Christopher Merrill 8 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options (11 666) 16.1000 BC 
        Soo, Walter 5               
          ScotiaMcLeod PI O 2016-12-31 C 51 - Exercice d'options (38 000) 7.6700 BC 
  Groupe ADF Inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne                 
        Carbonneau H., Carolyn 5 O 2017-01-06 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 2.9000 QC 
  Groupe CGI inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne Classe A                 
        Groupe CGI inc. 1 O 2017-01-11 D 38 - Rachat ou annulation (15 500)   QC 
  Groupe DMD connexions santé numériques inc. (anciennement Aptilon 
Corporation)                 
      Actions ordinaires                 
        Benthin, Mark 4               
          Linda Palmer - POA PI O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 000) 0.2200 QC 
    O 2017-01-17 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (35 000) 0.2200 QC 
        Martineau, Denis 4 O 2017-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 42 000 0.2100 QC 
    O 2017-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 18 000 0.2200 QC 
  Groupe HNZ inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Wright, Matthew 5 O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 12.9000 QC 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 12.9000 QC 
      Unités d'actions différées/Deferred Share Units                 
        Findlay, Randall J. 4, 7 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 253   QC 
        Loberg, Carmen Richard 4 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 113   QC 
        Murphy, Laurence 4 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 989   QC 
    M 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 014   QC 
        Pollock, Laurence Malcolm 4, 7 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 260   QC 
  Groupe Restaurants Imvescor Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Coggan-Imbeault, Amber Judith Darlene 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options 2 000 3.0100 QC 
    O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options 22 250 1.4000 QC 
    O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options 64 000 0.8030 QC 
        Fhima, Sandrine 5 O 2016-01-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2017-01-16 D 51 - Exercice d'options 8 334 2.3600 QC 
    O 2017-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (8 334) 3.3678 QC 
      Options                 
        Coggan-Imbeault, Amber Judith Darlene 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options (2 000)   QC 
    O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options (22 250)   QC 
    O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options (64 000)   QC 
        Fhima, Sandrine 5 O 2017-01-16 D 51 - Exercice d'options (8 334) 2.3600 QC 
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        Simard, Ronald Christopher 5 O 2017-01-10 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2017-01-10 D 50 - Attribution d'options 100 000   QC 
  Groupe Retaurants Imvescor Inc.                 
      Options                 
        Coggan-Imbeault, Amber Judith Darlene 5 O 2011-06-20 D 50 - Attribution d'options 22 250 1.4000 QC 
    M 2011-06-20 D 50 - Attribution d'options 22 500 1.4000 QC 
  Groupe TMX Limitee                 
      Droits Restricted Share Units                 
        Desgagne, Jean 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (2 797) 68.5300 ON 
        Graden, Cheryl 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (702) 68.5300 ON 
        Hukezalie, Mary Lou 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (1 612) 68.5300 ON 
        McKenzie, John 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (1 184) 68.5300 ON 
        Sinclair, Eric 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (2 468) 68.5300 ON 
  Gungnir Resources Inc.                 
      Options                 
        Keast, Todd 4 O 2017-01-13 D 52 - Expiration d'options (200 000)   BC 
        Paakki, Jari 5 O 2017-01-13 D 52 - Expiration d'options (400 000)   BC 
        Robbins, Christopher Charles 4 O 2017-01-13 D 52 - Expiration d'options (200 000)   BC 
  Guyana Goldfields Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Bondy, Robert Allan 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 25 000   ON 
        Murphy, Paul 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 20 000 3.0100 ON 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 6.2100 ON 
      Options                 
        Bondy, Robert Allan 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (25 000)   ON 
        Murphy, Paul 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (20 000) 3.0100 ON 
  GVIC Communications Corp.                 
      Actions ordinaires Class B Voting                 
        Johnston, Robert Bruce 3 O 2017-01-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 500 0.2000 BC 
    O 2017-01-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.1800 BC 
  H2O INNOVATION INC.                 
      Actions ordinaires                 
        Dorrins, Peter Kenneth 4 O 2014-11-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 691 2.0900 QC 

        PHÉNIX, ÉLAINE C. 4 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 691 2.0900 QC 

  Hardwoods Distribution Inc.                 
      Restricted Shares                 
        Bull, Peter Morris 3               
          Arbutus Distributors Ltd. PI O 2016-12-30 I 35 - Dividende en actions 30   BC 
    O 2016-12-30 I 36 - Conversion ou échange (3 178)   BC 
  Holloway Lodging Corporation                 
      Débentures convertibles HLC.DB 6.25   due Feb 28, 2020                 
        Clarke Inc. 3               
          Quinpool Holdings Partnership PI O 2017-01-16 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché ($ 195 000.00) 95.0100 NS 
    O 2017-01-17 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché ($ 200 000.00) 95.0000 NS 
  Home Capital Group Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Home Capital Group Inc. 1 O 2017-01-10 D 38 - Rachat ou annulation 6 500 30.9900 ON 
    O 2017-01-10 D 38 - Rachat ou annulation (6 500) 30.9900 ON 
    O 2017-01-11 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 31.5583 ON 
    O 2017-01-11 D 38 - Rachat ou annulation (6 000) 31.5583 ON 
    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 30.3670 ON 
    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation (6 000) 30.3670 ON 
    O 2017-01-13 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 30.3862 ON 
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    O 2017-01-13 D 38 - Rachat ou annulation (6 000) 30.3862 ON 
    O 2017-01-16 D 38 - Rachat ou annulation 4 100 30.5320 ON 
    O 2017-01-16 D 38 - Rachat ou annulation (4 100) 30.5320 ON 
    O 2017-01-17 D 38 - Rachat ou annulation 7 900 29.9439 ON 
    O 2017-01-17 D 38 - Rachat ou annulation (7 900) 29.9439 ON 
  HPQ-Silicon Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Fancamp Exploration Ltd. 3 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 0.1600 QC 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 0.1600 QC 
  Hudbay Minerals Inc.                 
      Droits Share Units                 
        Gonzales, Igor 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 205   ON 
        Goodman, Thomas Andrew 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 205   ON 
        Hibben, Alan Roy 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 953   ON 
        HOLMES, WILLIAM WARREN 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 616   ON 
        Kavanagh, Sarah Baldwin 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 205   ON 
        Knickel, Carin Shirley 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 567   ON 
        Lenczner, Alan John 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 205   ON 
        Stowe, Kenneth George 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 205   ON 
        Waites, Michael T. 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 071   ON 
  IMAX Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Foster, Greg 5 O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options 75 000 18.9800USD ON 
    O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (75 000) 32.2600USD ON 
      Options 1:1                 
        Foster, Greg 5 O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options (75 000) 18.9800USD ON 
  Inca One Gold Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Kelly, Edward John 4 O 2016-12-16 D 51 - Exercice d'options 175 000 0.3000 BC 
    O 2016-12-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (174 000) 0.3100 BC 
    O 2016-12-19 D 51 - Exercice d'options 205 000 0.2700 BC 
    O 2016-12-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (205 000) 0.3000 BC 
    O 2016-12-28 D 51 - Exercice d'options 249 500 0.2500 BC 
    O 2016-12-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (249 500) 0.3000 BC 
          EKELLY Investments PI O 2016-12-30 I 47 - Acquisition ou aliénation par don (250 000) 0.2800 BC 
      Options                 
        Foeste, Oliver 4 O 2016-08-19 D 37 - Division ou regroupement d'actions (492 000)   BC 
        Kelly, Edward John 4 O 2016-08-19 D 37 - Division ou regroupement d'actions (1 200 000)   BC 
    O 2016-12-16 D 51 - Exercice d'options (175 000) 0.3000 BC 
    O 2016-12-19 D 51 - Exercice d'options (205 000) 0.2700 BC 
    O 2016-12-28 D 51 - Exercice d'options (249 500) 0.2500 BC 
        Wright, Mark St. John 5 O 2016-10-12 D 50 - Attribution d'options 250 000   BC 
    M 2016-10-12 D 50 - Attribution d'options 25 000   BC 
    O 2016-08-19 D 37 - Division ou regroupement d'actions (492 000)   BC 
  Indigo Books & Music Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Clegg, Frank Melville 4 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 307   ON 
        DEITCHER, JONATHAN 4 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 388   ON 
        Goldhar, Mitchell 4 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 795   ON 
        Grosfield, Howard Martin 4 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 110   ON 
        Haft, Robert Michael 4 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 300   ON 
        Johnson, Andrea Reisman 4 O 2016-11-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 389   ON 
        KIRBY, MICHAEL 4 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 441   ON 
        O'Donovan, Anne Marie 4 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 703   ON 
        Silver, Joel 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 795   ON 
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  Information Services Corporation                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Brooks, Karyn Anne 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 16 18.0000 SK 
        Christiansen, Tom 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 53 18.0000 SK 
        Emsley, Doug 4 O 2017-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 53 18.0000 SK 
        Guglielmin, Anthony Robert 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 53 18.0000 SK 
        Musgrave, Scott 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 53 18.0000 SK 
        Ouellette, Michelle Jessie Virginia 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 53 18.0000 SK 
        Pourian, Iraj 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 16 18.0000 SK 
        Tchorzewski, Dion Edwin 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 53 18.0000 SK 
        Teal, Joel Douglas 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 85 18.0000 SK 
  Innergex énergie renouvelable Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Baribeault, Yves 5 O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 17 10.4600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 26 14.0000 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 23 15.0600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 24 14.6000 QC 
    O 2017-01-13 D 99 - Correction d'information 5   QC 
        Blanchet, Richard 5 O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 53 10.4600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 75 14.0000 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 68 15.0600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 71 14.6000 QC 
    O 2017-01-13 D 99 - Correction d'information 2   QC 
        Cliche, Anne 5 O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 40 10.4600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 58 14.0000 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 53 15.0600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 55 14.6000 QC 
    O 2017-01-13 D 35 - Dividende en actions 4   QC 
        Grover, Peter 5 O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 49 10.4600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 71 14.0000 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 65 15.0600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 68 14.6000 QC 
    O 2017-01-13 D 99 - Correction d'information 4   QC 
        La Couture, Jean 4               
          9150-6626 QUÉBEC INC. PI O 2016-01-19 I 35 - Dividende en actions 503 10.6500 QC 
    O 2016-04-19 I 35 - Dividende en actions 411 13.6250 QC 
    O 2016-07-18 I 35 - Dividende en actions 380 14.9320 QC 
    O 2016-10-19 I 35 - Dividende en actions 403 14.2340 QC 
        Letellier, Michel 4, 5 O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 161 10.4600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 236 14.0000 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 216 15.0600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 224 14.6000 QC 
    O 2017-01-13 D 99 - Correction d'information 3   QC 
        Perron, Jean 5 O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 62 10.4600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 91 14.0000 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 83 15.0600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 86 14.6000 QC 
    O 2017-01-13 D 99 - Correction d'information 5   QC 
        Trudel, Jean 5 O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 62 10.4600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 91 14.0000 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 83 15.0600 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 86 14.6000 QC 
    O 2017-01-13 D 99 - Correction d'information 5   QC 
      Unités d'actions différées (UAD)/Deferred Shares Units (DSU)                 
        McGuinty, Dalton 4 O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 12 13.6250 QC 
    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 20 14.9320 QC 
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    O 2016-12-31 D 35 - Dividende en actions 30 14.2340 QC 
    O 2017-01-12 D 99 - Correction d'information 4   QC 
  Inovalis Real Estate Investment Trust                 
      Exchangeable Securities                 
        Inovalis S.A. 3 O 2016-12-31 D 46 - Contrepartie de services 91 632 9.1600 ON 
  Intact Corporation financière                 
      Actions ordinaires                 
        Anderson, Kenneth 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 153 95.2600 ON 
        BLAIR, ALAN JOHN 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 269 95.2600 ON 
        Cote, Sonya 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 143 95.2600 ON 
        Coull-Cicchini, Debra Gail 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 515 95.2600 ON 
        D'Annunzio, Joseph 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 157 95.2600 ON 
        Desautels, Jean-François 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 401 95.2600 ON 
        Federau, Monika 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 399 95.2600 ON 
        Fortin, Anne 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 273 95.2600 ON 
        Hirji, Karim 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 135 95.2600 ON 
        Lamy, Mathieu 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 710 95.2600 ON 
        Marcotte, Louis 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 544 95.2600 ON 
        Martel, Lucie 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 493 95.2600 ON 
        Morissette, Benoit 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 309 95.2600 ON 
        Penner, Timothy Herbert 4 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 230 93.5478 ON 
        roy, louise 4 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 186 93.5478 ON 
        Snyder, Stephen Gregory 4 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 243 93.5478 ON 
        Stephenson, Carol M. 4 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 185 93.5478 ON 
      Deferred Share Units for Directors                 
        Brouillette, Yves 4 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 235 93.5200 ON 
        Crispin, Robert William 4 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 235 93.5200 ON 
        De Silva, Janet 4 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 487 93.5200 ON 
        Dussault, Claude 4, 5 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 450 93.5200 ON 
        Leary, Robert 4 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 497 93.5200 ON 
        Mercier, Eileen Ann 4 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 302 93.5200 ON 
        Singer, Frederick Glenn Ian 4 O 2017-01-13 D 46 - Contrepartie de services 497 93.5200 ON 
      Stock Incentives                 
        Anderson, Kenneth 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (328) 95.2600 ON 
        Beaulieu, Martin 5 O 2017-01-10 D 59 - Exercice au comptant (1 267) 95.2600 ON 
        BLAIR, ALAN JOHN 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (584) 95.2600 ON 
        Cote, Sonya 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (306) 95.2600 ON 
        Coull-Cicchini, Debra Gail 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 109) 95.2600 ON 
        D'Annunzio, Joseph 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (338) 95.2600 ON 
        Desautels, Jean-François 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (858) 95.2600 ON 
        Federau, Monika 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (858) 95.2600 ON 
        Fortin, Anne 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (584) 95.2600 ON 
        Hirji, Karim 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (291) 95.2600 ON 
        Lamy, Mathieu 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 528) 95.2600 ON 
        Marcotte, Louis 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 072) 95.2600 ON 
        Martel, Lucie 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (980) 95.2600 ON 
    M 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 055) 95.2600 ON 
        Morissette, Benoit 5 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (612) 95.2600 ON 
  Integra Gold Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Thiboutot, Herve 5 O 2017-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 90 000 0.7100 BC 
      Options                 
        Thiboutot, Herve 5 O 2017-01-17 D 50 - Attribution d'options 500 000 0.7100 BC 
  Inter Pipeline Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Shaw, Richard A. 4 O 2016-06-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 5 27.4481 AB 
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d'actionnariat 

    O 2016-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 27.9620 AB 

    O 2016-08-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 27.6503 AB 

    O 2016-09-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 27.6503 AB 

    O 2016-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 28.0487 AB 

    O 2016-11-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 26.8842 AB 

    O 2016-12-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 28.4426 AB 

          LIF PI O 2016-06-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 85 27.4481 AB 

    O 2016-07-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 14 27.9620 AB 

    O 2016-08-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 14 27.1596 AB 

    O 2016-09-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 14 27.6503 AB 

    O 2016-10-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 14 28.0487 AB 

    O 2016-11-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 15 26.8842 AB 

    O 2016-12-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 15 28.4426 AB 

          RIF PI O 2016-06-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 19 27.4481 AB 

    O 2016-07-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 89 27.9620 AB 

    O 2016-08-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 92 27.1596 AB 

    O 2016-09-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 91 27.6503 AB 

    O 2016-10-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 90 28.0487 AB 

    O 2016-11-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 94 26.8842 AB 

    O 2016-12-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 93 28.4426 AB 

  Invictus MD Strategies Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        The K2 Principal Fund L.P. 3 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 11 000 1.4000 BC 
  Journey Energy Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Polini, Anthony Victor 5 O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 500) 3.1700 AB 
    M 2017-01-13 D 90 - Changements relatifs à la propriété (3 500) 3.1700 AB 
          RRSP PI O 2017-01-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 500 3.1700 AB 
    M 2017-01-13 I 90 - Changements relatifs à la propriété 3 500 3.1700 AB 
  Just Energy Group Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        BROWN, JAMES 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 541   ON 

        DAVIDS, JONAH 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 097   ON 
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        HEROD, JASON 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 642   ON 

        LEWIS, JAMES 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 8 163   ON 

        MCCULLOUGH, PATRICK 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 6 018   ON 

  Killam Apartment Real Estate Investment Trust                 
      Parts de fiducie                 
        Lawley, James C. 4               
          Salters Gate PI O 2017-01-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 12.0510 NS 
        McLean, Mike 5               
          CIBC PI O 2017-01-13 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 507) 12.0474 NS 
  Kingsway Financial Services Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Baqar, Hassan Raza 5 O 2017-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 110 6.4418USD ON 
        Fitzgerald, John Taylor Maloney Fitzgerald 4, 5 O 2017-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 97 6.4418USD ON 
        Hickey, William A. 5 O 2017-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 232 6.4418USD ON 
        Swets, Jr., Larry Gene 4, 5, 3 O 2017-01-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 324 6.4418USD ON 
  Klondike Silver Corp.                 
      Options                 
        Rees, Andrew H. 4 O 2015-10-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2016-06-22 D 50 - Attribution d'options 300 000   BC 
  kneat.com, inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Ainsworth, Ian 4 O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.6200 NS 
        Dawe, Wade K. 5               
          Brigus Capital Inc. PI O 2017-01-09 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.5500 NS 
    O 2017-01-10 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 500 0.5800 NS 
    O 2017-01-10 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.5700 NS 
    O 2017-01-10 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.5500 NS 
    O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.5900 NS 
    O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 0.6000 NS 
    O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.5800 NS 
  La Banque de Nouvelle - Ecosse                 
      Actions ordinaires                 
        Deschamps, Ignacio 5 O 2016-03-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 76.9102 ON 
  La Banque Toronto-Dominion                 
      Actions ordinaires CUSIP 891160 50 9                 
        Chauvin, Mark Russell 5 O 2017-01-04 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (1 520) 66.9100 ON 
    M 2017-01-10 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (1 520) 67.1000 ON 
        McKenna, Frank Joseph 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 10 000 32.9900 ON 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 67.2400 ON 
        Salom, Leo 5 O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options 30 688 40.5400 ON 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (30 688) 67.0200 ON 
      Options                 
        McKenna, Frank Joseph 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (10 000) 32.9900 ON 
        Salom, Leo 5 O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options (30 688) 40.5400 ON 
  La Societe Canadian Tire Limitee                 
      Actions sans droit de vote Class A                 
        Canadian Tire Corporation, Limited 1 O 2017-01-09 D 38 - Rachat ou annulation 15 000 140.6203 ON 
    O 2017-01-09 D 38 - Rachat ou annulation (15 000)   ON 
    O 2017-01-10 D 38 - Rachat ou annulation 15 000 141.7676 ON 
    O 2017-01-10 D 38 - Rachat ou annulation (15 000)   ON 
    O 2017-01-11 D 38 - Rachat ou annulation 15 000 142.9964 ON 
    O 2017-01-11 D 38 - Rachat ou annulation (15 000)   ON 
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    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation 15 000 142.4540 ON 
    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation (15 000) 142.4540 ON 
    O 2017-01-13 D 38 - Rachat ou annulation 15 000 143.0045 ON 
    O 2017-01-13 D 38 - Rachat ou annulation (15 000) 143.0045 ON 
  La Societe de Gestion AGF Limitee                 
      Actions ordinaires Class B                 
        Squibb, Geoffrey Wayne 4               
          Geoffrey Leonard Squibb PI O 2017-01-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 267 6.2700 ON 
      Actions ordinaires Deferred Share Units                 
        Camilli, Kathleen Mary 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 51 6.3700 ON 
        Davis, Sarah Ruth 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 263 6.3700 ON 
        Derry, Douglas 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 653 6.3700 ON 
        Smith Jr., Winthrop 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 51 6.3700 ON 
        Squibb, Geoffrey Wayne 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 911 6.3700 ON 
      Actions ordinaires Restricted Share Units                 
        MCCREADIE, KEVIN ANDREW 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 224 6.3700 ON 
      Restricted Share Units                 
        CAMMARERI, ROSE 5 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 177 6.3700 ON 
  Le Groupe Intertape Polymer Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Blockowitz, Dean 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 610   QC 

    M 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 611   QC 

  Le Groupe Jean Coutu (PJC) inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne Catégorie A                 
        Bisson, Hélène 5 O 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 304 20.4100 QC 
    M 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 386 20.4100 QC 
    O 2017-01-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (739) 20.4200 QC 

    M 2017-01-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (739) 20.4200 QC 

        Boudreault, Alain 5 O 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 969 20.4100 QC 
    O 2017-01-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (1 050) 20.4200 QC 
        Dufour, Brigitte 5 O 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 351 20.4100 QC 
    O 2017-01-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (720) 20.4200 QC 
        Franche, Guy 5 O 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 598 20.4100 QC 
    O 2017-01-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 852 20.4100 QC 

    M 2017-01-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (852) 20.4200 QC 

      Actions liées au rendement                 
        Belzile, André 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 890   QC 
    M 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 890   QC 
        Bisson, Hélène 5 O 2014-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 570   QC 
    M 2014-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 304   QC 
    M' 2014-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 304   QC 
    O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 250   QC 
    O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 82 20.4100 QC 
    M 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 82 20.4100 QC 
    O 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 304)   QC 
    M 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 386)   QC 
        Boudreault, Alain 5 O 2014-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 230   QC 
    M 2014-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 852   QC 
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    O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 830   QC 
    O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 117 20.4100 QC 
    O 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 969)   QC 
        Dufour, Brigitte 5 O 2014-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 530   QC 
    M 2014-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 271   QC 
    O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 380   QC 
    M 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 380   QC 
    O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 80 20.4100 QC 
    O 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 351)   QC 
        Franche, Guy 5 O 2014-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 810   QC 
    M 2014-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 503   QC 
    O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 450   QC 
    O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 95 20.4100 QC 
    O 2017-01-17 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 598)   QC 
        Lafortune, Alain 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 260   QC 
        Lamothe, Marie-Chantal 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 570   QC 
        Mayrand, Richard 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 060   QC 
        Messier, Normand 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 260   QC 
      Droits à la plus-value des actions                 
        Coutu, François Jean 4, 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 137 719   QC 
        Coutu, Jean-Michel 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 43 151   QC 
    M 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 43 151   QC 
        Coutu, Louis 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 27 817   QC 
    M 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 27 817   QC 
      Options                 
        Belzile, André 5 O 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 33 507   QC 
        Bisson, Hélène 5 O 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 8 584   QC 
    M 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 8 584   QC 
        Boudreault, Alain 5 O 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 12 514   QC 
        Dufour, Brigitte 5 O 2017-01-16 D 51 - Exercice d'options 9 481   QC 
    M 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 9 481   QC 
        Franche, Guy 5 O 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 9 915   QC 
        Lafortune, Alain 5 O 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 29 220   QC 
        Lamothe, Marie-Chantal 5 O 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 10 786   QC 
    M 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 10 786   QC 
        Mayrand, Richard 5 O 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 27 837   QC 
    M 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 27 837   QC 
        Messier, Normand 5 O 2017-01-16 D 50 - Attribution d'options 29 220   QC 
  Les Aliments Maple Leaf Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Henry, Ian Vincent 5 O 2016-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 24 28.6105 ON 
        Maple Leaf Foods Inc. 1 O 2017-01-10 D 38 - Rachat ou annulation 65 500 27.7261 ON 
    O 2017-01-10 D 38 - Rachat ou annulation (65 500) 27.7261 ON 
    O 2017-01-11 D 38 - Rachat ou annulation 34 800 27.6051 ON 
    O 2017-01-11 D 38 - Rachat ou annulation (34 800) 27.6051 ON 
    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation 48 800 27.4502 ON 
    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation (48 800) 27.4502 ON 
    O 2017-01-13 D 38 - Rachat ou annulation 59 700 27.6853 ON 
    O 2017-01-13 D 38 - Rachat ou annulation (59 700) 27.6853 ON 
    O 2017-01-16 D 38 - Rachat ou annulation 17 900 27.6940 ON 
    O 2017-01-16 D 38 - Rachat ou annulation (17 900) 27.6940 ON 
    O 2017-01-17 D 38 - Rachat ou annulation 69 000 27.9136 ON 
    O 2017-01-17 D 38 - Rachat ou annulation (69 000) 27.9136 ON 
  Les Métaux Niobay inc. (anciennement MDN INC.)                 
      Actions ordinaires                 
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        Dufresne, Claude 4, 5               
          4425502 Canada Inc PI O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 21 000 0.7700 QC 
          Camet Métallurgie Inc. PI O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (21 000) 0.7700 QC 
  Les Mines J.A.G. Ltée                 
      Bons de souscription                 
        Boisselle, Yvon 4, 5 O 2013-12-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 250 000 0.1200 QC 
    M 2013-12-30 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 250 000 0.1200 QC 

    M' 2014-12-18 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus 250 000 0.1200 QC 

    M'' 2013-12-31 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus 250 000 0.1200 QC 

    M''' 2013-12-30 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus 250 000 0.1200 QC 

    M'''' 2013-12-30 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus (250 000) 0.1200 QC 

        Duquenne, Andre 4 O 2017-01-16 D 55 - Expiration de bons de souscription (32 000) 0.1200 QC 
    O 2017-01-16 D 55 - Expiration de bons de souscription (25 000) 0.2000 QC 
        Gévry, Pierre 4, 5 O 2017-01-16 D 55 - Expiration de bons de souscription (91 500) 0.1200 QC 
  Les Ressources Komet Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Bégin, Roby 4               
          9181-3469 Qc Inc. PI O 2017-01-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 0.4100 QC 
    O 2017-01-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.4050 QC 
        Gagne, Andre 4, 5               
          2846-2059 Québec inc. PI O 2017-01-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.4000 QC 
  Les Ressources Yorbeau Inc.                 
      Actions ordinaires Class A                 
        Gagnier, Pierre 4 O 2017-01-12 D 47 - Acquisition ou aliénation par don 898 000   QC 
  Leucrotta Exploration Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Brussa, John Albert 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 3 360 1.3400 AB 

        Chicoine, Nolan Gregory 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 29 584 1.4704 AB 

        Cochrane, Peter James Roy 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 28 224 1.4704 AB 

        Eckert, Helmut 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 29 584 1.4704 AB 

        Sereda, Richard Douglas 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 31 012 1.4704 AB 

        Trudeau, Terry 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 37 405 1.4704 AB 

        Zakresky, Robert John 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 37 405 1.4704 AB 

  LiCo Energy Metals Inc. (formerly Wildcat Exploration Ltd.)                 
      Actions ordinaires                 
        MCCANN, TESS 3 O 2017-01-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (80 000) 0.1575 BC 
    O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (80 000) 0.1705 BC 
        Timcke, Albert Richard 4 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (23 000) 0.1600 BC 
  LIONS GATE ENTERTAINMENT CORP.                 
      Actions sans droit de vote Class B                 
        Crawford, Gordon 4 O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 22 591 26.5300USD BC 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 409 26.3100USD BC 
  Liquor Stores N.A. Ltd.                 
      Annual Deferred Shares (Common Shares)                 
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        Bereznicki, Henry Andrew 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 345   AB 

        Collins, Gary 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 498   AB 

        Dinning, James Francis 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 631   AB 

        Doniz, Susan 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 98   AB 

        Green, Robert Steven 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 031   AB 

        Margolus, David Benjamin 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 476   AB 

        Peter, Lynch 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 100   AB 

        Taylor, Henry (Harry) Park 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 131   AB 

  Lithium Americas Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Manternach, Myron 5 O 2017-01-09 D 36 - Conversion ou échange 200 000   BC 
      Droits Restricted Stock Unit                 
        Manternach, Myron 5 O 2017-01-09 D 36 - Conversion ou échange (200 000)   BC 
  Lundin Mining Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Boxall, Susan Joy 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 30 000 5.0100 ON 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (30 000) 8.0800 ON 
        Magie, Jinhee 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options 50 000 5.0100 ON 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 7.9000 ON 
        McRae, Paul 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 140 000 5.1800 ON 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (140 000) 8.1624 ON 
      Options                 
        Boxall, Susan Joy 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (30 000) 5.0100 ON 
        Magie, Jinhee 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options (50 000) 5.0100 ON 
        McRae, Paul 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (140 000) 5.1800 ON 
  Mainstreet Health Investments Inc. (formerly, Kingsway Arms Retirement 
Residences Inc.)                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Hawkins, Shaun 4 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 818   ON 

        Vyse, Katherine 4 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 409   ON 

  Manitoba Telecom Services Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Jessiman, Kevin 7 O 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription 951 38.1100 MB 
      Actions ordinaires Employee Share Ownership Plan                 
        Beauregard, Paul 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 980 35.4200 MB 
        Boakye, Marvin 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2015-06-15 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     MB 
    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 774 35.6900 MB 
        Cadieux, Paul C. 7               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 934 35.4200 MB 

          Computershare Trust Company of Canada - Bonnie Cadieux PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 15   MB 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 483

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



          Opération       
Émetteur Rela- État Date Emp- Description Nombre de Prix Autorité 

  Titre tion opé- de rise de l'opération titres ou unitaire principale 

    Initié   ration l'opération     valeur 
nominale     

      Porteur inscrit                 
        Forbes, Jay A. 4, 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 654 35.4200 MB 
        McInnes, Brenda M. 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 265 35.4200 MB 
        Solman, Patricia A. 7               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 673 35.4200 MB 
        Tulk, Heather 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 835 35.4200 MB 
      Droits Performance Share Units                 
        Beauregard, Paul 5 O 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (7 283) 40.0000 MB 
    M 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (7 979) 40.0000 MB 
    O 2017-01-05 D 56 - Attribution de droits de souscription 696 40.0000 MB 
        Boakye, Marvin 5 O 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 842) 38.1100 MB 
    M 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (4 001) 38.1100 MB 
    O 2017-01-05 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 159 38.1100 MB 
        Cadieux, Paul C. 7 O 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 338) 38.1100 MB 
    M 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 753) 38.1100 MB 
    O 2017-01-05 D 56 - Attribution de droits de souscription 415 38.1100 MB 
        Jessiman, Kevin 7 O 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (853) 38.1100 MB 
    M 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 013) 38.1100 MB 
    O 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (801) 38.1100 MB 
    M 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (951) 38.1100 MB 
    O 2017-01-05 D 56 - Attribution de droits de souscription 310 38.1100 MB 
        McInnes, Brenda M. 5 O 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 638) 38.1100 MB 
    M 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (3 106) 38.1100 MB 
    O 2017-01-05 D 56 - Attribution de droits de souscription 468 38.1100 MB 
        Solman, Patricia A. 7 O 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 118) 38.1100 MB 
    M 2017-01-05 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 514) 38.1100 MB 
    O 2017-01-05 D 56 - Attribution de droits de souscription 396 38.1100 MB 
  Marquee Energy Ltd. (formerly, Alberta Oilsands Inc.)                 
      Actions ordinaires                 
        Goodisman, Adrian Howard 4 O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 204 0.1100USD AB 
        Sokolow, Leonard Jay 4 O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 145 000 0.1192USD AB 
  Mason Graphite Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Marcotte, Simon 5 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 1.3700 QC 
  MBN Corporation                 
      Parts                 
        MBN Corporation 1 O 2017-01-09 D 38 - Rachat ou annulation 700 5.8471 AB 
    O 2017-01-09 D 38 - Rachat ou annulation (700)   AB 
    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 5.8600 AB 
    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation (1 600)   AB 
  MCAN Mortgage Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Lai, Paco 5               
          CIBC Investor's Edge PI O 2017-01-11 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 14.4300 ON 
          Computershare PI O 2017-01-03 C 35 - Dividende en actions 16 14.0690 ON 
    O 2017-01-13 C 97 - Autre (148) 14.5600 ON 
    O 2017-01-13 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 425 14.2342 ON 
        Pinto, Sylvia 5               
          Assante Capital Mgmt Ltd. PI O 2017-01-03 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 89 14.0700 ON 
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          Assante Capital Mgmt Ltd. - TFSA - Roland Pinto PI O 2017-01-03 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 41 14.0700 ON 

          Assante Capital Mgmt Ltd. - TFSA - Sylvia Pinto PI O 2017-01-03 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 80 14.0700 ON 

          Computershare (ESOP) PI O 2016-11-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 39 13.8258 ON 

    O 2016-11-16 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 38 13.8573 ON 

    O 2016-11-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 180 14.5600 ON 

    O 2016-11-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (180) 14.5600 ON 

    O 2016-11-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (155) 14.5600 ON 

    O 2016-12-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 36 14.6206 ON 

    O 2016-12-16 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 38 14.0500 ON 

    O 2017-01-03 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 147 14.0690 ON 

    O 2017-01-10 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 37 14.3927 ON 

        Shaikh, Hassan 5               
          Computershare(ESOP) PI O 2017-01-13 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 30 26.8365 ON 
        Tyas, John 5               
          Computershare PI O 2016-11-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 43 13.8573 ON 

    M 2016-11-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 43 13.8573 ON 

    O 2016-11-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (173) 14.5600 ON 

    O 2016-11-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 41 14.6200 ON 

    O 2016-12-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 42 14.0500 ON 

    O 2017-01-03 I 35 - Dividende en actions 9 14.0700 ON 
      Deferred Share Units                 
        Jandrisits, William John 4, 7, 5 O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 109 14.4000 ON 

    M 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 109 14.4000 ON 

      Performance Deferred Share Units                 
        Horton, Robert 5 O 2016-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 40 14.6093 ON 

    O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 43 14.4036 ON 

        Jandrisits, William John 4, 7, 5 O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 195 14.4036 ON 

    M 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 195 14.4036 ON 

        Pinto, Sylvia 5 O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 30 14.4036 ON 

      Performance Share Units                 
        Bouganim, Jeffrey Joseph 5 O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 114 14.4036 ON 
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        Lum, Jeffrey 5 O 2016-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 838 14.6100 ON 

    M 2016-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 57 14.6093 ON 

    O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 61 14.4036 ON 

      Restricted Share Units                 
        Bouganim, Jeffrey Joseph 5 O 2016-12-16 D 59 - Exercice au comptant (2 572) 14.3799 ON 
    M 2016-12-16 D 59 - Exercice au comptant (2 625) 14.3799 ON 
    O 2016-12-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 53 14.3799 ON 

    O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 71 14.4036 ON 

    M 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 71 14.4036 ON 

    O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 137 14.4036 ON 

        Brown, Carl Scott 5 O 2016-12-16 D 59 - Exercice au comptant (1 800) 14.3799 ON 
    M 2016-12-16 D 59 - Exercice au comptant (1 838) 14.3799 ON 
    O 2016-12-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 38 14.3799 ON 

    O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 32 14.4036 ON 

    O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 37 14.4036 ON 

        Horton, Robert 5 O 2016-12-16 D 59 - Exercice au comptant (1 286) 14.3799 ON 
    M 2016-12-16 D 59 - Exercice au comptant (1 313) 14.3799 ON 
    M' 2016-12-16 D 59 - Exercice au comptant (1 313) 14.3799 ON 
    O 2016-12-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 27 14.3799 ON 

    O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 20 14.4036 ON 

    O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 23 14.4036 ON 

        Jandrisits, William John 4, 7, 5 O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 129 14.4036 ON 

    M 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 129 14.4036 ON 

    M' 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 129 14.4036 ON 

    O 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 240 14.4036 ON 

    M 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 240 14.4036 ON 

    M' 2017-01-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 240 14.4036 ON 

        Tyas, John 5               
          MCAN RSU Program PI O 2017-01-03 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 56 14.4036 ON 
  Medical Facilities Corporation                 
      Deferred Share Units                 
        Bellaire, David Ramsey 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 474   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 730   ON 
    O 2017-01-13 D 97 - Autre (1)   ON 
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        Day-Linton, Marilynne 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 177   ON 

    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 921   ON 
    O 2017-01-13 D 97 - Autre (1)   ON 
        Dineley, Stephen F. 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 30   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 562   ON 
    O 2017-01-13 D 90 - Changements relatifs à la propriété 1   ON 
        Gerstein, Irving Russell 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 433   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 382   ON 
    O 2017-01-13 D 97 - Autre (1)   ON 
        Lawr, Dale M. 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 581   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 522   ON 
    O 2017-01-13 D 97 - Autre (2)   ON 
        Lozon, Jeffrey Clifford 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 105   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 763   ON 
        Perri, John Thomas 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 971   ON 
    O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 568   ON 
    O 2017-01-13 D 97 - Autre 1   ON 
  MEG Energy Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        McQUEEN, Diana Janet 4               
          TFSA PI O 2015-10-06 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 250 7.8900 AB 
        YEE, Chi-Tak 5 O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 7.7300 AB 
  Metro inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Metro inc. 1 O 2017-01-13 D 38 - Rachat ou annulation 600 000 39.6514 QC 
  Middlefield Can-Global REIT Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Middlefield Can-Global REIT Income Fund 1 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (600) 10.7200 AB 
  Middlefield Healthcare & Wellness Dividend Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Middlefield Healthcare & Wellness Dividend Fund 1 O 2017-01-10 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 9.8231 AB 
    O 2017-01-11 D 38 - Rachat ou annulation 600 9.8000 AB 
    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation 1 900 9.6595 AB 
    O 2017-01-13 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 9.7115 AB 
    O 2017-01-16 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 9.6543 AB 
  Millrock Resources Inc.                 
      Options                 
        Beischer, Gregory Allan 4 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 300 000   BC 
        Butler, Roland Wayne 4 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 100 000   BC 
        Cardey, Darryl 4 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.5000 BC 
        Chilibeck, Peter James 4 O 2016-08-19 D 52 - Expiration d'options (10 000)   BC 
    O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 100 000   BC 
        Davies, Janice 5 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.5000 BC 
        Granberry, Keith 5 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 200 000 0.5000 BC 
  Mines Agnico Eagle Limitée                 
      Actions ordinaires                 
        Al-Joundi, Ammar 5 O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 60.6211 ON 
        Grondin, Louise 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options 10 000 28.9200 ON 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 61.0000 ON 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 487

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



          Opération       
Émetteur Rela- État Date Emp- Description Nombre de Prix Autorité 

  Titre tion opé- de rise de l'opération titres ou unitaire principale 

    Initié   ration l'opération     valeur 
nominale     

      Porteur inscrit                 
        Smith, David 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 15 000 28.0300 ON 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 000) 60.3805 ON 
        Sylvestre, Yvon 5 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (922) 60.9900 ON 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 215) 59.3300 ON 
      Options                 
        Grondin, Louise 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options (10 000) 28.9200 ON 
        Smith, David 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (15 000) 28.0300 ON 
  MINES D'OR ET DE CUIVRE NEWBASKA LTÉE                 
      Billets à ordre                 
        Veilleux, Charles A. 4, 5, 3 O 2017-01-15 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 8 000.00   QC 
  MINT Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        MINT Income Fund 1 O 2017-01-16 D 38 - Rachat ou annulation 100 7.4000 AB 
  Mobi724 Global Solutions Inc.                 
      Options                 
        Boisvert, Stéphane 4 O 2017-01-09 D 50 - Attribution d'options 400 000 0.1500 QC 
  Mogo Finance Technology Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Varshney, Praveen 4 O 2017-01-18 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 24 000 2.4000 BC 
  Montana Exploration Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Collins, James William 4               
          Vanco-Stock, Ltd. PI O 2007-02-09 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-13 I 57 - Exercice de droits de souscription 6 776 620 0.1950 AB 
        Jackson, Donald Leslie 5 O 2017-01-12 D 37 - Division ou regroupement d'actions (6 481)   AB 
    O 2017-01-12 D 90 - Changements relatifs à la propriété (1 023)   AB 
          RRSP PI O 2017-01-12 I 37 - Division ou regroupement d'actions (73 158)   AB 
    O 2017-01-12 I 90 - Changements relatifs à la propriété 1 023   AB 
    O 2017-01-12 I 57 - Exercice de droits de souscription 4 827 0.1950 AB 
          RRSP Sheila Ellen Jackson PI O 2017-01-12 I 37 - Division ou regroupement d'actions (8 480)   AB 
    O 2017-01-12 I 90 - Changements relatifs à la propriété 300   AB 
    O 2017-01-12 I 57 - Exercice de droits de souscription 711 0.1950 AB 
          Sheila Ellen Jackson PI O 2017-01-12 I 37 - Division ou regroupement d'actions (1 200)   AB 
    O 2017-01-12 I 90 - Changements relatifs à la propriété (300)   AB 
      Droits                 
        Jackson, Donald Leslie 5               
          RRSP PI O 2017-01-12 I 56 - Attribution de droits de souscription 19 308   AB 
    O 2017-01-12 I 57 - Exercice de droits de souscription (19 308)   AB 
          RRSP Sheila Ellen Jackson PI O 2017-01-12 I 56 - Attribution de droits de souscription 2 844   AB 
    O 2017-01-12 I 59 - Exercice au comptant (2 844)   AB 
      Droits expiring on January 13, 2017                 
        Collins, James William 4               
          Vanco-Stock, Ltd. PI O 2007-02-09 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-13 I 56 - Attribution de droits de souscription 27 106 483   AB 
    O 2017-01-13 I 57 - Exercice de droits de souscription (27 106 483)   AB 
    M 2017-01-13 I 57 - Exercice de droits de souscription (27 106 483) 0.1950 AB 
      Options                 
        Jackson, Donald Leslie 5 O 2017-01-12 D 52 - Expiration d'options (147 000)   AB 
    O 2017-01-12 D 52 - Expiration d'options (30 000)   AB 
    O 2017-01-12 D 37 - Division ou regroupement d'actions (836 364)   AB 
  Nevsun Resources Ltd.                 
      Droits - Performance Share Units                 
        Bourchier, Frazer William 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (63 974)   BC 
        DAVIS, Clifford Thomas 4, 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (104 685)   BC 
        Giuffre, Joseph Paul 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (63 974)   BC 
        Manojlovic, Peter Michael 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (44 200)   BC 
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        Romaine, Todd 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (44 200)   BC 
        Trebilcock, Scott 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (48 853)   BC 
        Whelan, Thomas S. 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (63 974)   BC 
      Droits - Restricted Share Units                 
        Bourchier, Frazer William 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (54 452)   BC 
        DAVIS, Clifford Thomas 4, 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (109 431)   BC 
        Giuffre, Joseph Paul 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (45 817)   BC 
        Manojlovic, Peter Michael 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (30 591)   BC 
        Romaine, Todd 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (30 591)   BC 
        Tam, Peter 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (8 471)   BC 
        Trebilcock, Scott 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (38 561)   BC 
        Whelan, Thomas S. 5 O 2017-01-06 D 59 - Exercice au comptant (45 817)   BC 
  Newalta Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Barkhouse, John Leslie 5 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 2.3000 AB 
  Noront Resources Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Resource Capital Fund V L.P. 3 O 2017-01-13 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 1 636 383   ON 
  North American Energy Partners Inc.                 
      Actions ordinaires Rights Performance Share Units                 
        Lambert, Joseph Charles 5 O 2017-01-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 22 500   AB 
        Palmer, Barry Wade 5 O 2017-01-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000   AB 
      Restricted Share Units                 
        Lambert, Joseph Charles 5 O 2017-01-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 22 500   AB 
        Palmer, Barry Wade 5 O 2017-01-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000   AB 
  Northern Blizzard Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Artindale, James Stanton 4, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 171 225   AB 

        Kvisle, Harold N. 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 17 903   AB 

        Makinson, Michael James 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 40 649   AB 

        Manner, Douglas Glenn 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 910   AB 

        Rooney, John Ross 4, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 117 536   AB 

        Will, Robert George 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 13 369   AB 

  Northview Apartment Real Estate Investment Trust                 
      Parts de fiducie                 
        McGinley, Christine Ellen 4               
          Jeff McGinley PI O 2016-12-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 83 19.9500 AB 
  Novelion Therapeutics Inc.                 
      Assignment Agreement                 
        Broadfin Capital, LLC 3               
          Broadfin Healthcare Master Fund, Ltd. PI O 2016-11-29 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2016-12-22 C 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé 

émis par un tiers 1 8.6500USD BC 
        Broadfin Healthcare Master Fund, Ltd. 3 O 2016-11-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2016-12-22 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé 

émis par un tiers 1 8.6500 BC 
        Kotler, Kevin 4, 3 O 2016-11-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2016-12-22 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé 

émis par un tiers 1 8.6500USD BC 
    O 2016-12-22 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé (1) 8.6500 BC 
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  Oceanic Iron Ore Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Gorman, Alan Peter Francis 4, 5               
          RRSP PI O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.2128 BC 
    O 2017-01-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 500 0.2409 BC 
    O 2017-01-17 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 22 000 0.2400 BC 
    O 2017-01-17 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.2250 BC 
  ONEX CORPORATION                 
      Actions à droit de vote subalterne                 
        Munk, Anthony 7 O 2017-01-06 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 750 89.4100 ON 
          3270682 Nova Scotia Limited PI O 2017-01-06 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (750) 89.4100 ON 
  Opsens inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Lavigueur, Jean 4 O 2012-01-16 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options 100 000 0.2000 QC 
      Options                 
        Lavigueur, Jean 4 O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options (100 000)   QC 
  Orla Mining Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Smit, Hans Quirinus 4, 5, 3               
          Hans Smit, P.Geo. Inc. PI O 2017-01-16 I 54 - Exercice de bons de souscription 1 350 000 0.0600 BC 
      Bons de souscription                 
        Smit, Hans Quirinus 4, 5, 3               
          Hans Smit, P.Geo. Inc. PI O 2017-01-16 I 54 - Exercice de bons de souscription (1 350 000) 0.0600 BC 
  Orosur Mining Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Cohen, Ryan 5 O 2016-11-30 D 46 - Contrepartie de services 46 514 0.2350 BC 
        Lee, Horng Dih 4 O 2016-11-30 D 46 - Contrepartie de services 11 432 0.2350 BC 
      Options                 
        Cohen, Ryan 5 O 2016-11-30 D 50 - Attribution d'options 75 000 0.2350 BC 
        Davey, Roger Owen 4 O 2016-11-30 D 50 - Attribution d'options 87 147 0.2350 BC 
        Lee, Horng Dih 4 O 2016-11-30 D 50 - Attribution d'options 75 000 0.2350 BC 
        Lopez, Alejandra 5 O 2016-11-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2016-11-30 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.2350 BC 
        Walmsley, John Arthur 4 O 2016-11-30 D 50 - Attribution d'options 108 577 0.2350 BC 
  Papiers Tissu KP Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Holbrook, Mark Kenneth 7, 5 O 2017-01-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 26 15.2500 ON 
      Droits to acquire common shares pursuant to Exchange Agreement                 
        Kruger II, Joseph 7, 6, 3               
          Kruger Inc. PI O 2017-01-16 I 56 - Attribution de droits de souscription 279 034   ON 
  Partners Real Estate Investment Trust                 
      Parts                 
        McCowan, Ronald 3               
          McCowan and Associates Ltd. PI O 2017-01-16 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 3.4100 ON 
    O 2017-01-16 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 300 3.4200 ON 
    O 2017-01-16 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 26 500 3.4151 ON 
    O 2017-01-16 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 200 3.4700 ON 
  Pathfinder Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Pathfinder Convertible Debenture Fund 1 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 700) 9.0851 AB 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 400) 9.0800 AB 
    O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 500) 9.0818 AB 
  Pediapharm Inc.                 
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        Knight Therapeutics Inc. 3 O 2017-01-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (219 000) 0.3200 QC 
    O 2017-01-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 500) 0.3250 QC 
    O 2017-01-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 000) 0.3300 QC 
    O 2017-01-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 0.3350 QC 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 0.3300 QC 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 0.3300 QC 
  PrairieSky Royalty Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Estey, James 4               
          Joanna Estey PI O 2017-01-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 700 32.9450 AB 
        KAZEIL, PAMELA PEARL 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 180 25.8000 AB 

        Phillips, Andrew 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 408 20.8033 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 467 26.0200 AB 

          Andrew Phillips - RESP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 149 20.8033 AB 

          Andrew Phillips - RRSP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 261 20.8033 AB 

          Andrew Phillips - TFSA PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 24 20.8033 AB 

        PROCTOR, CAMERON MACLEAN 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 236 21.0000 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 262 25.9700 AB 

          Allison Proctor PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 19.1700 AB 

          Kim Proctor PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 47 20.0600 AB 

        Radomski, Michelle 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 128 20.8033 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 530 23.6300 AB 

  ProMetic Sciences de la Vie inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Orr-Gaucher, Nancy 4               
          TFSA PI O 2017-01-16 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 900 2.1800 QC 
  Pure Industrial Real Estate Trust                 
      Restricted Units                 
        Gorrie, Kevan Stuart 5 O 2012-10-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    M 2012-10-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2014-02-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 39 131   BC 
    M 2014-02-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 39 131   BC 
    O 2016-03-15 D 97 - Autre 103 299 4.3800 BC 
    M 2016-03-15 D 97 - Autre 98 920 4.3800 BC 
    O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 19 059 5.0300 BC 
      Trust Units                 
        Gorrie, Kevan Stuart 5 O 2016-08-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 308 5.4800 BC 
    O 2016-09-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 650 5.4300 BC 
  Raging River Exploration Inc.                 
      Parts Deferred Share Units                 
        Mack, Raymond 4 O 2017-01-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 184   AB 
  Ravensource Fund (formerly The First Asia Income Fund)                 
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        Reid, Scott 3               
          RRSP PI O 2017-01-10 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 13.9700 ON 
    O 2017-01-10 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 14.0200 ON 
    O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 14.2500 ON 
    O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 100) 14.2500 ON 
    O 2017-01-16 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 14.0000 ON 
  REIT INDEXPLUS Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        REIT INDEXPLUS Income Fund 1 O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation 700 12.0571 AB 
    O 2017-01-16 D 38 - Rachat ou annulation 600 12.0000 AB 
  Ressources Minieres Radisson Inc.                 
      Actions ordinaires Catégorie A                 
        Bouchard, Mario 4, 5 O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.1700 QC 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.1700 QC 
    O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 500 0.1700 QC 
          Céli PI O 2017-01-17 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.1750 QC 
    M 2017-01-16 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.1750 QC 
    O 2017-01-17 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.1750 QC 
  Ressources Minières Vanstar Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Gervais, Luc 4 O 2016-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Christiane Vallières PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Émie Gervais PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Luc Gervais - REER PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Renaud Gervais PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Bons de souscription                 
        Gervais, Luc 4 O 2016-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Christiane Vallières PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Émie Gervais PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Luc Gervais - REER PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Renaud Gervais PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Options                 
        Gervais, Luc 4 O 2016-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Christiane Vallières PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Émie Gervais PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Luc Gervais - REER PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Renaud Gervais PI O 2016-12-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  Ressources Robex Inc.                 
      Débentures convertibles échéance 5 ans, intérêt 10  /an                 
        Emond, Guillaume 5 O 2017-01-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M 2017-01-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M' 2017-01-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Options                 
        Emond, Guillaume 5 O 2017-01-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M 2017-01-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M' 2017-01-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  Richards Packaging Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Prupas, David Lewis 7 O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 24.0000 ON 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 24.4800 ON 
          4117778 Canada Inc. PI O 2017-01-10 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 24.0000 ON 
          RRSP PI O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 24.4800 ON 
    O 2017-01-11 I 99 - Correction d'information 1 000 24.4800 ON 
    O 2017-01-11 I 99 - Correction d'information (1 000) 24.4800 ON 
  RIOCAN REAL ESTATE INVESTMENT TRUST                 
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      Parts de fiducie                 
        Jageshar, Bibi 8               
          RRSP PI O 2017-01-18 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 17   ON 
      Performance Equity Unit                 
        Ballantyne, John 5 O 2017-01-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 894   ON 

        Baum, Stuart Mitchell 5 O 2017-01-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 310   ON 

        Davloor, Raghunath 5 O 2017-01-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 195   ON 

        Devine, Cynthia Jane 5 O 2017-01-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 196   ON 

        Gitlin, Jonathan 5 O 2017-01-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 894   ON 

        Kissoon, Daneshwar 5 O 2017-01-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 742   ON 

        Ross, Jeffrey 5 O 2017-01-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 894   ON 

        Sonshine, Edward 4, 5 O 2017-01-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 768   ON 

  Rocky Mountain Dealerships Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Ascott, David 5               
          RRSP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 4 187   AB 

        Campbell, Matthew Christopher 4, 3 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 248   AB 

          RRSP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 559   AB 

        Ganden, Garrett Andrew Wyatt 4, 5               
          ITF Amanda K Ganden PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 438   AB 

          RRSP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 089   AB 

        Palmer, Jerald 5               
          RRSP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 661   AB 

        Stimson, Derek Ian 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 341   AB 

        Wood, James Randall 5               
          RRSP PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 379   AB 
  Rubicon Minerals Corporation                 
      Options                 
        Nikolakakis, Nicholas 5 O 2017-01-05 D 51 - Exercice d'options (41 600) 2.2400 ON 
  Rusoro Mining Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Hediger, Peter 4 O 2006-11-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options 400 000 0.1400 BC 
      Options                 
        Hediger, Peter 4 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options (400 000)   BC 
  Sandspring Resources Ltd.                 
      Options                 
        Adams, John Robert 4, 6 O 2017-01-16 D 52 - Expiration d'options (166 666)   ON 
        Barnes, Phillip Gregory 4, 5 O 2017-01-16 D 52 - Expiration d'options (41 666)   ON 
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        Beharry, Suresh Edward 4 O 2017-01-16 D 52 - Expiration d'options (41 666)   ON 
        Constable, David Wayne 4 O 2017-01-16 D 52 - Expiration d'options (41 666)   ON 
        Munson, Richard Allen 4, 6, 5 O 2017-01-16 D 52 - Expiration d'options (83 333)   ON 
  Sandvine Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Miller, David 5 O 2017-01-18 D 99 - Correction d'information 500   ON 
    O 2017-01-18 D 99 - Correction d'information (500)   ON 
      Options                 
        Miller, David 5 O 2017-01-18 D 99 - Correction d'information 500   ON 
  Saputo Inc.                 
      Unités UAD non convertibles/Unconvertible DSU                 
        Demone, Henry 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 000   QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 627 47.0810 QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 95 46.0660 QC 
        Fata, Anthony M. 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 300   QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 773 47.0810 QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 203 46.0660 QC 
        King, Anna Lisa 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 000   QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 584 47.0810 QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 87 46.0660 QC 
        Kinsley, Karen 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 000   QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 627 47.0810 QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 18 46.0660 QC 
        Meti, Antonio 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 300   QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 654 47.0810 QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 241 46.0660 QC 
        NYISZTOR, Diane 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 000   QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 627 47.0810 QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 46.0660 QC 
        Ruf, Franziska 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 000   QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 627 47.0810 QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 46.0660 QC 
        Verschuren, Annette Marie 4 O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 000   QC 
    O 2017-01-15 D 56 - Attribution de droits de souscription 48 46.0660 QC 
  Savaria Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        bourassa, sebastien 5 O 2017-01-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Options                 
        bourassa, sebastien 5 O 2017-01-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  SEMAFO INC.                 
      Droits Restricted Share Unit                 
        Crevier, Michel 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (147 014) 4.2000 QC 
        Desormeaux, Benoit 4, 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (341 155) 4.2000 QC 
        Drouin, Paul 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (71 893) 4.2000 QC 
        Duchesne, Sylvain 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (72 181) 4.2000 QC 
        LaValliere, Robert 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (72 202) 4.2000 QC 
        Mélanson, Alain 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (66 618) 4.2000 QC 
        Milette, Martin 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (107 172) 4.2000 QC 
        Moryoussef, Patrick 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (160 315) 4.2000 QC 
        Paul-Hus, Éric 5 O 2017-01-13 D 59 - Exercice au comptant (65 936) 4.2000 QC 
  Seven Generations Energy Ltd.                 
      17,640 common shares (short position)                 
        Canada Pension Plan Investment Board 3 O 2014-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-16 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé 

émis par un tiers 17 640   AB 
      Actions ordinaires Class A                 
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        Canada Pension Plan Investment Board 3 O 2017-01-16 D 35 - Dividende en actions 3 690   AB 
          CPPIB MAP Cayman SPC PI O 2014-10-29 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-16 I 35 - Dividende en actions 468   AB 
  SHAW COMMUNICATIONS INC.                 
      Actions sans droit de vote Class "B"                 
        MEHR, JEFFREY 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 50 000 24.5200 AB 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 27.9100 AB 
      Options                 
        MEHR, JEFFREY 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (50 000) 24.5200 AB 
  Sherritt International Corporation                 
      Deferred Share Units                 
        BAKER, TIMOTHY CLIVE 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 517 1.5500 ON 
        Gillin, Robert Peter Charles 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 517 1.5500 ON 
        Lapthorne, Sir Richard Douglas 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 517 1.5500 ON 
        LOADER, WILLIAM ADRIAN 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 517 1.5500 ON 
        Marcoux, Edythe Alexia 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 517 1.5500 ON 
        Pankratz, Lisa Marie 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 517 1.5500 ON 
        Stephen, Harold Stewart 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 29 033 1.5500 ON 
  Shopify Inc.                 
      Actions à droit de vote multiple Class B Multiple Voting Shares                 
        Forsyth, Brittany Jean 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options 2 180 6.2200USD ON 
    O 2017-01-12 D 36 - Conversion ou échange (2 180)   ON 
        Jones, Russell Norman 5 O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options 7 500 0.1520USD ON 
    O 2017-01-10 D 36 - Conversion ou échange (7 500)   ON 
      Actions à droit de vote subalterne Class A Subordinate Voting Shares                 
        Finkelstein, Harley Michael 5               
          2480447 Ontario Inc. PI O 2017-01-09 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (8 333) 47.1232USD ON 
        Forsyth, Brittany Jean 5 O 2017-01-12 D 36 - Conversion ou échange 2 180   ON 
    O 2017-01-12 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (2 180) 47.7376USD ON 
        Jones, Russell Norman 5 O 2017-01-10 D 36 - Conversion ou échange 7 500   ON 
    O 2017-01-10 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (7 500) 48.7859USD ON 
        Lutke, Tobias Albin 4, 5               
          7910240 Canada Inc. PI O 2017-01-09 I 90 - Changements relatifs à la propriété (15 535)   ON 
    O 2017-01-09 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (2 465) 47.1314USD ON 
          Opinicon Inc. PI O 2017-01-09 I 90 - Changements relatifs à la propriété 15 535   ON 
    O 2017-01-09 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (15 535) 47.1314USD ON 
        Weinand, Peter Daniel 5               
          1950016 Ontario Inc. PI O 2017-01-10 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat (15 000) 48.1000USD ON 
      Options                 
        Forsyth, Brittany Jean 5 O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options (2 180) 6.2200USD ON 
        Jones, Russell Norman 5 O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options (7 500) 0.1520USD ON 
  Sierra Wireless, Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Sierra Wireless, Inc. 1 O 2017-01-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 000 16.2959USD BC 
    O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 11 167 16.3866USD BC 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 000 16.5246USD BC 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 000 16.5760USD BC 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 000 16.7611USD BC 
    O 2017-01-06 D 38 - Rachat ou annulation (11 800)   BC 
  Societe Aurifere Barrick                 
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      Droits Performance Granted Share Units (cash settled)                 
        Dushnisky, Kelvin Paul Michael 4, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 227 21.4400 ON 

        Thomson, Kevin James 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 386 21.4400 ON 

      Droits Performance Restricted Share Units (cash settled)                 
        Dushnisky, Kelvin Paul Michael 4, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 492 21.4400 ON 
      Droits Restricted Share Units (cash settled)                 
        Dushnisky, Kelvin Paul Michael 4, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 164 21.4400 ON 

        Raw, Catherine Philippa 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 411 21.4400 ON 

        Thomson, Kevin James 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 608 21.4400 ON 

  Société Financière Manuvie                 
      Actions ordinaires                 
        Thomson, Warren A. 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 369   ON 

          Lisa Diane Thomson PI O 2016-12-31 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 387   ON 

      Deferred Share Units                 
        Collins, Brian 7 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 268   ON 

        Forbes, Cindy L. 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 982   ON 

        Gallagher, James D. 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 648   ON 

        Guloien, Donald A. 4, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7 768   ON 

        Huddart, Michael Edward 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 361   ON 

        Sullivan, Lynda 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 635   ON 

      Droits Deferred Share Units (DSU)                 
        Finch, Steve 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 211   ON 

        Gori, Rocco 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 591   ON 

        Harrison, Marianne 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 193   ON 

        Hirji, Rahim 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 132   ON 

        Mantia, Linda 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 106   ON 

        Roder, Stephen Bernard 5 O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (27 162)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 3 807   ON 

        Thomson, Warren A. 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7 257   ON 

        Van Ogtrop, John 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 213   ON 

      Droits Performance Share Units (PSU)                 
        Bromley, Craig 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 65 663 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (25 570)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (8 459)   ON 
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    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 397   ON 

        Conkey, Christopher Paul 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 722 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (2 578)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (853)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 708   ON 
        Finch, Steve 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 16 416 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (9 025)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (2 985)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 510   ON 
        Framke, Gregory Allen 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 34 200 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 301   ON 
        Gallagher, James D. 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 585 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (6 016)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (1 990)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 049   ON 
        Gori, Rocco 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 82 079 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 5 081   ON 
        Guloien, Donald A. 4, 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 222 947 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (119 581)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (39 561)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 20 376   ON 
        Harrison, Marianne 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 54 719 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (20 430)   ON 
    M 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (20 403)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (6 750)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 4 088   ON 
        Hartz, Scott 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 30 096 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (16 546)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (5 473)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 768   ON 
        Huddart, Michael Edward 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 308 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (6 787)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (2 245)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 133   ON 
        Kalita von dem Hagen, Halina 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 964 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (2 331)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (771)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 479   ON 
        Kingsmill, Stephani 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 939 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (8 161)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (2 700)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 206   ON 
        Mills, Guy Raymond Adam 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 198 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (1 939)   ON 
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    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (641)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 592   ON 
        Ramza, Timothy William 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 722 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (2 020)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (668)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 688   ON 
        Roder, Stephen Bernard 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 98 495 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (40 612)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (27 017)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 10 261   ON 
        Sotorp, Kai Reiner 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 30 096 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 886   ON 
        Sullivan, Lynda 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 944 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (7 481)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (2 475)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 106   ON 
        Thomson, Warren A. 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 62 927 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (33 091)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (10 947)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 5 720   ON 
        Van Ogtrop, John 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 127 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (2 409)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (797)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 340   ON 
        Witherington, Philip James 7, 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 902 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 726   ON 
      Droits Restricted Share Units (RSU)                 
        Bromley, Craig 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 46 902 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (24 353)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 3 902   ON 
        Collins, Brian 7 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 599 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (7 449)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 856   ON 
        Conkey, Christopher Paul 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 722 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (10 314)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 176   ON 
        Doughty, Craig 7 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 7 106 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (5 700)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 675   ON 
        Finch, Steve 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 16 416 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (12 033)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 533   ON 
        Forbes, Cindy L. 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 28 255 17.5900 ON 
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    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (25 391)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 880   ON 
        Framke, Gregory Allen 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 34 200 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 301   ON 
        Gallagher, James D. 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 585 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (8 021)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 064   ON 
        Gori, Rocco 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 58 628 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 4 747   ON 
        Guloien, Donald A. 4, 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 159 248 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (113 887)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 14 768   ON 
        Harrison, Marianne 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 39 085 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (19 432)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 957   ON 
        Hartz, Scott 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 30 096 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (22 061)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 810   ON 
        Hirji, Rahim 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 35 816 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (25 391)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 3 416   ON 
        Huddart, Michael Edward 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 308 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (9 049)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 150   ON 
        Kalita von dem Hagen, Halina 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 964 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (9 327)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 926   ON 
        Kingsmill, Stephani 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 939 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (10 882)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 227   ON 

        Mantia, Linda 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 481   ON 

        Mills, Guy Raymond Adam 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 198 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (7 756)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 015   ON 
        Ramza, Timothy William 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 722 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (8 079)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 113   ON 
        Roder, Stephen Bernard 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 70 353 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (38 678)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 6 042   ON 
        Sotorp, Kai Reiner 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 30 096 17.5900 ON 
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    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (14 713)   ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (150)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 3 498   ON 
        Sullivan, Lynda 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 944 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (9 974)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 124   ON 
        Thomson, Warren A. 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 44 948 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (31 515)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 4 145   ON 
        Van Ogtrop, John 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 380 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (9 638)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 041   ON 
        Vendittelli, Simonetta 7 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 507 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 59 - Exercice au comptant (9 740)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 210   ON 
        Witherington, Philip James 7, 5 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 902 17.5900 ON 
    O 2016-12-31 D 58 - Expiration de droits de souscription (6)   ON 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 752   ON 
      Options                 
        Conkey, Christopher Paul 5 O 2016-02-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    M 2016-02-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Vrysen, John G. 7 O 2016-09-09 D 58 - Expiration de droits de souscription (50 769)   ON 
  SouthGobi Resources Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        China Investment Corporation 3               
          Land Breeze II S.a.r.l. PI O 2017-01-11 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 14 891 561 0.3600 BC 
  Sprott Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        George, Whitney 7 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 61 729   ON 
        Rule, Arthur Richards 4, 7, 3 O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 24 401   ON 
  STELMINE CANADA LTÉE                 
      Actions ordinaires                 
        Proulx, André 4, 3 O 2016-07-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M 2016-12-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M' 2016-07-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          9274-2162 Quebec in PI O 2016-07-21 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M 2016-12-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M' 2016-07-21 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Services Miniers Lemco Inc 4 O 2016-06-03 D 37 - Division ou regroupement d'actions (5 029 290)   QC 
      Bons de souscription                 
        Proulx, André 4, 3               
          9274-2162 Quebec in PI O 2016-07-21 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M 2016-12-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M' 2016-07-21 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  Storm Resources Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Conboy, Jamie Peter 5 O 2017-01-13 D 36 - Conversion ou échange 20 000 4.6700 AB 
      Options                 
        Conboy, Jamie Peter 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (20 000) 1.7500 AB 
  Stornoway Diamond Corporation                 
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      Options                 
        Manson, Matthew Lamont 4, 5 O 2017-01-04 D 52 - Expiration d'options (250 000) 1.0400 QC 
  Summit Industrial Income REIT                 
      Parts de fiducie                 
        Maroun, Louis 4               
          Sigma I Barbados Trust (2015) PI O 2017-01-13 C 90 - Changements relatifs à la propriété 10 245   ON 
          Sigma Industrial Real Estate Advisors Limited PI O 2017-01-13 C 90 - Changements relatifs à la propriété (10 245)   ON 
  Superior Plus Corp.                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Best, Catherine May 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 341 10.8700 ON 

        Bissell, Eugene V.N. 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 389 10.8900 ON 

        BRADEEN, RICHARD 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 969 11.0300 ON 

        Engbloom, Robert John 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 978 10.8400 ON 

        Findlay, Randall J. 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 775 10.8800 ON 

        Harrison, Douglas 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 744 10.9900 ON 

        Jordan, Mary 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 595 10.9800 ON 

        Mirosh, Walentin (Val) 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 341 10.8700 ON 

        Smith, David Paul 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 325 10.8700 ON 

      Droits Performance Share Units                 
        Bechberger, Edward Joseph 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 3 542 10.8300 ON 

        Desjardins, Luc 4, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 15 595 10.8300 ON 

        Engelen, John 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 205 10.8300 ON 

        Houle, Julien 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 325 10.8300 ON 

        Hribar, Darren Bart 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 963 10.8300 ON 

        McCamus, Gregory Lorne 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 289 10.8300 ON 

        Summers, Elizabeth 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 369 10.8300 ON 

        Vammen, Shawn Bradley 7 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 690 10.8300 ON 

        Wrisley, Keith Allen 7 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 014 10.8300 ON 

      Droits Restricted Share Units                 
        Bechberger, Edward Joseph 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 936 10.8300 ON 

        Desjardins, Luc 4, 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7 157 10.8300 ON 

        Engelen, John 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 871 10.8300 ON 

        Houle, Julien 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 937 10.8300 ON 

        Hribar, Darren Bart 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 850 10.8300 ON 
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d'actionnariat 

        McCamus, Gregory Lorne 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 969 10.8300 ON 

        Summers, Elizabeth 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 369 10.8300 ON 

        Vammen, Shawn Bradley 7 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 018 10.8300 ON 

        Wrisley, Keith Allen 7 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 989 10.8300 ON 

  Supremex Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Gauvin, Mathieu 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 103 4.9700 QC 
        Kobrynsky, Georges 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 62 4.9700 QC 
        Paradis, Dany 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 51 4.9700 QC 
        Sullivan, Andrew I. (Drew) 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 4.9700 QC 
        White, Warren Joseph 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 51 4.9700 QC 
  Surge Energy Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Elekes, Margaret Ann 5               
          RRSP PI O 2016-12-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 333 3.0000 AB 

    O 2016-12-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 301 3.3200 AB 

  Tahoe Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Jeannes, Charles A. 4 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription 3 750 12.6500 BC 
      Restricted Share Awards                 
        Jeannes, Charles A. 4 O 2017-01-10 D 57 - Exercice de droits de souscription (3 750)   BC 
  Tamarack Valley Energy Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        GMT Capital Corp 3               
          Bay II Resource Partners LP PI O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 16 200 2.6300USD AB 
          Bay Resource Partners LP PI O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 19 200 2.6300USD AB 
          Bay Resource Partners Offshore Master Fund LP PI O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 24 900 2.6300USD AB 
          K2 Bay Resource Partners Master Fund Ltd. PI O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 300 2.6300USD AB 
          Thomas Claugus PI O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 300 2.6300USD AB 
        Leach, John Glenn 4 O 2017-01-16 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
      Droits Restricted Stock Units                 
        Boyce, Jeff 4 O 2013-10-10 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 700   AB 
        Bradley, Noralee 4 O 2010-06-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 700   AB 
        Christensen, David Keith 5 O 2014-08-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 000 6.8200 AB 
    M 2014-08-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 20 000 6.8200 AB 
    O 2016-11-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 90 000 3.3000 AB 
        Cruikshank, Ken 5 O 2016-11-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 80 000 3.3000 AB 
        Hozjan, Ronald Steve 5 O 2016-11-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 100 000 3.3000 AB 
    M 2016-11-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 100 000 3.3000 AB 
        Leach, John Glenn 4 O 2017-01-16 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 700   AB 
        MacKenzie, David Roy 4 O 2010-06-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 700 3.4000 AB 
        Price, Floyd Ray 4 O 2010-06-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000 3.4000 AB 
        Reimond, Scott William 5 O 2016-11-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 80 000 3.3000 AB 
    M 2016-11-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 80 000 3.3000 AB 
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        Schmidt, Brian Leslie 5 O 2016-11-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 125 000 3.3000 AB 
    M 2016-11-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 125 000 3.3000 AB 
        Screen, Kevin 5 O 2016-11-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 90 000 3.3000 AB 
    M 2016-11-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 90 000 3.3000 AB 
        Setoguchi, Curtis Dean 4 O 2010-06-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 700 3.4000 AB 
      Options                 
        Christensen, David Keith 5 O 2016-11-17 D 50 - Attribution d'options 90 000 3.3000 AB 
        Cruikshank, Ken 5 O 2016-07-07 D 52 - Expiration d'options (50 000) 4.8000 AB 
    O 2016-11-17 D 50 - Attribution d'options 80 000 3.3000 AB 
        Hozjan, Ronald Steve 5 O 2016-11-17 D 50 - Attribution d'options 100 000 3.3000 AB 
    M 2016-11-17 D 50 - Attribution d'options 100 000 3.3000 AB 
        Reimond, Scott William 5 O 2016-07-07 D 52 - Expiration d'options (25 000) 4.8000 AB 
    O 2016-11-17 D 50 - Attribution d'options 80 000 3.3000 AB 
    M 2016-11-17 D 50 - Attribution d'options 80 000 3.3000 AB 
        Schmidt, Brian Leslie 5 O 2016-11-17 D 50 - Attribution d'options 125 000 3.3000 AB 
    M 2016-11-17 D 50 - Attribution d'options 125 000 3.3000 AB 
        Screen, Kevin 5 O 2016-09-11 D 52 - Expiration d'options (187 500) 4.4400 AB 
    O 2016-11-17 D 50 - Attribution d'options 90 000 3.3000 AB 
    M 2016-11-17 D 50 - Attribution d'options 90 000 3.3000 AB 
  Taseko Mines Limited                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Burns, Geoffrey Alan 4 O 2016-05-16 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 80 000 1.2500 BC 
        Dickinson, Robert Allan 4, 5 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 80 000   BC 
        Thiessen, Ronald William 4 O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 120 000   BC 
        Thorstad, Linda Elaine 4 O 2017-01-06 D 56 - Attribution de droits de souscription 80 000   BC 
      Droits Performance Share Units                 
        McDonald, Stuart David 5 O 2017-01-06 D 56 - Attribution de droits de souscription 75 000   BC 
      Options                 
        Burns, Geoffrey Alan 4 O 2016-05-16 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 150 000 1.2500 BC 
        Dickinson, Robert Allan 4, 5 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 50 000 1.2500 BC 
        Johnson, Daniel M. 5 O 2017-01-06 D 50 - Attribution d'options 27 000 1.2500 BC 
        Maguire, Rita 5 O 2017-01-06 D 50 - Attribution d'options 39 000 1.2500 BC 
        McDonald, Stuart David 5 O 2017-01-06 D 50 - Attribution d'options 125 000 1.2500 BC 
        Thiessen, Ronald William 4 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 75 000 1.2500 BC 
        Thorstad, Linda Elaine 4 O 2017-01-06 D 50 - Attribution d'options 50 000 1.2500 BC 
        Tremblay, Joseph Richard 5 O 2017-01-16 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
  TDb Split Corp.                 
      Class A Shares                 
        Finch, S. Wayne 4, 5               
          Quadravest Inc. PI O 2016-11-25 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 000) 5.3500 ON 
    M 2016-10-25 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 000) 5.3500 ON 
  Technologies Orbite Inc.                 
      Actions Classe A                 
        Arguin, Denis 5 O 2016-04-07 D 36 - Conversion ou échange 39 081 0.2560 QC 
    O 2016-04-07 D 97 - Autre 732 0.2405 QC 
      Bons de souscription                 
        Arguin, Denis 5 O 2016-12-10 D 55 - Expiration de bons de souscription (8 750)   QC 
        Lamoureux, Claude 4 O 2016-12-10 D 55 - Expiration de bons de souscription (131 250)   QC 
      Débentures convertibles                 
        Arguin, Denis 5 O 2016-04-07 D 36 - Conversion ou échange ($ 10 000.00) 1000.0000 QC 
  TFI International Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        ARVES, SCOTT C. 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 16   QC 
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        Bédard, Alain 4, 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 94   QC 
        Bérard, André 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 466   QC 
        Bouchard, Lucien 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 290   QC 
        Guay, Richard 4, 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 216   QC 
        LO, ANNIE HAIYUAN 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 69   QC 
        Manning, Neil Donald 4 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 96   QC 
      Restricted Share Units                 
        Bédard, Alain 4, 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 574   QC 
        Rumble, Gregory William 5 O 2017-01-16 D 56 - Attribution de droits de souscription 87   QC 
  The Descartes Systems Group Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Diederik, Raimond 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 50 000 50000.0000 ON 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 28.1400 ON 
      Options                 
        Diederik, Raimond 5 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (50 000) 6.3200 ON 
  The Westaim Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Puccetti, Peter H. 4               
          Lisa Puccetti PI O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 2.9000 ON 
          RESP PI O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 2.9000 ON 
          RRSP PI O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 2.9000 ON 
  Tidewater Midstream and Infrastructure Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        MacLeod, Joel 4               
          1080766 Alberta Ltd. PI O 2017-01-11 I 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 96 100 1.5600 AB 
  TORC Oil & Gas Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Manchester, Shane 5 O 2017-01-11 D 90 - Changements relatifs à la propriété (1 452) 7.5700 AB 
          Charlotte Manchester TFSA PI O 2017-01-11 I 90 - Changements relatifs à la propriété 726 7.5700 AB 
          TFSA PI O 2017-01-11 I 90 - Changements relatifs à la propriété 726 7.5700 AB 
  Torex Gold Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Davis, Franklin Lorie 4               
          LH Enterprises Company Inc. PI O 2017-01-11 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 680) 28.0000 ON 
        MacGibbon, Terry 4 O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options 25 000 15.4000 ON 
    O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options 25 000 15.4000 ON 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (25 000) 27.0800 ON 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (25 000) 27.5000 ON 
      Droits Performance Share Units under Employee Share Unit Plan                 
        Batoff, Mary Delores 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 610   ON 
        Loyer, Harold Bernard 6 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 641   ON 
        Proudfoot, Dawson McNabb 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 002   ON 
        Sanchez, Gabriela Micaela 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 148   ON 
        Simpson, Jason Douglas 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 112   ON 
        Stanford, Frederick McLae 4, 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 31 174   ON 
        Stephen, Anne Elizabeth 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 862   ON 
        Swinoga, Jeffrey Anthony 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 795   ON 
        Thorpe, Mark Bramley 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 701   ON 
      Droits Restricted Share Units ("RSU's")                 
        Adams, Andrew Bell 4 O 2017-01-11 D 46 - Contrepartie de services 1 837   ON 
        Crombie, James A. 4 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 342   ON 
        Davis, Franklin Lorie 4 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 511   ON 
        Fennell, David 4 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 755   ON 
        MacGibbon, Terry 4 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 511   ON 
        Murphy, Michael Darren 4 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 755   ON 
        Shaver, William M 4 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 674   ON 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 504

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



          Opération       
Émetteur Rela- État Date Emp- Description Nombre de Prix Autorité 

  Titre tion opé- de rise de l'opération titres ou unitaire principale 

    Initié   ration l'opération     valeur 
nominale     

      Porteur inscrit                 
        Wademan, Elizabeth Anne 4 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 592   ON 
      Droits Restricted Share Units under Employee Share Unit Plan                 
        Batoff, Mary Delores 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 407   ON 
        Loyer, Harold Bernard 6 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 760   ON 
        Proudfoot, Dawson McNabb 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 335   ON 
        Sanchez, Gabriela Micaela 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 099   ON 
        Simpson, Jason Douglas 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 075   ON 
        Stanford, Frederick McLae 4, 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 073   ON 
    M 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 20 783   ON 
        Stephen, Anne Elizabeth 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 575   ON 
        Swinoga, Jeffrey Anthony 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 530   ON 
        Thorpe, Mark Bramley 5 O 2017-01-11 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 134   ON 
      Options                 
        Adams, Andrew Bell 4 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 10 342 27.2200 ON 
        Crombie, James A. 4 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 1 837 27.2200 ON 
        Fennell, David 4 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 7 756   ON 
        MacGibbon, Terry 4 O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options (25 000)   ON 
    O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options (25 000)   ON 
        Murphy, Michael Darren 4 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 7 756 27.2200 ON 
        Shaver, William M 4 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 5 171 27.2200 ON 
        Wademan, Elizabeth Anne 4 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 2 585 27.2200 ON 
  Torstar Corporation                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Aitken, Daryl Denice 4 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 357   ON 
    M 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 666   ON 
        Jauernig, Daniel 4 O 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 737   ON 
    M 2016-12-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 645   ON 
      Droits Restricted Share Units                 
        Barber, Jennifer 5 O 2017-01-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 36 432 1.7300 ON 
        Beyette, Marie Elizabeth 5 O 2017-01-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 36 432 1.7300 ON 
        DeMarchi, Lorenzo John David 5 O 2017-01-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 86 358 1.7300 ON 
        Fleming, Derek John 7 O 2017-01-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 991 1.6300 ON 
        Goodridge, Christopher Michael 5 O 2017-01-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 35 359 1.7300 ON 
        Oliver, Ian Alan 7 O 2017-01-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 80 961 1.7300 ON 
      Options Class B non-voting shares                 
        Barber, Jennifer 5 O 2017-01-02 D 50 - Attribution d'options 25 313 191.0000 ON 
        Beyette, Marie Elizabeth 5 O 2017-01-02 D 50 - Attribution d'options 25 313 1.9100 ON 
        DeMarchi, Lorenzo John David 5 O 2017-01-02 D 50 - Attribution d'options 228 571 1.9100 ON 
        Fleming, Derek John 7 O 2017-01-02 D 50 - Attribution d'options 25 000 1.9100 ON 
        Goodridge, Christopher Michael 5 O 2017-01-02 D 50 - Attribution d'options 92 286 1.9100 ON 
        Oliver, Ian Alan 7 O 2017-01-02 D 50 - Attribution d'options 215 000 1.9100 ON 
  Touchstone Exploration Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        WRIGHT, JOHN DAVID 4, 5 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 42 000 0.1500 AB 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 34 000 0.1500 AB 
  Tourmaline Oil Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Rose, Mike 5 O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 31.0000 AB 
    O 2017-01-18 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 31.1368 AB 
  Transat A.T. inc.                 
      Unités d'actions avec restrictions (UAR)                 
        Adamo, Joseph 7 O 2017-01-08 D 38 - Rachat ou annulation (1 929)   QC 
        Bellefeuille, Michel 7, 5 O 2017-01-08 D 38 - Rachat ou annulation (1 962)   QC 
        Bussières, Bernard 7, 5 O 2017-01-08 D 38 - Rachat ou annulation (2 351)   QC 
        De Montigny, André 7, 5 O 2017-01-08 D 38 - Rachat ou annulation (2 392)   QC 
        Eustache, Jean-Marc 4, 7, 5 O 2017-01-08 D 38 - Rachat ou annulation (19 991)   QC 
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        Gervais, Andrée 7 O 2017-01-08 D 38 - Rachat ou annulation (1 634)   QC 
    O 2017-01-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 799 5.6300 QC 
        Godbout, Daniel 7, 5 O 2017-01-08 D 38 - Rachat ou annulation (2 706)   QC 
        Guérard, Annick 7 O 2017-01-08 D 38 - Rachat ou annulation (2 444)   QC 
        Hennebelle, Christophe 5 O 2017-01-08 D 38 - Rachat ou annulation (1 852)   QC 
        Lemay, Jean-François 7 O 2017-01-08 D 38 - Rachat ou annulation (2 444)   QC 
        Pétrin, Denis 7, 5 O 2017-01-08 D 38 - Rachat ou annulation (4 097)   QC 
  TransCanada Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Anderson, Brandon M. 7               
          Trustee of TransCanada's Employee Savings Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 696 55.1900 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (15) 54.8500 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 101 55.1000 AB 

        Bennett, Terry J. 7               
          Trustee of TransCanada's Employee Savings Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 231 55.1700 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 207 54.7600 AB 

          Trustee of TransCanada's Employee Savings Plan (spouse's account) PI O 2016-12-31 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 32 54.6900 AB 

        Bertovic, Jasmin 7               
          Trustee of TransCanada Employee Savings Plan, in name of Alexandrea Bertovic PI O 2016-12-31 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 1 54.6900 AB 
        Bowman, Norm Russell 7               
          Trustee of TransCanada's Employee Share Purchase Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 231 55.1700 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 188 54.7700 AB 

        Breen, Chris P. 7               
          Trustee of TransCanada's Employee Savings Plan, in name of Emma Breen PI O 2016-12-31 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 160 55.1700 AB 

    O 2016-12-31 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 25 55.0700 AB 

        Brett, Sean M. 7               
          Trustee of TransCanada Employee Savings Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 241 55.1700 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 88 54.8600 AB 

        Clark, Stephen M.V. 5               
          The Trustee of TransCanada's Employee Savings Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 308 55.1700 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 415 54.7400 AB 

        Cook, Ronald L. 5               
          Trustee of TransCanada's Employee Savings Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 267 55.1700 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 249 54.7600 AB 

          Trustee of TransCanada's Employee Savings Plan in the name of Cynthia McIntyre 
Cook, wife of insider PI O 2016-12-31 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 155 54.6900 AB 
        Delkus, Kristine 7, 5               
          The Trustee of TransCanada's Employee Savings Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 357 55.1700 AB 
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    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 355 54.7500 AB 

        Diakow, David A. 7               
          Trustee of TransCanada's Employee Savings Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 245 55.1700 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 72 54.9000 AB 

        Federucci, Alexandra 7               
          Trustee of TransCanada's Employee Savings Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 245 55.1700 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 14 55.7100 AB 

        Ferguson, Dean K. 7               
          Trustee of TransCanada's Employee Savings Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 113 60.8300 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat (9) 49.9500 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 250 54.7000 AB 

        Gateman, Richard N. 5               
          Trustee of TransCanada Employee Savings Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 258 55.1700 AB 

    O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 177 54.7800 AB 

  Transcontinental inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne Catégorie A                 
        Laviolette, Katya 5 O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options 3 514 11.3300 QC 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 514) 22.9084 QC 
        Reid, Brian 7, 5 O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options 11 698 11.3300 QC 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (11 698) 22.9200 QC 
      Options d'achat d'actions                 
        Laviolette, Katya 5 O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options (3 514)   QC 
        Reid, Brian 7, 5 O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options (11 698)   QC 
  TransGlobe Energy Corporation                 
      DSU                 
        Jennings, Robert 4 O 2016-05-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 22 131 2.4700 AB 
    M 2016-05-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 27 664 2.4700 AB 
        MacKenzie, Susan Mary 4 O 2016-05-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 27 664 2.4700 AB 
    M 2016-05-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 22 131 2.4700 AB 
  Tricon Capital Group Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Baldridge, Kevin 7 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 681 10.0000 ON 

        Berman, David 4, 6, 5, 
3 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 2 023 10.0000 ON 

        Berman, Gary 4, 5 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 3 373 10.0000 ON 

        Ellenzweig, Jonathan 5 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 884 10.0000 ON 

        Francis, Wissam 5 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 500 10.0000 ON 

        Gluskin, Ira 4 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 10.0000 ON 

        KNOWLTON, JOHN MICHAEL ARTHUR 4 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 73 10.0000 ON 

        Matthews, Sian Margaret 4 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 62 10.0000 ON 
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        MATUS, GEOFFREY 4, 6, 5, 
3 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 179 10.0000 ON 

          Mandukwe Inc. PI O 2017-01-13 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 874 10.0000 ON 

        Mode, Craig 5 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 751 10.0000 ON 

        Quesnel, Douglas Paul 5 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 86 10.0000 ON 

        Rocca, Adrian 5 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 424 10.0000 ON 

        Sacks, Peter 4 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 50 10.0000 ON 

        Scheetz, Jeremy 5 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 678 10.0000 ON 

        Scott, Eric Duff 4 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 359 10.0000 ON 

        Veneziano, David 5 O 2017-01-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 257 10.0000 ON 

  TSO3 inc.                 
      Options                 
        Simard-Veilleux, Éléna 5 O 2017-01-11 D 50 - Attribution d'options 35 000   QC 
  Tucows Inc.                 
      Options                 
        Burnham, Brad 4 O 2017-01-12 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 4 375 37.3500USD ON 
  U.S. Dividend Growers Income Corp.                 
      Actions ordinaires Equity Shares                 
        U.S. Dividend Growers Income Corp. 1 O 2017-01-09 D 38 - Rachat ou annulation 600 9.2000 AB 
    O 2017-01-12 D 38 - Rachat ou annulation 600 9.1000 AB 
  Uni-Sélect Inc.                 
      Unités d'actions différées (UAD) / Deferred Share Unit Plan                 
        Arndt, Steve 5 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 41 30.1920 QC 
        Buzzard, James E. 4 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 69 30.1920 QC 
        CORMIER, MICHELLE ANN 4 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 6 30.1920 QC 
        Courville, André 4 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 22 30.1920 QC 
        Curadeau-Grou, Patricia 4 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 55 30.1920 QC 
        Dulac, Jean 4 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 16 30.1920 QC 
        Hall, Jeffrey 4 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 7 30.1920 QC 
        Hotte, Annie 5 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 21 30.1920 QC 
        Juneau, Louis 5 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 21 30.1920 QC 
        Keister, Richard Lewis 4 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 39 30.1920 QC 
        Lees-Buckley, Henry 5 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 42 30.1920 QC 
        O'Connor, Gary 5 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 16 30.1920 QC 
        Roy, Richard G 4 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 4 30.1920 QC 
        Welvaert, Dennis 4 O 2017-01-17 D 35 - Dividende en actions 29 30.1920 QC 
  United Corporations Limited                 
      Actions ordinaires                 
        E-L Financial Corporation Limited 3 O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 96.8000 ON 
  Valeant Pharmaceuticals International, Inc.                 
      Droits Restricted Share Units (RSUs)                 
        Ackermann, Christina 5 O 2017-01-06 D 56 - Attribution de droits de souscription 24 575   QC 
        Appio, Thomas 5 O 2017-01-06 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 287   QC 
      Performance Share Units                 
        Ackermann, Christina 5 O 2017-01-06 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 192   QC 
        Appio, Thomas 5 O 2017-01-06 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 096   QC 
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  Valener Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Bell, Mary-Ann 4 O 2016-01-20 D 35 - Dividende en actions 63 17.8800 QC 
    O 2016-04-21 D 35 - Dividende en actions 54 20.9400 QC 
    O 2016-07-21 D 35 - Dividende en actions 52 21.8600 QC 
    O 2016-10-18 D 35 - Dividende en actions 56 20.6800 QC 
        Carle, Caroll 7               
          REER PI O 2017-01-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Longval, Nathalie 7 O 2017-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  Veresen Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        King, Kevan Scott 5               
          Veresen Employee Savings Plan PI O 2016-12-31 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 6 428 10.1823 AB 
  Vermilion Energy Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Michaleski, Robert B. 4 O 2017-01-18 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 54.4784 AB 
  Victoria Gold Corp. (formerly Victoria Resource Corporation)                 
      Actions ordinaires                 
        Krol, Leendert G. 4 O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options 125 000 0.4000 ON 
    O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options 92 500 0.4000 ON 
    O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options 32 500 0.4000 ON 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (92 500) 0.5500 ON 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (32 500) 0.5500 ON 
    O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (125 000) 0.5500 ON 
        McInnis, Michael D. 4 O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options 250 000 0.4000 ON 
      Options                 
        Ayranto, Mark 5 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 530 000 0.5500 ON 
        Downey, Patrick 4 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 300 000 0.5500 ON 
        Harvey, T. Sean 4 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 470 000 0.5500 ON 
        Hill, Christopher Thomas 4 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 380 000 0.5500 ON 
        Krol, Leendert G. 4 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 330 000 0.5500 ON 
    O 2017-01-10 D 51 - Exercice d'options (125 000) 0.4000 ON 
    O 2017-01-11 D 51 - Exercice d'options (92 500) 0.4000 ON 
    O 2017-01-12 D 51 - Exercice d'options (32 500) 0.4000 ON 
        McConnell, John Charles 4, 5 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 910 000 0.5500 ON 
        McInnis, Michael D. 4 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 360 000 0.5500 ON 
    O 2017-01-13 D 51 - Exercice d'options (250 000) 0.4000 ON 
        Rendall, Marty 5 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 530 000 0.5500 ON 
        White, Heather Eileen 4 O 2017-01-12 D 50 - Attribution d'options 300 000 0.5000 ON 
  Wallbridge Mining Company Limited                 
      Actions ordinaires                 
        Bailey, Joshua 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription 85 313 0.0500 ON 
        Kord-Gharachorloo, Faramarz 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription 241 106 0.0500 ON 
        Montgomery, Mary Irene 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription 108 219 0.0500 ON 
        Soever, Alar 4, 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription 137 445 0.0500 ON 
        Weirmeir, Michael 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription 42 202 0.0500 ON 
        Zubal, Linda 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription 38 252 0.0500 ON 
      Droits RSU                 
        Bailey, Joshua 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription (85 313)   ON 
        Kord-Gharachorloo, Faramarz 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription (241 106)   ON 
        Montgomery, Mary Irene 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription (108 219)   ON 
        Soever, Alar 4, 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription (137 445)   ON 
        Weirmeir, Michael 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription (42 202)   ON 
        Zubal, Linda 5 O 2017-01-09 D 57 - Exercice de droits de souscription (38 252)   ON 
  West Fraser Timber Co. Ltd.                 
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Émetteur Rela- État Date Emp- Description Nombre de Prix Autorité 

  Titre tion opé- de rise de l'opération titres ou unitaire principale 

    Initié   ration l'opération     valeur 
nominale     

      Porteur inscrit                 
      Deferred Share Unit                 
        Binkley, Clark 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 71   BC 
        Carter, Reid Ewart 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 2   BC 
        Floren, John 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 2   BC 
        Gibson, J. Duncan 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 32   BC 
        Hughes, Larry Sanford 5 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 6   BC 
        Ketcham, John Kendall 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 4   BC 
        Ludwig, Harald Horst 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 63   BC 
        Miller, Gerald 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 12   BC 
        Phillips, Robert L. 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 15   BC 
        Rennie, Janice Gaye 4 O 2017-01-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 30   BC 
  Western Uranium Corporation (formerly known as Homeland Uranium Inc.)                 
      Actions ordinaires                 
        Baobab Asset Management LLC 3 O 2017-01-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 1.9824 ON 
    O 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (22 489) 2.0082 ON 
    M 2017-01-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (24 489) 2.0082 ON 
    O 2017-01-11 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (30 922) 1.9978 ON 
    O 2017-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 800) 2.1039 ON 
    O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (30 489) 1.9809 ON 
        Fryer, Russell 4, 3               
          Baobab Asset Management LLC PI O 2017-01-09 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 1.9824 ON 
    O 2017-01-10 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (22 489) 2.0082 ON 
    M 2017-01-10 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (24 489) 2.0082 ON 
    O 2017-01-11 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (30 922) 1.9978 ON 
    O 2017-01-12 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 800) 2.1039 ON 
    O 2017-01-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (30 489) 1.9809 ON 
  WestJet Airlines Ltd.                 
      Actions ordinaires - Voting                 
        Beddoe, Clive 5 O 2016-12-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 849 21.6570 AB 

        Cummings, Robert 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7 548 21.1980 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 283 21.7521 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 805 21.8128 AB 

        Faiola, Antonio 4 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 085 21.2321 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 111 21.7276 AB 

        Kenyon, Cameron 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7 548 21.1980 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 162 21.9934 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 153 22.7725 AB 

        Munroe, Barbara Elaine 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 5 910 21.3838 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 195 21.6140 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 74 21.8096 AB 

        Porter, Mark 5 O 2015-10-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 6 833 21.6131 AB 
    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 86 22.2867 AB 
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          Opération       
Émetteur Rela- État Date Emp- Description Nombre de Prix Autorité 

  Titre tion opé- de rise de l'opération titres ou unitaire principale 

    Initié   ration l'opération     valeur 
nominale     

      Porteur inscrit                 
d'actionnariat 

        Saretsky, Gregg Albert 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 14 454 21.1980 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 183 21.7452 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 960 21.7939 AB 

        Taylor, Henry (Harry) Park 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 7 483 21.6131 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 95 22.2867 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 70 22.7964 AB 

        Wilmot, Marshall 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 4 717 21.1980 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 191 21.6240 AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 46 46.0000 AB 

      Droits 2014 Share Units                 
        Cummings, Robert 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 627   AB 

        Munroe, Barbara Elaine 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 54   AB 

        Saretsky, Gregg Albert 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 719   AB 

        Wilmot, Marshall 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 49   AB 

      Droits 2015 Share Units                 
        Cummings, Robert 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 606   AB 

        Munroe, Barbara Elaine 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 92   AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 49   AB 

        Porter, Mark 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 957   AB 

        Saretsky, Gregg Albert 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 2 023   AB 

        Taylor, Henry (Harry) Park 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 310   AB 

        Wilmot, Marshall 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 84   AB 

    O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 45   AB 

      Droits 2016 Share Units                 
        Cummings, Robert 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 577   AB 

        Kenyon, Cameron 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 144   AB 

        Munroe, Barbara Elaine 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 224   AB 

        Porter, Mark 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 577   AB 

        Saretsky, Gregg Albert 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 1 923   AB 
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          Opération       
Émetteur Rela- État Date Emp- Description Nombre de Prix Autorité 

  Titre tion opé- de rise de l'opération titres ou unitaire principale 

    Initié   ration l'opération     valeur 
nominale     

      Porteur inscrit                 

        Taylor, Henry (Harry) Park 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 631   AB 

        Wilmot, Marshall 5 O 2016-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d'actionnariat 128   AB 

  Westshore Terminals Investment Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Stinson, William W. 4, 5 O 2017-01-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 

d'actionnariat 314 26.0851 BC 

  Wi-LAN Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Frechette, Marc 5 O 2016-01-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 372 1.2000USD ON 
      Deferred Stock Unit                 
        Anderson, Roxanne Leigh 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 71 2.1900 ON 
        Bramson, Robert S. 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 210 2.1900 ON 
        Fattouche, Michel 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 132 2.1900 ON 
        Gillberry, John Kendall 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 273 2.1900 ON 
        Laurie, Ronald Sheldon 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 89 2.1900 ON 
        McCarten, W. Paul 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 145 2.1900 ON 
        Shorkey, Richard John 4 O 2017-01-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 232 2.1900 ON 
  Zargon Oil & Gas Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Doetzel, Randolph John 5 O 2017-01-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 0.7460 AB 
    O 2017-01-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 0.7500 AB 
        Harrison, K. James 4 O 2017-01-11 D 57 - Exercice de droits de souscription 2 805 0.7400 AB 
        Peplinski, James 4 O 2017-01-11 D 57 - Exercice de droits de souscription 3 761 0.7400 AB 
      Restricted Share Awards                 
        Harrison, K. James 4 O 2017-01-11 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 000) 0.7400 AB 
        Peplinski, James 4 O 2017-01-11 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 600)   AB 
�                 
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ANNEXE 3   LISTE DES OPÉRATIONS D'INITIÉS DÉCLARÉES HORS DÉLAI (FORMAT ÉLECTRONIQUE - SEDI) 

 

 

L’information publiée dans cette annexe provient du Système électronique de déclaration des initiés (SEDI). Vous y trouverez une liste des opérations d’initiés assujettis 
déclarées hors délai pour lesquels l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») agit à titre d’autorité principale. Ces opérations sont codifiées « R ». Veuillez accéder 
à SEDI (www.sedi.ca) pour consulter les opérations d’initiés assujettis déclarées hors délai pour lesquels l’Autorité n’agit pas à titre d’autorité principale.  

L’Autorité rappelle aux initiés assujettis qu’ils doivent, en vertu de la Loi sur les valeurs mobilières, RLRQ, c. V-1.1 (« LVM »), déclarer en format SEDI leur emprise ou 
une modification à leur emprise sur les titres d’un émetteur assujetti de façon exacte et claire, et ce, dans un délai de cinq jours, sauf dans certains cas précis. 

L’initié assujetti qui ne respecte pas le délai prescrit pour déposer une déclaration d’initié peut être tenu au paiement d’une sanction administrative pécuniaire. La 
sanction administrative pécuniaire est prévue à l’article 274.1 de la LVM et à l’article 271.14 du Règlement sur les valeurs mobilières, RLRQ, c. V-1.1, r. 50. Une sanction 
administrative pécuniaire est imposée aux initiés assujettis pour lesquels l’Autorité agit à titre d’autorité principale.  

L’Autorité rappelle qu’elle prendra les mesures appropriées envers les initiés récidivistes, notamment au moyen de poursuites pénales à l’égard de ces derniers. Un initié 
qui ne dépose pas sa déclaration en temps opportun commet une faute grave, puisqu’il prive ainsi les investisseurs de renseignements pouvant influencer leur décision 
d’investissement. 
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur Date de l'opération Date de réception 
Autorité 

principale 
Benthin, Mark         
  Groupe DMD connexions santé numériques inc. (anciennement Aptilon Corporation) 2017-01-11 2017-01-18 QC 
Carbonneau H., Carolyn         
  Groupe ADF Inc. 2017-01-06 2017-01-13 QC 
Simmonds, Robert         
  BCE Inc. 2016-05-11 2017-01-17 QC 
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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 

CO2 Solution inc. Actions inscrites 2014-11-03 Actions ordinaires 2017-12-31 

Diagnocure Inc. Actions inscrites 2014-01-01 Actions ordinaires 2017-12-31 

Groupe CVTech inc. Actions inscrites 2014-08-12 Actions ordinaires 2017-12-31 

Junex inc. Actions inscrites 2014-10-16 Actions ordinaires 2017-12-31 

Lumenpulse inc. Actions inscrites 2014-03-19 Action ordinaires 2017-12-31 

Mines Richmont Inc. Actions inscrites 2014-04-10 Actions ordinaires 2017-12-31 

Neptune Technologies et 
Bioressources Inc. 

Actions inscrites 2014-01-01 Actions ordinaires 2017-12-31 

Opsens inc. Actions inscrites 2014-01-21 Actions ordinaires 2017-12-31 

Pétrolia Inc. Actions inscrites 2014-02-21 Actions ordinaires 2017-12-31 
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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. 
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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 

Nodal Exchange, LLC – Demande de dispense de reconnaissance à titre de bourse ou de marché 
organisé 

L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie la demande, déposée par Nodal Exchange, LLC, 
de dispense de reconnaissance à titre de bourse ou de marché organisé en vertu de la Loi sur les 
instruments dérivés, RLRQ, c. I-14.01. 

L’Autorité invite toutes les personnes intéressées à lui présenter leurs observations relativement à cette 
demande. 

(Les textes sont reproduits ci-après.) 

Commentaires 

Toute personne désirant soumettre des commentaires est invitée à les faire parvenir par écrit, au plus tard 
le 20 février 2017, à : 

M
e 

Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire générale 
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage C.P. 246, tour de la Bourse Montréal (Québec) H4Z 1G3 
Télécopieur : 514 864-6381 
Courrier électronique :  consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 

Information complémentaire 

Pour de plus amples renseignements, on peut s’adresser à : 

Maxime Lévesque 
Analyste aux OAR 
Direction principale de l’encadrement des structures de marché 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : 514 395-0337, poste 4324 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337, poste 4324 
Télécopieur : 514 873-7455 
Courrier électronique :  maxime.levesque@lautorite.qc.ca 

Corinne Lemire 
Analyste expert aux OAR 
Direction principale de l’encadrement des structures de marché 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : 514 395-0337, poste 4334 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337, poste 4334 
Télécopieur : 514 873-7455 
Courrier électronique :  corinne.lemire@lautorite.qc.ca 
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Nodal Clear, LLC – Demande de dispense de l’obligation de reconnaissance à titre de chambre de 
compensation 

L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie la demande, déposée par Nodal Clear, LLC, de 
dispense de l’obligation de reconnaissance à titre de chambre de compensation en vertu de la Loi sur les 
instruments dérivés, RLRQ, c. I-14.01. 

L’Autorité invite toutes les personnes intéressées à lui présenter leurs observations relativement à cette 
demande. 

(Les textes sont reproduits ci-après.) 

Commentaires 

Toute personne désirant soumettre des commentaires est invitée à les faire parvenir par écrit, au plus tard 
le 20 février 2017, à : 

M
e 

Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire générale 
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage C.P. 246, tour de la Bourse Montréal (Québec) H4Z 1G3 
Télécopieur : 514 864-6381 
Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 

Information complémentaire 

Pour de plus amples renseignements, on peut s’adresser à : 

Martin Picard 
Analyste à la réglementation 
Direction principale de l’encadrement des structures de marché 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : 514 395-0337, poste 4347 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337, poste 4347 
Télécopieur : 514 873-7455 
Courrier électronique :  martin.picard@lautorite.qc.ca 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 520

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



	

January	9,	2017	
	
Autorité	des	marchés	financiers	
800,	Square	Victoria,	22e	étage	
C.P.	246,	tour	de	la	Bourse	
Montréal	(Québec)	H4Z	1G3	
	
Re:	 Nodal	Exchange,	LLC	–	Application	for	Exemption	from	Recognition	as	an	

Exchange	
	
Autorité	des	marchés	financiers:	
	
Nodal	Exchange,	LLC	(“Nodal	Exchange”	or	the	“Exchange”)	is	filing	the	enclosed	
application	(“Application”)	with	the	Autorité	des	marchés	financiers	(“AMF”)	for	decisions	
under	article	86	of	the	Derivatives	Act	(“DA”)	granting	Nodal	Exchange	relief	as	follows:		
	 	

1. Exemption	from	the	requirement	to	be	recognized	by	the	AMF	as	an	exchange	and	
published	market	under	article	12	of	the	DA,		
	

2. Exemption	from	the	requirement	to	be	qualified	by	the	AMF	as	a	person	who	creates	
or	markets	a	derivative	under	article	82	of	the	DA,	and	

	
3. Exemption	from	the	requirements	of	Regulation	21-101	Marketplace	Operation	and	

Regulation	23-101	Trading	Rules.	
	
Nodal	Exchange	is	a	designated	contract	market	regulated	by	the	Commodity	Futures	
Trading	Commission	(“CFTC”)	in	the	United	States.		The	Application	addresses	the	criteria	
for	exchanges	as	presented	in	the	Policy	Statement	Respecting	the	Authorization	of	
Foreign-Based	Exchanges	(March	30,	2005)	(“Policy	Statement”)	and	describes	the	
process	for	obtaining	recognition	and	the	regulatory	oversight	regime	of	the	CFTC.			
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Part	I	 	 Background	
	
Part	II	 	 Application	of	AMF	Policy	Statement	approval	criteria	to	Nodal	Exchange	
	

1. Regulation	of	exchange	in	home	jurisdiction		
2. Recognition	or	authorization	process	of	regulator	in	home	jurisdiction	
3. Powers	of	exchange	respecting	co-operation	
4. Powers	respecting	co-operation	of	regulator	in	home	jurisdiction	
5. Conditions	of	compliance		

	
Part	III	 Submissions	
	
Part	IV		 Other	Matters	 	
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Part	I	 	 Background	
	

1. Nodal	Exchange,	LLC	(“Nodal	Exchange”	or	“Exchange”)	and	its	parent	holding	
company,	Nodal	Exchange	Holdings,	LLC	(“Nodal	Holdings”)	are	privately	held	
companies	organized	as	limited	liability	companies	under	the	laws	of	the	State	of	
Delaware	in	the	United	States.		On	March	9,	2009,	the	Commodity	Futures	Trading	
Commission	(“CFTC”)	acknowledged	Nodal	Exchange	as	an	Exempt	Commercial	
Market	(“ECM”),	pursuant	to	the	now	repealed	Section	5d	of	the	Commodity	
Exchange	Act	(“CEA”).1		Nodal	Exchange	launched	its	electronic	trading		system	as	
an	ECM	on	April	8,	2009.		In	accordance	with	Section	5	of	the	CEA,	Nodal	Exchange	
filed	an	application	on	October	11,	2012,	with	the	CFTC	for	Designation	as	a	
Contract	Market	(“DCM”),	which	was	approved	on	September	27,	2013	for	
commencement	of	operations	as	a	DCM	on	September	30,	2013.2		The	Order	of	
Designation	was	issued	to	Nodal	Exchange	without	any	conditions.		Nodal	Exchange	
now	operates	as	a	DCM	pursuant	to	Section	5	of	the	CEA	and	is	regulated	by	the	
CFTC.	Nodal	Holdings	does	not	carry	on	business	as	an	exchange	and	is	not	regulated	
by	the	CFTC	or	any	other	regulatory	authority.		
	

2. Nodal	Exchange	operates	the	DCM	from	its	headquarters	in	Tysons	Corner,	Virginia	
in	the	United	States.		The	Exchange	receives	a	majority	of	its	revenue	from	
transaction	fees,	which	include	electronic	trading	fees,	surcharges	for	privately-
negotiated	transactions	and	other	volume-related	charges	for	contracts	executed	
through	the	Exchange’s	trading	venues.	
	

3. Nodal	Exchange	provides	an	electronic	trading	system	to	sophisticated	commercial	
entities	admitted	by	the	Exchange	under	one	classification	(“Participants”)	to	
transact	in	futures	contracts	offered	by	Nodal	Exchange	that	are	based	on	electric	
power	and	natural	gas	(“Nodal	Contracts”).		The	electronic	trading	system	for	
Nodal	Exchange	is	known	as	Nodal	LiveTrade,	which	is	a	Central	Limit	Order	Book	
(“CLOB”)	open	during	trading	hours	(“Nodal	LiveTrade”).	Nodal	Exchange	also	
provides	an	electronic	non-trading	system	that	enables	qualified	Participants3	to	
submit	Nodal	Contracts	that	were	executed	off-exchange	(“Block	Trades”)	in	
accordance	with	the	rules	of	the	Exchange	in	order	to	be	cleared	through	the	
Exchange’s	clearing	agency,	Nodal	Clear,	LLC	(“Nodal	Clear”).		Qualified	Participants	
executing	Block	Trades	may	submit	Block	Trades	for	clearing	either	directly	or	

																																																								
1	The	Dodd-Frank	Wall	Street	Reform	and	Consumer	Protection	Act	(“Dodd-Frank	Act”)	repealed	Section	5d	
of	the	Commodity	Exchange	Act	effective	July	16,	2011,	H.R.	4173,	sec.	734(a),	Pub.	Law	111-203,	124	Stat.	
1376.			
2	From	July	16,	2011until	its	effective	registration	as	a	DCM,	Nodal	Exchange	continued	to	operate	as	an	ECM	
pursuant	to	the	CFTC’s	ECM	Grandfather	Order,	issued	in	accordance	with	section	723(c)	of	the	Dodd-Frank	
Act,	and	subsequent	CFTC	orders	issued	pursuant	to	the	CFTC’s	exemptive	authority	under	CEA	Section	4(c)	
and	its	authority	under	section	712(f)	of	the	Dodd-Frank	Act.	
3	Persons	executing	Block	Trades	must	be	“eligible	contract	participants”	as	such	term	is	defined	in	1a(18)	of	
the	CEA.	
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through	an	authorizing	broker	on	their	behalf	(“Authorized	Broker”).4	Nodal	
Exchange	verifes	that	no	transactions	cause	a	Participant’s	account	to	exceed	the	
trade	risk	limits	(“Trade	Risk	Limit”)	as	provided	by	the	respective	clearing	
member	of	Nodal	Clear	(“Clearing	Member”)	that	guarantees	the	Participant’s	trades	
for	clearing.		Participants	consist	of	both	buy-	and	sell-side	traders,	including	
utilities,	investment	banks,	proprietary	trading	firms,	hedge	funds,	commodity	
trading	advisers,	and	other	institutional	investors.		
	
Nodal	Exchange	offers	cash	settled	power	commodity	futures	contacts	on	hub,	zone	
and	node	locations	in	the	U.S.	in	the	following	organized	electric	power	markets:	
ISO-NE,	NYISO,	PJM,	MISO,	ERCOT,	CAISO,	and	SPP	with	others	to	follow.		Nodal	
Exchange	power	contracts	may	settle	to	the	complete	locational	marginal	pricing	
(“LMP”)	of	electricity,	which	consists	of	energy,	loss	and	congestion	or	to	just	the	
energy	component	of	LMP	or	the	energy	plus	congestion	components	of	LMP.		For	
all	locations,	Nodal	Exchange	offers	contracts	settling	to	on-peak	and	off-peak	hours,	
and	in	some	select	locations	Nodal	Exchange	also	offers	contracts	settling	to	a	
subset	of	the	off-peak	hours.	In	addition,	Nodal	Exchange	also	offers		a	natural	gas	
contract.	
	

4. All	Nodal	Contracts	are	cleared	through	Nodal	Clear,	a	wholly	owned	subsidiary	of	
Nodal	Exchange	that	is	a	privately	held	company	organized	as	a	limited	liability	
company	under	the	laws	of	the	State	of	Delaware	in	the	United	States.		Nodal	Clear	is	
a	derivatives	clearing	organization	(“DCO”)	registered	and	regulated	by	the	CFTC	as	
of	October	19,	2015.	Nodal	Exchange	and	Nodal	Clear	operate	in	the	United	States	
and	do	not	have	any	offices	nor	maintain	a	physical	presence	in	Québec	or	any	other	
Canadian	province	or	territory.	

	
To	support	the	clearing	process,	Nodal	Exchange	conducts	a	Trade	Risk	Limit	check	
on	all	transactions.		The	Clearing	Members	provide	the	Trade	Risk	Limit,	which	is	
the	maximum	risk-based	dollar	amount	permitted	for	each	account.		If	a	trade	
causes	the	Trade	Risk	Limit	to	be	exceeded,	Nodal	Exchange	will	reject	the	trade.		
The	Exchange	also	provides	systems	support	for	clearing	functions.	In	particular,	
Nodal	Exchange	performs	the	position	keeping	function	for	Nodal	Clear	and	the	
Clearing	Members,	and	also	produces	intra-day	and	end	of	day	margin	calculations,	
which	are	verified	by	Nodal	Clear.		
	

5. The	trading	services	of	Nodal	Exchange	are	available	to	two	types	of	entities:	
Participants	and	Clearing	Members.	All	market	participants	seeking	access	to	the	
Exchange	as	a	Participant	must	execute	(i)	a	participant	agreement	with	Nodal	
Exchange	and	(ii)	a	clearing	agreement	with	a	Clearing	Member,	unless	the	
Participant	is	a	Clearing	Member	of	Nodal	Clear	in	order	to	clear	its	proprietary	

																																																								
4	An	“Authorized	Broker”	is	a	regulated	intermediary	approved	by	the	Exchange	to	submit	Block	Trades	that	
are	executed	off-exchange,	i.e.	not	on	Nodal	LIveTrade,	on	behalf	of	Participants	to	clear	through	specific	
accounts	set	up	by	Clearing	Members.	Authorized	Brokers	do	not	intermediate	access	onto	Nodal	LiveTrade.	

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 524

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



	

	 5	

account.	Upon	executing	a	participant	agreement	with	Nodal	Exchange,	Clearing	
Members	are	admitted	as	Participants	to	access	the	Exchange	solely	for	the	purpose	
of	liquidating	trades	on	behalf	of	a	Participant	that	has	failed	to	perform	its	
obligations	to	the	Exchange	or	such	Clearing	Member.				

	
Participants,	Authorized	Brokers,	and	Clearing	Members	must	identify	to	the	
Exchange	the	individual	employees,	agents,	or	representatives	designated	with	their	
authority	to	access	the	Exchange’s	services	(“Authorized	Users”).5		All	Participants,	
Authorized	Brokers,	Clearing	Members,	and	their	respective	Authorized	Users	are	
subject	to	the	rules	of	Nodal	Exchange	(“Rules”)	that	includes	the	Nodal	Exchange	
Rulebook	(“Rulebook”),	which	have	been	submitted	to	the	CFTC	in	accordance	with	
rules	promulgated	by	the	CFTC	(“CFTC	Regulations”	as	further	described	in	section	
1.2.2	below).	
	

6. Nodal	Exchange	proposes	to	offer	prospective	participants	in	Québec	direct	
electronic	access	to	Nodal	LiveTrade	and	clearing	support	services	for	Block	Trades	
executed	in	accordance	with	the	Rules.		To	obtain	direct	access	to	Nodal	Exchange,	a	
prospective	participant	in	Québec	must	deliver	an	executed	participant	agreement,	
where	therein,	prospective	participants	consent	to	the	jurisdiction	of	the	Exchange.		
Prospective	participants	in	Québec	admitted	by	Nodal	Exchange	(“Québec	
Participants”)	will	access	the	Exchange	on	a	principal-to-principal	basis,	including	
the	right	to	place	Orders6	on	Nodal	LiveTrade	for	each	of	its	proprietary	accounts	
and	to	execute	Block	Trades	in	accordance	with	the	Rules.		The	Nodal	Exchange	
Rulebook	provides	clear	and	transparent	access	criteria	and	requirements	for	all	
Participants,	as	well	as	minimum	financial	requirements	for	Participants	to	maintain	
the	financial	integrity	of	the	Exchange.		Nodal	Exchange	applies	these	criteria	to	all	
Participants	in	an	impartial	manner.			
	

7. Nodal	Exchange	expects	that	Québec	Participants	will	be	certain	Canadian	financial	
institutions	(within	the	meaning	of	such	term	in	subsection	1.1(3)	of	National	
Instrument	14-101	Definitions)	and	certain	other	market	participants	that	have	a	
head	office	or	principal	place	of	business	in	Québec,	such	as	(i)	derivatives	dealers	
that	are	engaged	in	the	business	of	trading	commodity	futures	in	Québec;	(ii)	
utilities	and	other	commercial	enterprises	that	are	exposed	to	risks	attendant	upon	
fluctuations	in	the	price	of	a	commodity;	and	(iii)	institutional	investors	and	
proprietary	trading	firms.			

	

																																																								
5	An	“Authorized	User”	is	a	natural	person	who	is	either	employed	by	or	is	an	agent	of	a	Clearing	Member,	a	
Participant	or	Authorized	Broker	and	who	is	authorized	by	the	Exchange	as	an	Authorized	User	in	accordance	
with	Nodal	Exchange	Rule	3.6.	
6	The	term	“Order”	is	defined	in	section	2.3.4	of	Part	II	below.	
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Part	II	 Application	of	AMF	Policy	Statement	approval	criteria	to	Nodal	Exchange	
	

(1) REGULATION	OF	EXCHANGE	IN	HOME	JURISDICTION	
	

i) measures	put	in	place	by	the	regulator	to	ensure	compliance	and	
effective	supervision	of	exchange	operations;		

ii) approval	of	internal	by-laws,	rules,	policies	and	similar	instruments	by	
the	regulator;		

iii) powers	of	the	regulator	in	respect	of	investigations	and	penalties	to	
ensure	effective	investor	protection	(the	reputation	of	the	legal	system	
in	which	the	regulatory	regime	operates	is	considered);		

iv) power	of	the	regulator	to	obtain	information	from	the	exchange	and	
carry	out	inspections;		

v) approval	of	products	traded	on	the	exchange;		
vi) for	a	derivatives	exchange,	the	existence	of	a	process	for	the	approval	of	

contracts	or	types	of	contracts	by	the	regulator;		
vii) adherence	to	IOSCO	standards	by	the	regulator;		
viii) any	other	relevant	criteria.		

	
i) measures	put	in	place	by	the	regulator	to	ensure	compliance	and	effective	

supervision	of	exchange	operations;		

1.1.1	 Nodal	Exchange	is	a	DCM	within	the	meaning	of	that	term	under	the	CEA	and	is	
subject	to	the	regulatory	supervision	of	the	CFTC.	To	be	designated	and	maintain	a	
designation	as	a	contract	market,	Nodal	Exchange	must	comply	with	section	5(d)	of	
the	CEA.	The	Exchange	is	obligated	under	the	CEA	to	give	the	CFTC	access	to	all	
records	unless	prohibited	by	law	or	such	records	are	subject	to	solicitor-client	
privilege.	The	CFTC	reviews,	assesses	and	enforces	the	Exchange’s	adherence	to	the	
CEA	on	an	ongoing	basis,	including	the	DCM	core	principles	(“DCM	Core	
Principles”)	relating	to	the	operation	and	oversight	of	the	Exchange’s	markets,	
including	financial	resources,	systems	and	controls,	maintenance	of	an	orderly	
market,	execution	and	settlement	of	transactions,	rule-making	and	investor	
protection.	

	
1.1.2	 The	CFTC	has	been	charged	with	administering	and	enforcing	the	CEA.	To	

implement	the	CEA,	the	CFTC	has	promulgated	regulations	and	guidelines	(“CFTC	
Regulations”)	that	further	interpret	the	DCM	Core	Principles	and	govern	the	
conduct	of	U.S.	DCMs	such	as	Nodal	Exchange.		The	CFTC	monitors	trading	on	Nodal	
Exchange	and	receives	daily	transaction	and	other	reports	from	Nodal	Exchange,	
including	reports	showing	trading	volume	and	open	interest.		DCMs,	such	as	Nodal	
Exchange,	must	document	to	the	CFTC	how	they	will	make	information	routinely	
available	and/or	as	appropriate	to	enable	the	CFTC	to	properly	perform	its	
oversight	function.		
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1.1.3 Nodal	Exchange	is	obligated	under	the	CEA	to	give	the	CFTC	access	to	all	records	
unless	prohibited	by	law	or	such	records	are	subject	to	solicitor-client	privilege.	The	
CFTC	reviews,	assesses	and	enforces	the	Exchange’s	adherence	to	the	CEA	and	the	
regulations	thereunder	on	an	ongoing	basis,	including	the	DCM	Core	Principles	
relating	to	financial	resources,	systems	and	controls,	maintenance	of	an	orderly	
market,	execution	and	settlement	of	transactions,	rule-making	and	investor	
protection.	As	required	by	the	CFTC,	the	financial	resources	of	the	Exchange	exceed	
the	total	amount	that	would	enable	the	Exchange	to	cover	its	operating	costs	for	a	
one-year	period,	as	calculated	on	a	rolling	basis.		On	a	monthly	basis,	Nodal	assesses	
the	adequacy	of	its	financial	resources	and	capital	to	meet	its	requirements,	and	
submits	a	quarterly	report	to	the	CFTC	that	provides	the	Exchange’s	financial	
information	to	demonstrate	compliance	with	CFTC	Regulations.		The	CFTC’s	Division	
of	Market	Oversight,	Market	Compliance	Section	conducts	a	regular	in-depth	review	
of	every	DCM,	known	as	a	rule	enforcement	review,	that	assesses	the	DCM’s	ongoing	
compliance	with	CFTC	regulations	in	order	to	enforce	its	rules,	prevent	market	
manipulation	and	customer	and	market	abuses,	and	to	ensure	the	recording	and	
safe	storage	of	trade	information.	

	
1.1.4 Pursuant	to	CFTC	Regulation	38.5,	Nodal	Exchange	is	required	to	demonstrate	its	

compliance	with	the	DCM	Core	Principles.		As	appropriate	or	upon	request,	and	in	a	
form	and	manner	specified	by	the	CFTC,	a	DCM	must	file	information	related	to	its	
business	as	a	DCM,	provide	written	documentation	demonstrating	the	DCM’s	
compliance	with	one	or	more	core	principles,	and	information	related	to	
Participants	or	related	positions.		A	DCM	is	required	to	make	available	to	the	CFTC	
information	regarding	its	activities	including	information	regarding	risk	
assessments,	internal	governance,	and	legal	proceedings.	

	
1.1.5 To	enforce	the	CEA	and	the	CFTC’s	authority,	Nodal	Exchange	may	suspend	any	

Participant	without	notice	in	compliance	with	the	Nodal	Exchange	participant	
agreement	and	Rulebook.		All	Participants	are	subject	to	the	provisions	of	the	Nodal	
Exchange	participant	agreement	and	Rulebook,	which	include	the	Rules	for	
regulatory	compliance.	
	

ii)	 approval	of	internal	by-laws,	rules,	policies	and	similar	instruments	by	the	
regulator;		

	
1.2.1	 In	accordance	with	CFTC	Regulations	Part	40	the	Exchange	is	required	to	either	self-

certify	or	request	approval	from	the	CFTC	in	advance	of	implementing	amendments	
to	the	Rules.		The	definition	of	“Rules”	is	broadly	defined	by	in	CFTC	Regulation	
40.1(i)	to	include	any	governance	documents,	bylaws,	stated	policies,	advisories,	the	
Rules	of	the	Exchange,	and	similar	instruments.			At	the	same	time	the	documents	
are	submitted	to	the	CFTC,	the	Exchange	must	post	the	documents	on	its	website.		
The	Compliance	Department	manages	the	notification	process,	including	the	
preparation	and	submission	of	the	required	documents	to	the	CFTC	and	ensures	
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compliance	with	CFTC	Regulations.	

1.2.2	 The	Exchange	may	make	additions	or	amendments	to	Exchange	Rules	without	
obtaining	prior	CFTC	approval	by	submitting	a	self-certification	package	to	the	
CFTC.		To	self-certify	amended	Rules,	the	Exchange	must	certify	that	the	rule	or	rule	
amendment	complies	with	the	CEA	and	CFTC	Regulations,	including	documentation	
sufficient	to	substantiate	such	certification.		The	submission	also	includes	a	brief	
statement	of	any	opposing	views	of	members	of	the	Exchange	Board	or	relevant	
committees	in	considering	the	rule	or	rule	amendment,	or	a	statement	that	no	such	
opposing	views	were	expressed.	Self-certified	rules	become	effective	on	the	
intended	implementation	date	or	ten	business	days	after	submission,	whichever	is	
later,	unless	the	CFTC	otherwise	notifies	the	Exchange.	

1.2.3	 The	Exchange	may	elect	to	request	prior	CFTC	approval	of	a	rule	or	rule	amendment	
prior	 to	 implementation	 by	 submitting	 a	 request	 to	 the	 CFTC	 that	 includes	 an	
explanation	of	the	operation,	purpose	and	effect	of	the	rule.		The	submission	includes	
documentation	sufficient	to	substantiate	that	the	rule	or	rule	amendment	complies	
with	the	CEA	and	CFTC	Regulations.		The	submission	also	includes	a	brief	statement	
of	 any	 opposing	 views	 of	 members	 of	 the	 Board	 of	 Directors	 (“Board”)	 of	 the	
Exchange	or	 relevant	 committees	 in	 considering	 the	 rule	or	 rule	amendment,	or	a	
statement	 that	 no	 such	 opposing	 views	were	 expressed.	 	 The	 submission	 will	 be	
deemed	approved	45	days	after	receipt	by	the	CFTC,	which	can	only	reject	a	new	rule	
or	rule	amendment	if	it	is	inconsistent	with	the	CEA	or	CFTC	Regulations.	This	time	
frame	may	be	extended	by	up	to	45	days	by	the	CFTC	or	such	longer	period	as	may	be	
agreed	to	by	the	Exchange.	

1.2.4	 As	of	the	date	of	this	application,	none	of	the	rules	or	rule	amendments	submitted	by	
Nodal	Exchange	to	the	CFTC	have	been	rejected.	

iii)		 powers	 of	 the	 regulator	 in	 respect	 of	 investigations	 and	penalties	 to	 ensure	
effective	 investor	protection	(the	reputation	of	 the	 legal	system	in	which	the	
regulatory	regime	operates	is	considered);		

1.3.1 Pursuant	to	CFTC	Regulation	38.5(b),	a	DCM	must	demonstrate	upon	request	by	the	
CFTC	its	compliance	with	one	or	more	DCM	Core	Principles	as	specified	in	the	
request.		In	accordance	with	DCM	Core	Principle	2	–	Compliance	With	Rules,	a	DCM	
must	maintain	rules	and	procedures	that	require	compliance	staff	to	conduct	
investigations	of	possible	rule	violations.		In	addition,	DCM	Core	Principle	12	–	
Protection	of	Markets	and	Market	Participants,	a	DCM	is	required	to	enforce	its	rules	
to	protect	the	market	and	market	participants	from	abusive	practices	including	
fraudulent,	noncompetitive	or	unfair	actions,	committed	by	any	party.		In	
compliance	with	DCM	Core	Principle	13	–	Disciplinary	Procedures,	a	DCM	must	
impose	disciplinary	sanctions	commensurate	with	the	violations	committed	and	
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must	be	clearly	sufficient	to	deter	recidivism	or	similar	violations	by	other	market	
participants.			

	
1.3.2	 In	conducting	a	rule	enforcement	review	of	a	DCM,	the	CFTC’s	Division	of	Market	

Oversight,	Market	Compliance	Section,	assesses	the	DCM’s	ongoing	compliance	with	
CFTC	regulations	and	DCM	Core	Principles	in	enforcing	its	rules	to	ensure	effective	
protection	of	the	markets	and	market	participants.	

	
iv) power	of	the	regulator	to	obtain	information	from	the	exchange	and	carry	out	

inspections;		
	

1.4.1 Nodal	Exchange	is	obligated	under	the	CEA	and	CFTC	Regulation	38.5	to	give	the	
CFTC	access	to	all	records.	The	CFTC	reviews,	assesses	and	enforces	the	Exchange’s	
adherence	to	the	CEA	and	the	CFTC	Regulations	thereunder	on	an	ongoing	basis,	
including	the	DCM	Core	Principles	relating	to	financial	resources,	systems	and	
controls,	maintenance	of	an	orderly	market,	execution	and	settlement	of	
transactions,	rule-making	and	investor	protection.		

	
1.4.2 The	CFTC’s	Division	of	Market	Oversight,	Market	Compliance	Section	conducts	

investigations	of	DCMs	that	are	referred	to	herein	as	rule	enforcement	reviews.			CFTC	
staff	assess	the	DCM’s	ongoing	compliance	with	CFTC	regulations	and	the	
enforcement	of	its	rules	to	protect	the	market	and	market	participants,	and	to	
ensure	the	recording	and	safe	storage	of	trade	information.	

	
v) approval	of	products	traded	on	the	exchange;		
	
1.5.1	 In	accordance	with	CFTC	Regulations	Part	40	the	Exchange	is	required	to	either	self-

certify	or	obtain	approval	from	the	CFTC	in	advance	of	listing	new	products.			At	the	
same	time	the	notification	documents	are	submitted	to	the	CFTC,	the	Exchange	must	
post	the	documents	on	its	website.			

1.5.2	 The	Exchange	may	list	new	products	for	trading	without	obtaining	prior	CFTC	
approval	through	self-certification	of	such	contracts.	To	self-certify	new	products,	
the	Exchange	must	provide	the	CFTC	with	certification	that	the	new	products	
comply	with	the	CEA	and	the	CFTC	Regulations,	including	documentation	sufficient	
to	substantiate	such	certification.	The	submission	must	provide	sufficient	
information	to	demonstrate	that	the	new	products	are	not	readily	susceptible	to	
manipulation.		The	self-certification	contains	a	statement	indicating	that	the	
Exchange	has	undertaken	a	due	diligence	review	of	the	legal	conditions,	including	
those	relating	to	contractual	and	intellectual	property	rights,	that	may	materially	
affect	trading	in	the	new	product.	The	CFTC	must	receive	the	self-certification	
submission	no	later	than	the	open	of	business	on	the	business	day	immediately	
preceding	the	day	the	new	product	will	be	listed	for	trading	for	the	first	time.	
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1.5.3	 	Alternatively,	the	Exchange	may	elect	to	request	prior	CFTC	approval	of	a	new	
product	before	listing	such	product	for	trading	by	submitting	a	request	to	the	CFTC	
that	contains	documentation	sufficient	to	substantiate	that	the	new	products	
comply	with	the	CEA	and	the	CFTC	Regulations,	including	information	to	
demonstrate	that	the	new	products	are	not	readily	susceptible	to	manipulation.		The	
submission	also	contains	a	statement	indicating	that	the	Exchange	has	undertaken	a	
due	diligence	review	of	the	legal	conditions,	including	those	relating	to	contractual	
and	intellectual	property	rights,	that	may	materially	affect	trading	in	the	new	
products.		The	submission	is	deemed	approved	45	days	after	receipt	by	the	CFTC	
unless	it	is	rejected	by	the	CFTC	on	the	grounds	that	the	terms	and	conditions	of	the	
product(s)	violate	the	CEA	or	CFTC	Regulations.		This	time	frame	may	be	extended	
by	up	to	45	days	by	the	CFTC	or	such	longer	period	as	may	be	agreed	to	by	the	
Exchange.	

1.5.4	 As	of	the	date	of	this	application,	all	Nodal	Exchange	products	have	been	self-
certified	and	no	products	have	been	rejected	by	the	CFTC.		Exchange	products	are	
based	on	standard	terms	and	conditions	such	that	the	CFTC	did	not	require	pre-
approval.	

1.5.5	 New	products	are	approved	by	Nodal	Exchange	management.		The	staff	of	Market	
Administration	prepares	the	description,	including	terms	and	conditions,	of	a	
proposed	new	product	and	submits	the	proposal	to	the	Chief	Regulatory	Officer	
with	an	explanation	and	analysis	of	the	product.		The	Chief	Regulatory	Officer	
assesses	the	new	product	for	compliance	with	applicable	provisions	of	the	CEA,	
including	the	DCM	Core	Principles	and	the	CFTC	Regulations.		The	Chief	Regulatory	
Officer	may	conduct	research	or	otherwise	obtain	additional	information	in	order	to	
complete	the	assessment	to	determine	whether	the	new	product	can	meet	the	
criteria	required	by	the	CFTC.		Based	on	this	assessment,	the	Chief	Regulatory	
Officer	determines	whether	the	new	product	should	be	presented	to	the	CFTC	for	
pre-approval	or	self-certification	and	will	prepare	the	submission	to	the	CFTC	
accordingly.		The	Compliance	Department	will	prepare	and	submit	the	filing	to	the	
CFTC	pursuant	to	either	CFTC	Regulation	40.2	Listing	products	for	trading	by	
certification	or	CFTC	Regulation	40.3	Voluntary	submission	of	new	products	for	
Commission	review	and	approval.	

vi) for	a	derivatives	exchange,	the	existence	of	a	process	for	the	approval	of	
contracts	or	types	of	contracts	by	the	regulator;		

	
1.6.1 Pursuant	to	7	U.S.C.	1a,	2,	5,	6,	7,	7a,	8	and	12,	the	CFTC	implemented	Part	40	

(Provisions	Common	to	Registered	Entities)	(“Part	40”),	which	provides	the	process	
for	review	of	new	products	traded	on	CFTC-registered	DCMs.	Part	40	requires	that	
all	new	products	and	changes	to	products	be	self-certified	with	the	CFTC	under	
CFTC	Regulations	40.2	–	Listing	products	for	trading	by	certification	or	approved	by	
the	CFTC	under	40.3	–	Voluntary	submission	of	new	products	for	Commission	review	
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and	approval,	respectively.	CFTC	Regulation	40.2	requires	that	the	CFTC	receive	new	
product	submissions	“by	the	open	of	business	on	the	business	day	preceding	the	
product’s	listing.”		In	addition,	CFTC	Regulation	40.2	requires	that	the	new	product	
submission	contain	a	“[c]oncise	explanation	and	analysis	of	the	product	and	its	
compliance	with	the	applicable	provisions	of	the	[CEA],	including	its	core	principles,	
and	the	[CFTC’s]	regulations	thereunder.”	CFTC	Regulation	40.3	requires	an	
explanation	and	anlaysis	of	the	product	and	its	compliance	with	applicable	
provisions	of	the	CEA,	including	the	DCM	Core	Principles.		The	DCM	Core	Principles	
relevant	to	products	traded	on	the	DCM	include:	DCM	Core	Principle	2	–	Compliance	
with	Rules,	DCM		Core	Principle	3	–	Contract	is	Not	Readily	Susceptible	to	
Manipulation,	DCM	Core	Principle	4	–	Monitoring	of	Trading,	DCM	Core	Principle	5	–	
Positions	Limits	or	Accountability,	DCM	Core	Principle	7	–	Availability	of	General	
Information,	DCM	Core	Principle	8	–	Daily	Publication	of	Trading	Information,	DCM	
Core	Principle	9	–	Execution	of	Transations,	DCM	Core	Principle	10	–	Trade	
Information,	DCM	Core	Principle	11	–	Financial	Integrity	of	Transactions,	and	Core	
Principle	12	–	Protection	of	Market	Participants.	To	show	compliance	with	Core	
Principle	3,	the	CFTC	requires	DCMs	to	demonstrate	that	new	products	are	not	
susceptible	to	manipulation.		Explicit	instructions	to	meet	this	requirement	are	in	
Part	38	of	the	CFTC	Regulations,	Appendix	C	to	Core	Principle	3	–	Demonstration	of	
Compliance	That	a	Contract	is	Not	Readily	Susceptible	to	Manipulation.	Appendix	C	
outlines	general	product	requirements	as	well	as	requirements	by	derivative	type	
(i.e.,	futures,	swaps,	and	options).	Appendix	C	includes	the	following	general	
requirements:	including	certain	contract	terms	and	conditions	in	public-facing	
materials,	reliance	on	publicly	available	information	when	practicable,	attestations	
of	reliability	in	calculating	prices	for	trade	and/or	settlement,	cash	market	
descriptions	based	on	both	the	national	and	regional/local	markets	relevant	to	the	
underlying	commodity	and	price	derivations	that	promote	price	discovery	and	are	
not	susceptible	to	manipulation.	Appendix	C	also	contains	varied	and	numerous	
requirements	specific	to	each	derivative	type	and	settlement	method.	These	specific	
requirements	seek	to	foreclose	the	potential	for	price	manipulation	unique	to	each	
derivative	type	and	settlement	method.		

	
1.6.2	 Among	other	things,	the	requirement	that	new	products	comply	with	the	DCM	Core	

Principles	means	that	the	new	product	submission	contain	an	analysis	of	the	
underlying	cash	market	and	the	deliverable	supply	of	the	underlying	product.	In	
response	to	a	DCM’s	submission	of	a	new	product,	the	CFTC	may	respond	with	
questions	requesting	additional	information	on	the	underlying	market	including,	
but	not	limited	to:	supply	and	demand	characteristics,	participant	composition,	
market	concentration,	deliverable	supply	estimates,	or	the	relation	of	the	contract	
size	to	the	underlying	market.	If	a	DCM	is	unable	to	provide	satisfactory	answers	to	
the	CFTC’s	questions,	it	may	require	the	DCM	to	withdraw	the	new	product	
submission	for	failing	to	comply	with	the	CEA	and	the	DCM	Core	Principles.			
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1.6.3	 The	contract	specifications	for	the	products	traded	on	the	Exchange	are	set	forth	on	
the	Exchange’s	website	(http://www.nodalexchange.com/products-
services/contracts/).	

	
vii) adherence	to	IOSCO	standards	by	the	regulator;		
	
1.7.1 The	CEA,	the	CFTC	Regulations,	and	particularly	the	DCM	Core	Principles	reflect	

standards	set	by	the	International	Organization	of	Securities	Commissions	
(“IOSCO”),	such	as	“Objectives	and	Principles	of	Securities	Regulation”	(1998,	2002,	
and	2003)	and	“Report	on	Co-operation	between	Market	Authorities	and	Default	
Procedures”	as	well	as	the	“Standards	for	Regulated	Markets”	published	by	the	
Forum	of	European	Securities	Commissions	in	December	1999.	
	

1.7.2 Nodal	Exchange	adheres	to	the	IOSCO	principles	by	virtue	of	the	fact	that	the	
Exchange	must	comply	with	the	CEA	and	the	CFTC	Regulations,	which	reflect	the	
IOSCO	standards.		The	CFTC	is	a	signatory	to	the	IOSCO	Memorandum	of	
Understanding	that	provides	for	the	international	exchange	of	information	to	
investigate	and	enforce	laws	regarding	securities	and	derivatives	violations.		

	
1.7.3 Nodal	Exchange	adheres	to	the	IOSCO	principles	set	out	in	the	“Objectives	and	

Principles	of	Securities	Regulation”	(2003)	applicable	to	exchanges	and	trading	
systems.		Consistent	with	the	CEA	and	CFTC	regulations,	Nodal	Exchange	maintains	
operations	to	achieve	the	following:	

	
(a) ensure	the	integrity	of	trading	through	fair	and	equitable	rules	that	strike	an	

appropriate	balance	between	the	demands	of	different	market	Participants;	
	
(b) promote	transparency	of	trading;	

	
(c) detect	and	deter	manipulation	and	other	unfair	trading	practices;	

	
(d) ensure	proper	management	of	large	exposures,	default	risk	and	market	

disruption;	and	
	

(e) ensure	that	clearing	and	settlement	of	transactions	are	fair,	effective	and	
efficient,	and	that	they	reduce	systemic	risk.	

	
viii) any	other	relevant	criteria.		

	
1.8.1	 The	electricity	based	products	traded	on	Nodal	Exchange	are	standardized	futures	

contracts	based	on	the	locational	(hub,	zones,	and	nodes)	electric	power	pricing	on	
the	regional	transmission	grids	administered	by	the	Regional	Transmission	
Organizations	(“RTOs”)	and	Independent	Service	Operators	(“ISOs”).		The	RTOs	and	
ISOs	operate	regional	wholesale	electric	markets	that	establish	the	usual	
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commercial	customs	and	practices	for	buying	and	selling	electric	power.	The	terms	
and	conditions	of	Nodal	Contracts	are	in	conformity	with	the	usual	commercial	
customs	and	practices	for	trading	wholesale	electric	power	on	the	RTO/ISO	systems.		
The	ISOs/RTOs	provide	a	marketplace	for	wholesale	power	and	are	subject	to	the	
jurisdiction	of	the	U.S.	Federal	Energy	Regulatory	Commission	(“FERC”),	or	the	
Public	Utility	Commission	of	Texas	(“PUCT”)	in	the	case	of	the	Electric	Reliability	
Council	of	Texas	(“ERCOT”).		

	
1.8.2	 The	ISO/RTO	markets	are	well	established	and	regulated	markets	that	are	closely	

monitored	by	market	monitoring	units	(“MMUs”)	responsible	to	either	FERC	or,	in	
the	case	of	ERCOT,	the	PUCT.		The	MMUs	continually	review	the	markets	for	signs	of	
trading	anomalies	that	might	signal	an	intent	to	manipulate,	and	have	the	capacity	
to	conduct	investigations	of	potential	manipulation	and	report	manipulative	activity	
to	their	regulator.		The	CFTC	assessed	the	ISO/RTO	markets	in	a	Notice	of	Proposed	
Order	and	Request	for	Comment	proposing	to	exempt	specified	ISO/RTO	
transactions	from	certain	provisions	of	the	Act.7	The	CFTC	observed	that	even	if	
RTO/ISO	transactions	serve	as	a	source	of	settlement	prices	for	transactions	within	
the	CFTC’s	jurisdiction,	the	RTOs/ISOs	have	monitoring	systems	to	detect	and	deter	
manipulation	in	their	markets	that	provide	notification	so	that	further	investigation	
can	be	conducted.		As	a	result	of	this	guidance,	the	power	contracts	on	the	Exchange	
are	not	readily	susceptible	to	manipulation	in	accordance	with	DCM	Core	Principle	3	
(Contracts	Not	Readily	Susceptible	to	Manipulation)	and	DCM	Core	Principle	5	
(Position	Limits),	and	the	RTO/ISO	prices	are	a	trusted	reference	price	for	these	
Nodal	Contracts.	 	

																																																								
7	See	77	Fed.	Reg.	52137	(August	28,	2012)	

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 533

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



	

	 14	

	
	
	

(2) RECOGNITION	OR	AUTHORIZATION	PROCESS	OF	REGULATOR	IN	HOME	
JURISDICTION	
	
i) Governance	
ii) Fees	
iii) Fair	and	equitable	access	
iv) Regulation	
v) Market	operations	
vi) Systems	and	technology	
vii) Clearing	and	settlement	

	
i) governance		
	
2.1.1 The	Board	of	Nodal	Exchange,	which	consists	of	five	individuals,	is	responsible	for	

the	oversight	of	the	Exchange.	The	five-person	Board	is	balanced	with	the	Nodal	
Exchange	CEO,	two	“Public	Directors”8		with	significant	and	relevant	industry	
experience,	and	two	directors	that	are	employees	of	Participants	on	the	Exchange.	
The	members	of	the	Board	are	identified	on	the	Exchange	website	at	
http://www.nodalexchange.com/about-us/corporate-governance/board-of-
directors/.		The	Board	is	authorized	to	manage	the	day-to-day	business	operations	
of	the	Exchange	in	accordance	with	the	Nodal	Exchange	Limited	Liability	Company	
Agreement	(“LLC	Agreement”).		Subject	to	the	oversight	of	the	Board,	the	Exchange	
shall	appoint	from	time	to	time	one	or	more	individuals	to	serve	as	the	Chief	
Executive	Officer,	Chief	Regulatory	Officer	and	may	further	appoint	such	other	
officers	of	the	Exchange	or	any	subsidiary	of	the	Exchange	(each,	an	“Officer”)	as	
deemed	necessary	or	appropriate,	with	such	titles,	duties,	and	authority	as	the	
Exchange	shall	approve,	to	carry	out	the	business	of	the	Exchange	or	any	subsidiary	
of	the	Exchange,	and	upon	such	terms	and	conditions	as	the	Board	shall	determine.	
	

2.1.2	 The	experience	and	diversity	of	the	Board	has	been,	and	continues	to	be,	critical	to	
Nodal	Exchange’s	success.		The	Nodal	Exchange	Board	maintains	a	proper	balance	
among	the	different	persons	or	companies	using	the	services	or	facilities	of	the	
Exchange	by	(1)	having	a	nominating	committee	to	consider	this	balance	in	
recommending	board	members,	(2)	having	Public	Directors	who	are	experienced	in	
the	industry	but	not	actively	using	the	services,	and	(3)	having	Board	members	who	
are	current	users	of	the	Exchange.		The	Board	is	responsible	for	evaluating	how	to	
maintain	the	appropriate	expertise,	industry	knowledge	and	skills	to	oversee	Nodal	
Exchange’s	complex	business.	The	Board	seeks	directors	from	diverse	professional	

																																																								
8	A	director	that	has	been	found	by	the	Board	to	have	no	material	relationship	with	the	Exchange	in	
accordance	with	Nodal	Exchange	Rule	2.1.5.	
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backgrounds	and	expertise.	All	candidates	for	Board	membership	are	recommended	
by	the	Nominating	Committee	of	the	Board	and	are	evaluated	for	their	expertise,	
experience,	ethics,	independence,	commitment	to	enhancing	shareholder	value,	
understanding	of	Nodal	Exchange’s	business,	and	lack	of	material	conflicts	of	
interest.		The	Nominating	Committee	may	recommend	Participant	users	as	non-
public	directors.	The	compensation	of	directors	is	determined	by	Nodal	Holdings	and	
is	based	on	experience,	skills,	market	conditions	and,	in	the	case	of	non-public	
directors,	involvement	with	the	Exchange	and	shareholdings	of	Nodal	Holdings.	
Directors	elected	to	the	Board	have	open	access	to	senior	management	and,	as	
appropriate,	to	Nodal	Exchange’s	outside	advisors.		This	access	enables	directors	to	
gather	input	from	a	diverse	pool	of	market	participants,	employees,	and	advisors.		
Nodal	Exchange	believes	its	leadership	structure	provides	a	well-functioning	and	
effective	balance	between	management	leadership	and	appropriate	safeguards	and	
oversight	by	non-employee	directors.		

	
2.1.3 Nodal	Exchange	is	required	to	ensure	that	it	meets	the	DCM	Core	Principles	which	

among	other	things	require	that	Nodal	Exchange	has	processes	and	procedures	to	
address	potential	conflicts	of	interest	that	may	arise	in	connection	with	the	
operation	of	the	Exchange.		Significant	representation	of	individuals	who	do	not	
have	relationships	with	the	Exchange,	referred	to	as	“public	directors”	in	the	CFTC	
Regulations,	play	an	important	role	in	Nodal	Exchange’s	processes	to	address	
potential	conflicts	of	interest.	The	Board	has	assessed	which	directors	would	be	
considered	“public	directors”	based	upon	their	lack	of	relationship	with	the	
Exchange	and	the	industry	per	the	CFTC	Regulations.		

	
2.1.4 Consistent	with	DCM	Core	Principle	16	and	pursuant	to	Exchange	Rule	2.1.4,	at	all	

times	not	less	than	35%	of	the	Board’s	Directors	(but	not	fewer	than	two	
individuals)	must	be	Public	Directors,	as	defined	by	the	CFTC.	To	qualify	as	a	Public	
Director,	a	person	cannot	have	a	significant	business	relationship	with	the	
Exchange.	In	addition,	Rule	2.6	establishes	rules	to	minimize	conflicts	of	interest	and	
a	process	for	resolving	conflicts	of	interest.		Rule	2.5.1	separately	limits	the	use	and	
disclosure	of	material	non-public	information	gained	in	connection	with	a	member’s	
participation	on	the	Board	or	any	committee	for	any	purpose	other	than	the	
performance	of	his	or	her	official	duties	as	a	member	of	the	Board	or	committee.	

	
2.1.5 Consistent	with	Core	Principle	17	and	pursuant	to	the	Exchange	LLC	Agreement,	the	

Board	consists	of	five	directors,	two	of	which	are	Public	Directors	as	defined	in	CFTC	
Regulations.		As	such,	40%	of	the	Board	is	Public	Directors.		Additionally,	the	
Regulatory	Oversight	Committee	of	the	Board	(“ROC”)	is	comprised	solely	of	Public	
Directors.		The	Nominating	Committee	monitors	and	assesses	the	Board’s	
independence,	which	includes	developing	and	recommending	to	the	Board	
standards	to	be	applied	in	making	determinations	as	to	the	absence	of	material	
relationships	between	Nodal	Exchange	and	a	director.			
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2.1.6 The	Board	has	day-to-day	management	authority,	including	which	Nodal	Contracts	
are	available	from	time	to	time	for	trading	subject	to	the	Rules,	and	will	approve	
Rules	containing	contract	specifications	of	such	Nodal	Contracts.			The	Board	has	
delegated	authority	to	the	Board	Chairman	&	Chief	Executive	Officer,	who	may	
approve	rule	changes,	new	products,	and	other	Exchange	matters	on	behalf	of	the	
Board,	provided	that	changes	with	respect	to	rules	and	Nodal	Contracts	will	be	
submitted	to	the	CFTC	as	required	by	applicable	law.	

	
2.1.7 The	Board	has	the	power	to	call	for	review,	and	to	affirm,	modify,	suspend	or	

overrule,	any	and	all	decisions	and	actions	of	any	committees	of	the	Board	or	any	
panel	of	the	Exchange’s	officers	related	to	the	day-to-day	business	operations	of	the	
Exchange.	

	
2.1.8 The	Board	sets	high	standards	for	the	Exchange.		Implicit	in	this	philosophy	is	the	

importance	of	sound	corporate	governance.		Nodal	Exchange’s	governance	
structures	and	processes	reflect	its	commitment	to	the	industry	participants	who	
rely	on	the	Exchange	to	provide	a	fair	and	efficient	energy	market.		Nodal	
Exchange’s	governance	approach	also	supports	the	Exchange’s	important	role	as	a	
self-regulatory	organization	subject	to	oversight	by	the	CFTC.	

			
2.1.9 The	holding	company	and	sole	shareholder	of	Nodal	Exchange,	Nodal	Holdings,	is	a	

privately	held	company	and	Nodal	Exchange	is	its	sole	subsidiary.	Nodal	Holdings	
does	not	have	any	employees	and	has	limited	contractual	arrangements.		The	
investors	in	Nodal	Holdings	are	each	represented	on	the	Board	of	Directors	of	Nodal	
Holdings	(“Holdings	Board”),	which	consists	of	seven	individuals,	including	three	
individuals	on	the	Board	of	Directors	of	Nodal	Exchange,	each	with	one	vote.		
However,	Nodal	Exchange	and	Nodal	Holdings	are	separate	entities.		Membership	
on	the	Holdings	Board	does	not	confer	any	trading	rights	on	Nodal	Exchange.		Nodal	
Holding’s	primary	governance	obligations	are	to	set	the	strategic	direction	of	the	
Exchange,	approve	the	annual	operating	budget,	approve	employee	compensation,	
and	to	approve	significant	commitments	and	transactions	involving	Nodal	
Exchange.	The	Holdings	Board	does	not	have	the	authority	to	veto	Exchange	Board	
decisions	within	the	Exchange	Board’s	purview.	

	
2.1.10 The	Board	has	the	three	following	standing	committees:	the	Nominating	Committee,	

the	Regulatory	Oversight	Committee,	and	the	Exchange	Participant	Committee.		
Each	committee	has	a	written	charter	that	sets	forth	its	responsibilities	in	more	
detail.		The	members	of	the	Board	committees	are	identified	on	the	Exchange	
website	at	http://www.nodalexchange.com/about-us/corporate-
governance/board-committees/.	

2.1.11 The	Nominating	Committee,	which	consists	of	at	least	51%	Public	Directors	and	is	
chaired	by	a	Public	Director,	is	responsible	for	(i)	identifying	individuals	qualified	to	
serve	on	the	Board,	consistent	with	criteria	established	by	the	Board	and	any	
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composition	requirement	established	by	the	CFTC;	and	(ii)	administering	a	process	
for	the	nomination	of	individuals	to	the	Board.		It	is	the	objective	of	the	Board	to	be	
composed	of	individuals	with	the	experience	and	the	reputation	for	integrity	to	
exercise	good	judgment	to	provide	practical	insights	and	different	perspectives	to	
effectively	represent	the	best	interests	of	the	Exchange	and	the	marketplace.		The	
Holdings	Board,	which	appoints	all	of	the	directors	on	the	Board,	seeks	to	appoint	
directors	on	the	Board	with	a	variety	of	talents	and	expertise	so	that	the	Board	
operates	effectively	to	ensure	the	market	integrity	of	the	Exchange.			

	
2.1.12 With	respect	to	director	qualifications,	the	Nominating	Committee	recommends	

candidates	to	the	Holdings	Board	for	approval	and	appointment	to	the	Board.		The	
Exchange	believes	that	it	is	essential	that	Board	members	represent	diverse	
viewpoints	taking	into	account	the	entirety	of	the	individuals’	credentials.		With	
respect	to	the	nomination	of	continuing	directors	for	re-appointment,	the	
individual’s	contributions	to	the	Board	are	also	considered.		In	assessing	new	
candidates	for	the	Board,	Board	members	shall	possess	the	ability	to	contribute	to	
the	effective	oversight	and	management	of	Nodal	Exchange,	taking	into	account	the	
needs	of	Nodal	Exchange	and	such	factors	as	the	individual’s	experience,	
perspective,	skills	and	knowledge	of	the	industry	in	which	Nodal	Exchange	operates.		
Consistent	with	DCM	Core	Principle	15,	persons	involved	in	the	governance	of	the	
Exchange	are	subject	to	fitness	and	eligibility	criteria	under	the	Exchange	Rules	that	
would	disqualify	any	individual	who	has	committed	a	disciplinary	offense	or	subject	
to	a	disqualification	from	any	registration	with	the	CFTC.	The	Nominating	
Committee	reviews	the	qualifications	and	backgrounds	of	potential	directors	in	light	
of	the	needs	of	the	Board	at	the	time.		In	evaluating	potential	director	nominees,	the	
Nominating	Committee	will	take	into	consideration,	among	other	factors,	whether	
the	nominee:	

	
(a) Has	the	highest	professional	and	personal	ethics	and	values;	

	
(b) Has	the	relevant	expertise	and	experience	required	to	offer	advice	and	

guidance	to	Nodal	Exchange’s	CEO;	
	

(c) Has	the	ability	to	make	independent	analytical	inquiries;	
	

(d) Can	dedicate	sufficient	time,	energy	and	attention	to	the	diligent	
performance	of	his	or	her	duties;	

	
(e) Has	the	ability	to	represent	the	interests	of	Nodal	Holdings,	as	appropriate,	

and	to	create	long-term	value;	
	

(f) Has	any	special	business	experience	and	expertise	in	a	relevant	area;	
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(g) Has	an	understanding	of	Nodal	Exchange’s	business,	products,	market	
dynamics	and	customer	base.	

	
2.1.13 The	Nominating	Committee	shall	identify	and	recommend	the	directors	on	the	

Board	who	are	qualified	to	fill	vacancies	on	any	committee	of	the	Board	(other	than	
the	Nominating	Committee).		In	nominating	a	candidate	for	committee	membership,	
the	Nominating	Committee	shall	take	into	consideration	the	factors	set	forth	in	the	
charter	of	that	committee,	if	any,	requirements	under	applicable	law,	including	the	
CEA,	as	well	as	any	other	factors	in	light	of	the	needs	of	that	committee,	including	
without	limitation	the	individual’s	experience,	perspective,	skills,	and	knowledge	
and	the	interplay	of	the	individual’s	experience	with	the	experience	of	the	other	
committee	members.	

	
2.1.14 The	ROC	is	composed	solely	of	Public	Directors.	The	ROC	oversees	the	Exchange’s	

regulatory	program	on	behalf	of	the	Board	with	the	authority	to	(i)	monitor	the	
regulatory	program	of	the	Exchange	for	sufficiency,	effectiveness,	and	independence	
and	(ii)	oversee	all	facets	of	the	regulatory	program,	including:		

(a) trade	practice,	compliance,	and	market	surveillance;	audits,	examinations,	
and	other	regulatory	responsibilities	with	respect	to	Participants	(including	
compliance	with,	if	applicable,	financial	integrity,	financial	reporting,	sales	
practice,	recordkeeping,	and	other	requirements);	and	the	conduct	of	
investigations;		

	
(b) reviewing	the	size	and	allocation	of	the	regulatory	budget	and	resources,	and	

the	number,	hiring,	termination,	and	compensation	of	regulatory	personnel;		
	
(c) supervising	the	Chief	Regulatory	Officer	of	the	Exchange,	who	will	report	

directly	to	the	Regulatory	Oversight	Committee;		
	
(d) recommending	changes	that	would	ensure	fair,	vigorous,	and	effective	

regulation;	and		
	
(e) reviewing	all	regulatory	proposals	prior	to	implementation	and	advising	the	

Board	as	to	whether	and	how	such	changes	may	impact	regulation.	
	
(f) In	the	event	that	the	Board	rejects	any	recommendation	or	supersedes	any	

action	of	the	ROC,	Nodal	Exchange	shall	prepare	and	submit	a	report	to	the	
CFTC	as	required	under	the	CEA	and	the	Nodal	Exchange	LLC	Agreement.	

	
2.1.15 The	Exchange	Participant	Committee	consists	of	at	least	35%	Public	Directors.		The	

Exchange	Participant	Committee	is	responsible	for	(i)	determining	the	standards	
and	requirements	for	initial	and	continuing	Participant	eligibility,	(ii)	reviewing	
appeals	of	staff	denials	of	Participant	applications,	and	(iii)	approving	Exchange	
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Rules	that	would	result	in	different	categories	or	classes	of	Participants	receiving	
disparate	access	to	the	Exchange.		The	Exchange	Participant	Committee	may	not,	
and	may	not	permit	the	Exchange	to,	restrict	access	or	impose	burdens	on	access	in	
a	discriminatory	manner,	within	each	category	or	class	of	Participants	or	between	
similarly	situated	categories	or	classes	of	Participants.		Per	Exchange	Rule	3.3.4.,	if	
an	applicant’s	requested	admission	is	denied	or	conditioned,	then	the	applicant	may	
appeal	to	the	Exchange	Participant	Committee.		
	

2.1.16 Through	its	enforcement	of	the	conflicts	of	interest	policies	in	Rule	2.6	that	apply	to	
all	members	of	the	Board,	as	well	as	the	Exchange’s	compliance	with	the	CEA	and	
CFTC	Regulations,	Nodal	Exchange	has	established	a	robust	set	of	safeguards	
designed	to	mitigate	conflicts	of	interest	or	inappropriate	influence.	The	CFTC	also	
conducts	its	own	surveillance	of	the	markets	and	market	participants	and	actively	
enforces	compliance	with	the	CEA	and	CFTC	Regulations,	including	Core	Principle	
16	–	Conflicts	of	interest.		
	

2.1.17 In	accordance	with	the	Nodal	Exchange	LLC	Agreement,	no	member	of	the	Board	
may	vote	on	any	matter	where	such	member	is	subject	to	a	conflict	of	interest.		
Accordingly,	no	member	of	the	Board	will	knowingly	participate	in	deliberations	or	
voting	in	any	matter	involving	a	named	party	in	interest	where	such	member	of	the	
Board		(i)	is	the	named	party	in	interest	in	the	matter,	(ii)	is	an	employer,	employee	
or	fellow	employee	of	a	named	party	in	interest,	(iii)	has	any	other	significant,	
ongoing	business	relationship	with	a	named	party	in	interest,	excluding	
relationships	limited	to	Nodal	Contracts,	or	(iv)	has	a	family	relationship	with	a	
named	party	in	interest.	

2.1.18	 Prior	to	appointment	to	the	Board	and	on	an	annual	basis	thereafter,	each	director,	
director	nominee	and	officer	of	Nodal	Exchange	must	complete	a	questionnaire	that	
requires	disclosure	relating	to	any	criminal	or	disciplinary	offenses,	especially	in	
regards	to	financial	activities.	 A	copy	of	the	questionnaire	is	available	upon	request.	
Upon	appointment,	each	member	of	the	Board	shall	provide	to	the	Exchange,	where	
applicable,	changes	in	registration	information	within	30	days	and	certification	of	
compliance	accordingly.	The	Exchange	shall	independently	verify	information	
supporting	Board	compliance	with	eligibility	criteria.	

	
2.1.19	 All	members	of	the	Board,	Officers,	and	employees	of	the	Exchange	are	covered	by	a	

commercial	insurance	policy	obtained	by	the	Exchange.		The	insurance	policy	
provides	for	payment	in	the	event	of	a	loss	as	a	result	of	legal	action	brought	for	
alleged	wrongful	acts	in	their	capacity	as	Board	members,	Officers,	or	employees.		
Intentional	illegal	acts	are	not	covered	under	this	insurance	policy.	

	
ii) fees		
	

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 539

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



	

	 20	

2.2.1	 In	compliance	with	CFTC	Regulation	38.151,	all	fees	imposed	by	Nodal	Exchange	are	
equitably	allocated	and	do	not	have	the	effect	of	creating	unreasonable	barriers	to	
access.		All	Participants	are	subject	to	the	same	base	fee	schedule.		The	process	for	
setting	fees	is	fair	and	appropriate	and	consistently	applied	for	the	energy	
commodities	markets.		Nodal	Exchange	operates	in	a	highly	competitive	
marketplace	for	energy	transactions	and	establishes	fees	at	market	rates.		
Participants	in	the	energy	markets	have	a	wide	variety	of	trading	options	from	
which	to	select,	ensuring	that	Nodal	Exchange	sets	fees	competitively.	Nodal	
Exchange	Rules	as	well	as	market	forces	ensure	there	are	no	fee	barriers	to	market	
participants	and	that	the	relevant	considerations	are	balanced	appropriately.	
Exchange	management	is	responsible	for	setting	the	fees	for	accessing	Exchange	
services.	

	
2.2.2	 All	changes	in	fee	levels	are	communicated	to	all	Nodal	Exchange	Participants	in	

advance.		This	is	a	highly	competitive	environment	and	Nodal	Exchange	carefully	
considers	how	any	changes	to	its	fees	impact	the	market	and	its	business.			

	
2.2.3	 Nodal	Exchange	offers	fee	discounts	to	liquidity	providers.		At	its	discretion,	Nodal	

Exchange	may	offer	a	liquidity	provider	program	that	provides	incentives	to	
Participants	willing	to	supply	substantial	numbers	of	bids	and	offers	or	traded	
volume	in	the	market.		The	liquidity	provider	program	may	offer	reduced	fees,	
among	other	incentives,	for	qualified	liquidity	providers	as	determined	by	the	
Exchange.	All	Participants	are	aware	that	Nodal	Exchange	offers	incentive	programs	
because	incentive	programs	must	be	self-certified	to	the	CFTC	and	published	on	the	
Exchange	website.		However,	these	incentive	programs	are	only	offered	to	
Participants	who	agree	to	be	liquidity	providers	for	the	Exchange.		

	
2.2.4	 Pursuant	to	Exchange	Rule	3.13,	Exchange	fees	are	made	available	on	the	

Exchange’s	website.	
	
iii) fair	and	equitable	access		
	
2.3.1 Consistent	with	Core	Principle	2,	Nodal	Exchange	Rule	3.3	provides	clear	and	

transparent	access	criteria	and	requirements	to	ensure	the	competence,	integrity,	and	
authority	of	Participants	on	the	Exchange.		To	be	eligible	for	 admission	to	the	
Exchange,	the	Participant	must	demonstrate	to	the	Exchange	that	it:		

	
(a) is	of	good	reputation	and	business	integrity;	
	
(b) complies	with	the	financial	responsibility,	recordkeeping	and	 reporting	

requirements	set	out	in	Exchange	Rule	3.4;	
	
(c) is	validly	organized,	in	good	standing,	and	authorized	by	its	governing	 body	

and,	if	relevant,	documents	of	organization,	to	trade	Nodal	 Contracts;	
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(d) is	not	insolvent;	
	
(e) is	not	prohibited	from	using	the	services	of	the	Exchange	for	any	

reason	whatsoever;	
	
(f) holds	all	registrations	required	under	applicable	law,	if	any;	
	
(g) is	not	subject	to	statutory	disqualification	under	Section	8a(2)	of	the	CEA;	
	
(h) is	not	registered	with	the	CFTC	as	an	introducing	broker	or	as	a	retail	

foreign	exchange	dealer;	and	
	
(i) satisfies	any	other	criteria	that	the	Exchange	may	require	from	a	 Participant.	

				
				
2.3.2 Exchange	Rule	3.4	establishes	minimum	financial	requirements	for	Exchange	

Participants	to	 maintain	the	financial	integrity	of	the	Exchange.9	 The	Exchange	
applies	these	 criteria	in	an	impartial	manner.	
	

2.3.3 As	part	of	the	application	procedure,	the	Exchange	may	request	such	information	
and	documentation	as	it	may	reasonably	require	in	order	to	determine	whether	the	
Exchange’s	eligibility	requirements	have	been	satisfied.		Any	Participant	organized	
or	located	outside	of	the	United	States	shall	enter	into	a	written	agreement	
acceptable	to	the	Exchange	appointing	a	third	party	as	its	U.S.	agent	for	service	of	
process	for	purposes	of	CFTC	Regulation	15.05,	and	shall	provide	the	Exchange	with	
a	copy	of	the	agreement.	

	
2.3.4 Pursuant	to	Exchange	Rule	3.2,	each	Participant	will	have	the	right	to	access	the	

Exchange	on	a	principal-to-principal	basis,	including	the	right	to	submit	offers	to	
buy	or	sell	Nodal	Contracts	(“Orders”)	for	each	of	its	proprietary	accounts.		The	
access	rights	of	a	Participant	hereunder	may	not	be	transferred,	assigned,	sold	or	
leased.	

	
2.3.5 Pursuant	to	Exchange	Rule	3.3,	a	Participant	to	be	admitted	to	the	Exchange	must	

deliver	an	executed	participant	agreement.		By	executing	a	participant	agreement,	
Clearing	Members	may	also	be	admitted	as	Participants;	however,	Clearing	
Members	are	admitted	solely	for	the	purpose	of	accessing	the	Exchange	in	order	to	
liquidate	positions	on	behalf	of	a	Participant	that	is	in	default	for	failure	to	perform	
its	obligations	to	the	Exchange	or	such	Clearing	Member.		

																																																								
9	A	Participant	that	is	not	registered	with	the	CFTC	as	an	FCM	must	maintain	minimum	financial	requirements	
consistent	with	the	financial	requirements	of	an	“eligible	contract	participant”	as	defined	in	Section	1a(18)	of	
the	CEA.	
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2.3.6 The	Exchange	may	deny,	condition,	suspend,	or	terminate	Participant	status	of	any	

entity	that:	

(a) is	unable	to	satisfactorily	demonstrate	its	ability	to	satisfy	the	eligibility	
criteria	to	become	or	remain	compliant	as	a	Participant;	

(b) is	unable	to	satisfactorily	demonstrate	its	capacity	to	adhere	to	all	applicable	
Exchange	Rules;	

(c) would	bring	the	Exchange	into	disrepute	as	determined	by	the	Exchange	in	
its	sole	discretion;	or	

(d) shows	such	other	cause	as	the	Exchange	may	reasonably	determine.	

2.3.7 If	the	Exchange	decides	to	deny	or	condition	an	applicant’s	application,	the	Exchange	
shall	promptly	notify	the	applicant	in	writing	to	the	address	provided	by	the	applicant	
on	 the	 Exchange	 application	 form.	 	 Any	 such	 denial	 or	 condition	 placed	 by	 the	
Exchange	may	be	appealed	by	the	applicant	and	shall	be	promptly	considered	by	the	
Exchange	Participant	Committee.		In	each	case,	the	Exchange	Participant	Committee	
shall	 determine	 the	 specific	 procedures	 to	be	 applied,	 provided	 that	 the	 applicant	
shall	be	afforded	the	opportunity	to	present	such	evidence	as	the	Committee	deems	
relevant.		The	rules	of	evidence	shall	not	apply	and	a	transcript	shall	not	be	created.	
Further,	a	Participant	may	request	that	the	CFTC	review	an	Exchange’s	decision	to	
deny	access;	however,	it	is	in	the	CFTC’s	discretion	to	review	the	decision	pursuant	
to	section	8c	of	the	CEA.	

2.3.8 If	the	Participant	is	not	itself	a	Clearing	Member,	the	Participant	must	also	be	party	to	
an	agreement	with	a	Clearing	Member	in	accordance	with	Exchange	Rule	5.2.1.			

2.3.9 A	person	approved	as	a	Participant	shall	be	subject	to	all	of	the	rules	of	the	Exchange.	

2.3.10 Each	applicant	and	each	Participant	agrees	(i)	promptly	to	provide,	or	procure	the	
provision	 of,	 such	 information	 and	 documents	 as	 the	 Exchange	 may	 reasonably	
request,	 and	 (ii)	 that	 the	 Exchange,	 without	 being	 prevented	 by	 any	 duty	 of	
confidentiality	 by	 any	 holder	 of	 information,	 may	 obtain	 such	 information	 and	
documents	from	any	Clearing	Member	or	from	Nodal	Clear.	

2.3.11 Participants	may	only	trade	through	Nodal	Exchange	as	principal,	and	not	as	an	
intermediary	in	a	fiduciary	capacity.			All	Participants	must	comply	with	the	Nodal	
Exchange	Rulebook.		The	Participant’s	representations	in	the	Nodal	Exchange	
participant	agreement	are	deemed	reaffirmed	upon	trading	on	the	Exchange.		
Participants	receive	fourteen	days	notice	of	meaningful	amendments	to	the	Nodal	
Exchange	participant	agreement,	which	are	also	posted	on	the	Nodal	Exchange	
website.			Nodal	Exchange	confirms	that	Québec	Participants	are	complying	with	
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Québec	securities	laws	or	Québec	derivatives	laws	and	regulations	or	exempted	
from	these	requirements	by	obtaining	a	representation	in	the	Nodal	Exchange	
participant	agreement	to	the	effect	that	the	Participant	has	the	power	and	authority	
to	execute	and	perform	the	obligations	under	this	agreement,	and	that	the	
Participant	will	comply	with	all	applicable	laws,	rules,	and	regulations	relative	to	its	
access	or	use	of	Nodal	Exchange	services.		Nodal	Exchange	relies	on	the	
representation	of	all	Participants,	including	Québec	Participants,	that	such	
Participants	are	complying	with	the	laws	to	which	they	are	bound.	On	an	annual	
basis,	the	Compliance	Department	performs	a	Participant	audit	to	determine	
whether	its	Participants	continue	to	meet	the	‘Requirements	for	Participants’	as	
described	in	2.3.1.	

	
Annually,	Compliance	Department	regulatory	employees	are	reviewed	by	their	
supervisors	based	on	the	requirements	of	the	employees’	job	description.		Job	
performance	is	rated	based	on	the	employee’s	success	in	meeting	or	exceeding	
expectations.		The	criteria	for	success	of	regulatory	employees	is	largely	based	on	
their	skills	in	enforcing	Exchange	Rules	and	implementing	the	requirements	of	the	
Compliance	Manual.	To	the	extent	regulatory	employees	exceed	expected	
performance,	the	supervisor	may	recommend	additional	remuneration.		
Remuneration	for	regulatory	employees	is	based	on	comparable	jobs	within	the	
industry	and	is	reviewed	by	the	Risk	Oversight	Committee	of	the	Board,	which	
consists	solely	of	Public	Directors.	Remuneration	of	Public	Directors	is	not	linked	to	
the	business	objectives	of	Nodal	Exchange.	
	

2.3.12 Nodal	Exchange	expects	Québec	residents	that	become	Nodal	Exchange	Participants	
to	maintain	a	compliance	program	in	accordance	with	the	Nodal	Exchange	
Rulebook.		The	Participant’s	compliance	program	is	designed,	in	part,	to	ensure	
conduct	in	accordance	with	applicable	laws	and	regulations.		Accordingly,	Nodal	
Exchange	will	expect	Québec	residents	that	become	Nodal	Exchange	Participants	to	
be	cognizant	of	their	Québec	and	other	Canadian	regulatory	requirements,	as	
appropriate.	

	
2.3.13	Nodal	Exchange	does	not	unreasonably	prohibit,	condition,	or	limit	access	to	its	

services.		The	restrictions	on	access	to	Nodal	Exchange	are	consistent	with	
regulatory	requirements	and	risk	limits	established	by	Clearing	Members.	Nodal	
Exchange	may	need	to	prohibit,	condition,	or	limit	access	in	the	case	of	extenuating	
market	circumstances	which	include,	but	are	not	limited	to,	any	occurrence	or	
circumstance	which	threatens	or	may	threaten	such	matters	as	the	fair	and	orderly	
trading	in,	or	the	liquidation	of	or	delivery	pursuant	to,	any	Nodal	Contracts,	and	
which	in	the	opinion	of	Exchange	administration	requires	immediate	action.	The	
process	implemented	by	Nodal	Exchange	to	exercise	such	emergency	authority	is	
reasonable	and	consistent	with	the	process	used	by	similar	markets	in	order	to	
protect	the	integrity	of	the	market.	
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iv)	 regulation		
	
2.4.1 Pursuant	to	its	obligation	under	the	CEA	and	more	specifically	7	U.S.C	2,	5,	6,	6c,	7,	

7a-2,	12a	and	Part	38	of	the	CFTC	Regulations,	Nodal	Exchange	has	implemented	
rules,	policies	and	other	similar	instruments	that	govern	the	operations	and	
activities	of	its	Participants.	The	Exchange	Rules	are	in	compliance	with	the	DCM	
Core	Principles,	which	is	in	accordance	with	DCM	Core	Principle	1.	The	Nodal	
Exchange	Rulebook	is	available	to	the	public	at	www.nodalexchange.com,	in	
accordance	with	DCM	Core	Principle	7.	

	
2.4.2 Nodal	Exchange	is	not	subject	to	securities	legislation	in	the	U.S.	due	to	the	fact	

that	the	Exchange	is	a	trading	system	for	trading	commodity	futures.		However,	
Nodal	Exchange	is	obligated	to	comply	with	the	CEA,	the	DCM	Core	Principles	and	
the	CFTC	Regulations	(collectively,	the	“U.S.	Futures	Regulations”).		The	U.S.	
Futures	Regulations	require	compliance	on	behalf	of	Nodal	Exchange	and	that	
Nodal	Exchange	implement	rules	that	require	compliance	with	the	U.S.	Futures	
Regulations	by	its	participants.		Nodal	Exchange	Rules	are	recorded	in	the	Nodal	
Exchange	Rulebook,	which	was	reviewed	by	the	CFTC	for	the	Exchange’s	DCM	
registration	regarding	compliance	with	the	CEA	and	the	CFTC	Regulations.		
Revisions	to	the	Nodal	Exchange	Rulebook	must	be	submitted	to	the	CFTC	for	
CFTC	Regulation	40.5	approval	or	self-certification	by	review	pursuant	to	CFTC	
Regulation	40.6,	which	requires	the	Exchange	to	provide	certification	and	
explanatory	analysis	that	the	revised	Rules	comply	with	the	CEA	and	the	CFTC	
Regulations,	including	the	DCM	Core	Principles.	

	
2.4.3 All	activity	on	Nodal	Exchange	is	conducted	in	accordance	with	the	Nodal	 Exchange	

Rules.	 The	Nodal	Exchange	Rules	are	 applicable	to	Nodal	Exchange	Participants	
without	regard	to	jurisdictional	 boundaries	as	such	obligations	arise	by	virtue	of	
the	contractual	relationship	 between	Nodal	Exchange	and	its	Participants.	 Nodal	
Exchange	Rules	include	the	Nodal	Exchange	Rulebook,	which	contains	substantive	
provisions	relating	to	membership	standards,	procedural	provisions	relating	 to	
discipline,	arbitration,	and	other	provisions.	 Nodal	Exchange	Participants	 are	
required	to	act	in	accordance	with	the	spirit	as	well	as	the	letter	of	the	 Nodal	
Exchange	Rules.	
	

2.4.4 In	order	to	become	a	DCM,	Nodal	Exchange	demonstrated	to	the	CFTC	how	the	
Exchange	complies	with	the	DCM	Core	Principles:	
	
(a) DCM	Core	Principle	1	–	Designation	as	a	Contract	Market	
(b) DCM	Core	Principle	2	–	Compliance	with	Rules	
(c) DCM	Core	Principle	3	–	Contracts	Not	Readily	Subject	to	Manipulation	
(d) DCM	Core	Principle	4	–	Prevention	of	Market	Disruption	
(e) DCM	Core	Principle	5	–	Position	Limitations	or	Accountability	
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(f) DCM	Core	Principle	6	–	Emergency	Authority	
(g) DCM	Core	Principle	7	–	Availability	of	General	Information	
(h) DCM	Core	Principle	8	–	Daily	Publication	of	Trading	Information	
(i) DCM	Core	Principle	9	–	Execution	of	Transactions	
(j) DCM	Core	Principle	10	–	Trade	Information	
(k) DCM	Core	Principle	11	–	Financial	Integrity	of	Transactions	
(l) DCM	Core	Principle	12	–	Protection	of	Markets	and	Market	Participants	
(m) DCM	Core	Principle	13	–	Disciplinary	Procedures	
(n) DCM	Core	Principle	14	–	Dispute	Resolution	
(o) DCM	Core	Principle	15	-	Governance	Fitness	Standards	
(p) DCM	Core	Principle	16	–	Conflicts	of	Interest	
(q) DCM	Core	Principle	17	–	Composition	of	Governing	Boards	of	Contract	Markets	
(r) DCM	Core	Principle	18	–	Record	Keeping	
(s) DCM	Core	Principle	19	–	Antitrust	Considerations	
(t) DCM	Core	Principle	20	–	System	Safeguards	
(u) DCM	Core	Principle	21	–	Financial	Resources	
(v) DCM	Core	Principle	22	–	Diversity	of	Board	of	Directors	
(w) DCM	Core	Principle	23	–	Securities	and	Exchange	Commission	

2.4.5 In	accordance	with	DCM	Core	Principles	2	and	6,	the	Nodal	Exchange	Rules	are	
designed	to	enable	Nodal	Exchange	to	fulfill	its	 requirement	to	provide	a	fair	and	
orderly	market.	 Rule	4.1.3	reserves	the	right	of	the	Exchange	to	adjust	 market	
hours	and	suspend	market	activities	in	the	event	of	extenuating	 market	
circumstances	that	may	threaten	the	fair	and	orderly	trading	in,	or	the	liquidation	of	
or	delivery	pursuant	to	any	Nodal	Contracts,	which	in	the	 opinion	of	the	Exchange	
administration	requires	immediate	action.	
	

2.4.6 To	comply	with	DCM	Core	Principles	2	and	4,	CFTC	Regulation	38.159	requires	
DCMs	to	have	the	ability	and	authority	to	obtain	any	information	necessary	to	
perform	its	functions,	including	the	capacity	to	carry	out	international	information-
sharing	agreements.	Rule	2.8	–	Information-Sharing	Arrangements	authorizes	the	
Exchange	to	“enter	into	information-sharing	agreements	or	other	arrangements	or	
procedures	to	coordinate	surveillance	with	other	markets.”		Further,	the	Exchange	
is	authorized	to	“require	its	current	or	former	Participants	to	provide	information	
and	documents	to	the	Exchange	at	the	request	of	other	markets	which	the	
Exchange	has	an	information-sharing	agreement	or	other	arrangements	or	
procedures.”	

	
2.4.7 In	accordance	with	DCM	Core	Principle	2,	CFTC	Regulation	38.151,	and	pursuant	to	

the	participant	agreement	and	Exchange	Rule	3.1,	Participants,	Authorized	Users	
and	Authorized	Brokers	must	consent	to	the	jurisdiction	of	the	Exchange	before	
being	granted	access	to	the	Exchange.		Rule	3.3.7	also	requires	Participants	to	
promptly	provide	information	and	documents	reasonably	requested	by	the	
Exchange	and	permits	the	Exchange	to	obtain	such	information	or	documents	
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directly	from	any	Clearing	Member	or	from	Nodal	Clear.		Pursuant	to	Rule	7.3.1,	a	
Participant	is	required	to	cooperate	with	an	Exchange	investigation	by	making	an	
appearance	and	making	its	books	and	records	available	to	the	Exchange.		

	
2.4.8 To	comply	with	DCM	Core	Principle	2,	Exchange	Rule	3.3	provides	clear	and	

transparent	access	criteria	and	requirements	for	Participants.		Rule	3.4	establishes	
minimum	financial	requirements	for	Exchange	Participants	to	maintain	the	financial	
integrity	of	the	Exchange	in	compliance	with	DCM	Core	Principle	11.		The	Exchange	
applies	these	criteria	in	an	impartial	manner.	

	
2.4.9 To	comply	with	DCM	Core	Principle	2,	Exchange	Rule	3.16	provides	clear	and	

transparent	criteria	and	requirements	for	Authorized	Brokers	accessing	the	
Exchange	on	behalf	of	Participants.		The	Exchange	applies	these	criteria	in	an	
impartial	manner.	

	
2.4.10 Consistent	with	DCM	Core	Principle	8	and	Exchange	Rule	4.14,	the	Exchange	will	

publish	daily	information	on	settlement	prices,	volume,	open	interest	and	opening	
and	closing	ranges	for	actively	traded	Nodal	Contracts	on	its	website.		The	Exchange	
will	also	publish	the	total	quantity	of	Block	Trades	that	are	included	in	trading	
volume	for	each	trading	day.	

	
2.4.11 In	accordance	with	DCM	Core	Principle	9,	Nodal	Exchange	provides	a	competitive	

and	open	market	that	protects	the	price	discovery	process.		Rule	4.5	(Central	Limit	
Order	Book	Trades)	describes	the	rules	for	executing	trades	on	the	Exchange,	which	
are	designed	to	promote	fair	and	equitable	trading	on	the	Exchange.			

	
2.4.12 In	accordance	with	DCM	Core	Principle	10,	Nodal	Exchange	maintains	

recordkeeping	and	audit	trail	requirements.		These	requirements	are	also	
applicable	to	Participants,	which	are	enforced	through	annual	audits	conducted	
by	the	Compliance	Department	pursuant	to	Rule	4.11.	

	
2.4.13 Consistent	with	DCM	Core	Principles	2,	9,	10,	11,	12,	and	13,	Section	VI	of	the	

Exchange	Rules	protects	the	market	and	market	Participants	from	abusive,	
disruptive,	fraudulent,	noncompetitive	and	unfair	conduct	and	trade	practices.		
All	Participants	must	comply	with	the	Nodal	Exchange	Rulebook,	which	is	
enforced	by	the	Compliance	Department.		Section	VI	of	the	Exchange	Rulebook	
outlines	the	Participant	Code	of	Conduct	(“Code”).	The	Code	defines	and	
reaffirms	the	values,	principles	and	internal	controls	that	Participants,	their	
representatives	(including	Authorized	Users)	and	Authorized	Brokers,	as	
applicable,	must	follow	in	conducting	their	business	activities	on	the	Exchange.	
The	Code	is	intended	to	complement	the	internal	principles	and	practices	of	a	
Participant	and	to	guide	a	Participant	as	it	submits	bids	and	offers,	executes	
Transactions,	and	uses	other	services	on	the	Exchange.	Compliance	with	the	
Code	allows	Participants	to	assure	the	Exchange,	regulators,	the	public	and	
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other	market	Participants	that	their	business	activities	on	the	Exchange	are,	and	
will	continue	to	be,	conducted	with	integrity.		In	addition,	compliance	with	the	
Code	by	Participants	gives	Participants	assurance	that	unlawful	and	unethical	
trading	practices	are	not	tolerated,	that	public	disclosures	of	trading	information	
are	accurate,	and	that	they	and	other	Participants	will	abide	by	these	ethical	
standards	and	maintain	sound	trading	practices.	Violations	of	this	Code	may	
result	in	penalties	including,	but	not	limited	to,	temporary	or	permanent	loss	of	
access	to	the	Exchange.	

	
2.4.14 In	accordance	with	DCM	Core	Principles	2,	4,	and	12,	Section	VI	of	the	Nodal	

Exchange	Rulebook	imposes	the	Code,	which	is	designed	to	encourage	ethical	
conduct	and	protect	Participants	from	abusive,	disruptive,	fraudulent	or	
noncompetitive	conduct	or	trade	practices.		The	Exchange	Rulebook	includes	ethical	
standards	(Rule	6.1)	and	prohibit	specific	trade	practice	violations	and	other	illicit	
behavior,	including	price	manipulation,	fictitious,	non-competitive	or	artificial	
transactions	(Rule	6.2.3),	market	manipulation	(Rule	6.2.4),	market	disruption	(Rule	
6.2.5),	disruptive	trading	practices	(Rule	6.2.7),	rumors	(Rule	6.2.8),	false	reports	
(Rule	6.2.9),	wash	sales	(Rule	6.2.10),	spoofing	(Rule	6.2.11),	acts	detrimental	to	the	
Exchange	(Rule	6.2.13),	disclosing	order	information	(Rule	6.2.15),	pre-arranged	
trades	and	money	passes	(Rule	6.3),	and	front	running	(Block	Trades	only)	(Rule	
4.6.6).			

	
2.4.15 In	accordance	with	DCM	Core	Principle	19,	the	Code	in	Section	VI	of	the	Nodal	

Exchange	 Rulebook	prohibits	activities	that	unlawfully	restrain	competition,	
including	 collusion	with	other	Participants	to	affect	the	price	or	supply	of	any	
commodity,	allocate	territories,	customers	or	products.	

	
2.4.16 The	Nodal	Exchange	Compliance	Department,	in	accordance	with	DCM	Core	

Principles	2,	4,	and	12,	and	Exchange	Rule	7.2.1,	is	responsible	for	ensuring	that	the	
Exchange’s	Rules	are	followed	by	Participants.		The	Compliance	Department’s	
Surveillance	Team	monitors	overall	activity	on	the	Exchange	on	a	real-time	and	
post-trade	basis.		Specifically,	the	Surveillance	Team	views	all	activity	on	the	
Exchange,	including	Orders,	transactions	and	Block	Trades,	reviews	the	trades	
executed	on	Nodal	LiveTrade,	tracks	the	activity	of	specific	traders,	monitors	price	
and	volume	information	and	is	alerted	to	any	trades	that	vary	from	prior	marks	by	
more	than	5%	for	outright	trades	or	10%	for	spreads.	The	Exchange	maintains	an	
automated	trade	practice	surveillance	system	that	monitors	trading	activity	on	a	
trade	day	plus	one	(T+1)	basis,	which	captures,	loads	and	processes	all	trade	and	
order	data,	including	modifications	and	cancellations,	within	24	hours	of	completion	
of	each	trade	day.		The	automated	trade	surveillance	system	has	the	capability	to:	(i)	
detect	and	flag	specific	trade	execution	patterns	and	trade	anomalies;	(ii)	compute,	
retain	and	compare	trading	statistics;	(iii)	compute	trade	gains,	losses	and	futures-
equivalent	positions;	(iv)	reconstruct	market	activity;	(v)	perform	market	analysis;	
and	(vi)	support	system	users	to	perform	in-depth	analyses	and	inquiries	related	to	
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trades.		Under	Exchange	Rule	4.9.1,	the	Exchange	may	adjust	trade	prices	or	cancel	
(bust)	trades	in	appropriate	circumstances.			

	
2.4.17 In	accordance	with	DCM	Core	Principle	13,	Nodal	Exchange	Participants	are	subject	

to	disciplinary	action	in	the	event	of	 failure	to	comply	with	Nodal	Exchange	Rules.	
As	provided	for	in	Section	VII	of	the	Rules	(Discipline	and	Enforcement),	disciplinary	
action	may	result	 in	suspension,	expulsion,	and/or	penalties.	 Nodal	Exchange	
Participants	are	accountable	for	the	actions	of	its	users	accessing	Nodal	 Exchange.	

	
2.4.18 In	accordance	with	DCM	Core	Principle	2	and	13,	Section	VII	of	the	Exchange	Rules,	

authorizes	the	Compliance	Manager	to	investigate	trading	activities	on	the	
Exchange,	and	initiate	enforcement	procedures	to	ensure	compliance	with	its	Rules.		
Pursuant	to	Section	7.3.1	of	the	Rules,	the	Compliance	Manager	commences	an	
investigation	upon	the	receipt	of	a	request	from	CFTC	staff	or	upon	the	discovery	or	
receipt	of	information	that	indicates	a	possible	basis	for	a	finding	that	a	violation	
has	occurred	or	will	occur.		Absent	mitigating	circumstances,	the	Compliance	
Manager	must	complete	its	investigation	within	twelve	months	after	the	date	the	
investigation	is	opened.		Permissible	mitigating	circumstances	include	the	
complexity	of	the	investigation,	the	number	of	firms	or	individuals	involved	as	
potential	respondents,	the	number	of	potential	violations	to	be	investigated	and	the	
volume	of	documentation	and	data	that	must	be	analyzed.		The	Compliance	Manager	
will	submit	a	written	report	of	each	investigation	to	the	Chief	Regulatory	Officer	and	
maintain	a	log	of	all	investigations	and	their	disposition	in	accordance	with	
Exchange	Rule	7.3.2.	Disciplinary	sanctions	imposed	by	the	Exchange	shall	be	
commensurate	with	the	violations	committed,	and	shall	be	clearly	sufficient	to	deter	
recidivism	or	other	violations.		All	sanctions	must	take	into	account	the	
respondent’s	disciplinary	history	and	may	include	limitation	on	trading	privileges,	
suspension	or	termination	of	trading	privileges,	fines	or	other	sanctions	deemed	
appropriate.	
	

2.4.19 In	accordance	with	DCM	Core	Principle	13,	the	Compliance	Department	enforces	the	
Exchange	Rules.	In	accordance	with	Rule	7.2.1(a),	the	Compliance	Department	shall	
consist	of	Exchange	employees	whose	interests	do	not	conflict	with	their	enforcement	
duties.		The	Compliance	Department	may	issue	notice	of	Rulebook	violations	to	
Exchange	Participants	who	may	respond	to	charges	by	written	submission,	 request	
for	formal	hearing,	and/or	an	offer	in	settlement.	

	
2.4.20 In	accordance	with	DCM	Core	Principle	13	and	Rule	7.3.8(c),	Participants	charged	

with	violations	may	request	a	formal	hearing	before	a	 Hearing	Panel	composed	of	at	
least	three	individuals,	appointed	by	the	Board	at	the	recommendation	of	the	Chief	
Regulatory	Officer,	from	among	Participants	and/or	individuals	knowledgeable	and	
experienced	in	electric	power	or	financial	markets.	The	Hearing	Panel	may	not	
include	members	of	the	Compliance	Department	or	anyone	involved	in	anyother	
stage	of	the	same	proceeding	or	the	conduct	giving	rise	to	the	alleged	Rule	violations.	
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The	responding	 Participant	may	elect	to	be	represented	by	counsel	and	has	the	
power	to	 cross-examine	witnesses	and	documentary	evidence.	 The	burden	of	proof	
is	 on	the	Compliance	Department,	which	shall	prosecute	the	case.	 The	Hearing	
Panel	will	determine	violations	by	a	majority	vote	and	determine	disciplinary	 action	
to	be	taken	by	the	Exchange.	Participants	may	appeal	Hearing	Panel	decisions	and	
summary	actions	to	the	Appeals	Committee	composed	of	at	least	three	individuals,	
appointed	by	the	Board	at	the	recommendation	of	the	Chief	Regulatory	Officer,	from	
among	Participants	and/or	individuals	knowledgeable	and	 experienced	in	electric	
power	or	financial	markets.		The	Appeals	Committee	may	not	include	members	of	the	
Compliance	Department	or	anyone	involved	in	any	other	stage	of	the	same	
proceeding	or	the	conduct	giving	rise	to	the	alleged	Rule	violations.		The	order	by	the	
Appeals	Committee	will	be	the	final	action	of	the	Exchange	and	will	not	be	subject	to	
further	appeal	within	the	Exchange.	A	Participant	may	request	that	the	CFTC	review	
an	Exchange’s	disciplinary	decision;	however,	it	is	in	the	CFTC’s	discretion	to	review	
the	decision	pursuant	to	section	8c	of	the	CEA.	

	
2.4.21 In	compliance	with	DCM	Core	Principles	2	and	16,	the	Exchange	Board’s	ROC	

prepares	an	annual	report	assessing	the	Exchange’s	regulatory	program	for	the	
Exchange’s	Board.		The	ROC’s	annual	report	(i)	describes	the	Exchange’s	regulatory	
program,	(ii)	sets	forth	the	expenses	of	the	regulatory	program,	(iii)	describes	the	
staffing	and	structure	of	the	regulatory	program,	(iv)	catalogues	investigations	and	
disciplinary	actions	taken	during	the	year,	and	(v)	reviews	the	performance	of	
disciplinary	committees	and	panels,	as	well	as	the	performance	of	the	Exchange’s	
Chief	Regulatory	Officer.	

	
2.4.22 Consistent	with	DCM	Core	Principle	14,	Section	VIII	of	the	Rules	establishes	rules	

concerning	alternative	dispute	resolution,	which	provide	for	the	resolution	of	
disputes	between	or	among	Participants	through	the	National	Futures	Association	
(“NFA”)	arbitration.		Arbitration	is	a	process	where	the	parties	present	their	
arguments	and	supporting	evidence	before	an	impartial	third	party	(or	panel)	who	
decides	how	the	matter	should	be	resolved.	The	NFA	provides	arbitration	services	
to	entities	subject	to	U.S.	Futures	Regulations.		NFA	arbitration	is	generally	faster	
and	less	expensive	than	formal	litigation.	A	party	does	not	need	a	lawyer	to	pursue	a	
claim	at	NFA.	NFA	offers	two	separate	arbitration	programs:	
	
(a) Customer	Arbitration	is	designed	for	disputes	involving	customers	and	NFA	

Members,	their	employees	and	Associates.		This	includes	disputes	NFA	
Members	initiate	against	current	or	former	customers.	

	
(b) Member	Arbitration	is	designed	for	disputes	between	and	among	NFA	

Members	and	Associates.		As	stated	above,	disputes	between	an	NFA	Member	
or	Associate	and	a	customer	are	handled	through	the	Customer	Arbitration	
program.		
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v)	 market	operations	
	
2.5.1	 The	Rules	of	the	Exchange	describe	sound	trading	practices	and	the	accuracy	of	

market	information	provided	by	Participants	to	ensure	the	transparency	of	market	
behavior	of	all	market	Participants.	Section	IV	of	the	Rules	apply	to	market	
operations.	

	
2.5.2	 Nodal	Exchange	provides	its	settlement	pricing	information	twice	per	day	to	all	

Participants.			Consistent	with	Core	Principle	8	and	Rule	4.14,	Nodal	Exchange	
publishes	daily	information	on	settlement	prices,	volume,	open	interest	and	opening	
and	closing	ranges	for	actively	traded	Nodal	Contracts	on	its	website.		The	Exchange	
also	publishes	the	total	quantity	of	Block	Trades	that	are	included	in	trading	volume	
for	each	trading	day.		

	
2.5.3	 Nodal	Exchange	provides	all	of	its	Participants	access	to	all	listed	active	order	

information	and	timely	reporting	of	any	trades	during	the	trading	day.	
	
2.5.4	 All	Nodal	Contracts	are	settled	and	cleared	through	Nodal	Clear,	a	derivatives	

clearing	organization	regulated	by	the	CFTC.	The	membership	of	Nodal	Clear,	
known	as	“Clearing	Members,”	consists	typically	of	large	financial	institutions.		

	
2.5.5	 Nodal	Exchange	requires	all	Participants	to	establish	a	relationship	with	a	Clearing	

Member	of	Nodal	Clear	who	is	a	Nodal	Clear	member	for	Nodal	Exchange.		If	the	
Participant	is	a	customer	of	the	Clearing	Member,	and	not	a	house	account	(as	such	
term	is	defined	in	Part	39	of	the	CFTC	Regulations),	then	the	Clearing	Member	must	
be	registered	as	a	Futures	Commission	Merchant	(“FCM”).		The	Clearing	Members	
receive	and	hold	each	customer’s	funds	in	segregated	accounts	to	guarantee	such	
customer’s	trades	cleared	by	Nodal	Clear.	Nodal	Clear	determines	the	minimum	
margin	that	needs	to	be	held	for	each	Participant	portfolio;	the	Clearing	Member	
assesses	the	risk	for	each	Participant,	and	may	require	the	customer	to	post	
additional	funds.	The	Clearing	Members	assume	the	credit	risk	of	the	Participants,	
and	Nodal	Clear	assumes	the	central	counterparty	risk	to	each	Nodal	Contract.				

	
2.5.6	 Clearing	Members	set	each	Participant’s	Trade	Risk	Limits	and	have	the	right	to	

suspend	trading	by	a	Participant.		Nodal	Exchange	monitors	and	enforces	the	Trade	
Risk	Limits	by	rejecting	trades	that	exceed	the	limits.	

	
2.5.7	 Nodal	Exchange	provides	Nodal	Clear	with	the	settlement	prices	twice	per	day	for	

use	in	settling	trades	and	positions.		Based	on	these	prices,	Nodal	Clear	calculates	
variation	margin	and	initial	margin	at	both	the	Clearing	Member	and	Participant	
account	level.	Clearing	Members	use	this	information	to	determine	Participants’	
margin	requirements	and	execute	margin	calls	to	Participants	as	necessary	to	
ensure	that	positions	are	fully	margined	and	mark-to-market	losses	on	a	portfolio	
are	covered	in	full	each	day.	
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2.5.8	 Nodal	Exchange	reviews	all	settlement	prices	that	fluctuate	more	than	a	

predetermined	percentage	within	a	trading	day.	
	
2.5.9	 The	Clearing	Members	may	impose	position	limits	on	their	Participants	for	each	of	

three	categories	of	contracts	based	on	the	type	of	location	of	electric	power	(i.e.,	
hub,	zone	or	node)	as	identified	in	the	terms	of	the	Nodal	Contract.		The	hub	based	
products	are	normally	the	most	liquid,	the	zone	based	products	are	more	liquid,	and	
the	node	based	products	are	normally	the	least	liquid.	

	
2.5.10	 The	Exchange	has	established	spot	month	position	limits,	as	well	as	single	month	

and	all-month	position	accountability	levels	for	all	contracts	in	accordance	with	Part	
150	of	the	CFTC	regulations.	Exchange	Rules	6.5	through	6.9	and	Appendix	C	to	the	
Exchange	Rulebook	set	forth	the	Exchange’s	position	limit,	position	accountability	
and	position	reporting	rules	and	aggregation	standards.		The	Exchange	may	grant	
position	limit	exemptions	for	bona	fide	hedging	activity.	

	
2.5.11	 The	Exchange	uses	accountability	levels	for	single	months	(outside	the	spot	month)	

and	all-months	combined	for	its	power	contracts	because	the	underlying	cash	
market	is	federally	regulated	and	not	readily	susceptible	to	manipulation.10		Position	
accountability	levels	are	appropriate,	and	limits	are	not	necessary,	for	markets	
where	the	threat	of	excessive	speculation	or	manipulation	is	nonexistent	or	very	
low.		All	of	the	Exchange’s	power	contracts	are	cash-settled	against	prices	that	are	
determined	in	highly	regulated	cash	markets.		

	
2.5.12	 Position	accountability	levels	outside	the	spot	month	allow	the	Exchange	to	take	

action	to	address	concerns,	whether	raised	externally	or	through	the	Exchange’s	
market	surveillance	program,	about	Exchange	positions	without	disrupting	the	
market.		See	Exchange	Rule	6.6.1	(Participants	holding	positions	above	the	position	
accountability	level	required	to	initiate	and	liquidate	any	such	positions	in	an	
orderly	manner;	provide	information	regarding	the	nature	of	the	position,	trading	
strategy	and,	if	applicable,	hedging	information;	and,	if	so	ordered	by	the	Nodal	
Compliance	Department	liquidate	or	not	further	increase	those	positions).	

	
2.5.13	 The	Exchange’s	cash-settled	Henry	Hub	natural	gas	contract	is,	at	2,500	MMBTU,	a	

quarter	of	the	size	of	the	physically	settled	Henry	Hub	contract	traded	on	the	New	
York	 Mercantile	 Exchange	 and	 identical	 to	 the	 size	 of	 the	 financially	 settled	 ICE	
Futures	U.S.	Henry	Hub	contract.		Nodal	Exchange	has	spot	month	position	limits	and	
single	month	and	all-months-combined	position	accountability	and	reportable	levels	

																																																								
10	The	CFTC	has	observed	that	while	the	underlying	RTO/ISO	transactions	serve	as	a	source	of	settlement	
prices	for	these	transactions	within	the	CFTC’s	jurisdiction,	the	RTOs/ISOs	have	monitoring	systems	to	detect	
and	deter	manipulation	in	their	markets	that	provide	notification	so	that	further	investigation	can	be	
conducted.		77	Federal	Register	52137	(August	28,	2012)	pp.	52146-7.	
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commensurate	with	the	levels	in	place	at	the	other	trading	facilities.		The	Exchange	
may	grant	exemptions	from	position	limits	for	bona	fide	hedging	activity.	

	
2.5.14	Nodal	Exchange	does	not	impose	price	limits.	On	a	real-time	basis,	Nodal	Exchange	

surveillance	staff	review	all	outright	trades	with	a	price	difference	of	5%	from	Nodal	
Exchange’s	latest	mark	and	all	spread	trades	with	a	price	difference	of	10%	from	the	
latest	mark	to	ensure	that	the	market	is	functioning	properly.	To	reduce	the	chance	
of	“fat	finger”	errors,	Nodal	Exchange	Participants	are	warned	upon	submitting	of	an	
order	with	a	price	that	differs	more	than	10%	from	the	latest	Nodal	Exchange	mark,	
and	users	submitting	Block	Trades	are	warned	upon	submitting	a	trade	with	a	price	
that	differs	more	than	30%	from	the	latest	Exchange	mark.	

	
2.5.15	Nodal	Exchange’s	 internal	controls	for	measuring,	monitoring,	and	mitigating	risks	

associated	with	trading	products	include	reviewing	Participants’	positions	relative	to	
Exchange	 position	 limits	 and	 accountability	 levels	 described	 in	 Sections	 3.3.7	 and	
3.3.8	above,	reviewing	trades	with	a	significant	price	difference	from	the	latest	mark,	
as	outlined	in	Section	3.3.11	above,	and	monitoring	FCM	credit	quality.	FCM	credit	
quality	 is	monitored	via	 information	reported	on	Form	1-FR-FCM	and	FCM	FOCUS	
reports,	among	other	sources.	

	
2.5.16	 Consistent	with	Core	Principle	10,	Nodal	LiveTrade	maintains	audit	trail	data	with	all	

information	 with	 respect	 to	 each	 order	 (whether	 or	 not	 such	 order	 results	 in	 a	
consummated	 trade)	 and	 each	 consummated	 trade,	 as	 well	 as	 other	 information	
relating	to	the	trade	environment	that	determines	the	matching	and	clearing	of	trades	
(e.g.,	 information	 from	 the	 Clearing	Members	 indicating	 the	 number	 and	 types	 of	
contracts	 such	 Clearing	Members	will	 clear	 for	 Participants).	 	 As	 such,	 any	 order	
submitted	 to	Nodal	 LiveTrade	 can	 be	 tracked	 from	 the	 time	 it	 is	 entered	 into	 the	
system	until	the	time	that	it	is	matched,	canceled	or	otherwise	removed.	

	
vi) systems	and	technology		
	
2.6.1	 All	Nodal	Contracts	are	traded	electronically	on	Nodal	LiveTrade,	which	is	owned	

and	operated	by	Nodal	Exchange.		Nodal	LiveTrade	is	in	compliance	with	the	
Principles	for	the	Oversight	of	Screen-Based	Trading	Systems	for	Derivative	
Products	developed	by	the	Technical	Committee	of	IOSCO	as	applied	flexibly	and	
pragmatically	by	the	CFTC.	Nodal	LiveTrade	is	a	Central	Limit	Order	Book	(“CLOB”)	
open	during	trading	hours.	Nodal	LiveTrade	accepts	and	validates	orders	for	the	
CLOB,	runs	the	CLOB	matching	engine,	and	sends	the	completed	trades	to	the	
clearing	house	to	be	cleared	through	a	Clearing	Member	of	the	clearing	house.		
Nodal	LiveTrade	records	information	about	CLOB	trading	which	the	Market	
Administration	&	Surveillance	team	monitors	to	ensure	the	market	is	running	in	
orderly	fashion.	In	addition	to	Nodal	LiveTrade,	the	Exchange	accepts	Block	Trades	
on	Nodal	Contracts	from	Participants,	either	directly	or	through	an	Authorized	
Broker,	to	be	submitted	to	the	clearing	house.	For	both	Block	Trades	and	CLOB	
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trades,	the	Exchange	performs	a	Trade	Risk	Limit	check	to	ensure	that	the	trade	has	
not	exceeded	Clearing	Member	or	FCM	set	risk	parameters.	This	check	is	performed	
before	the	trade	is	submitted	to	the	clearing	house.		

	
2.6.2	 Nodal	LiveTrade	accepts	limit	orders	for	single	contracts	or	groups	of	contracts	(e.g.,	

a	time	series).	Nodal	LiveTrade’s	matching	engine	operates	on	a	price	time	priority	
algorithm.	Orders	can	be	placed	into	Nodal	LiveTrade	using	LiveTrade’s	web	
interface	as	well	as	through	a	file	upload.		

	
2.6.3	 Nodal	LiveTrade	is	designed	to	run	on	a	cluster	of	servers,	and	is	deployed	in	the	

production	environment	with	an	“N+1”	configuration	so	that	the	failure	of	a	single	
server	will	not	disrupt	trading.	The	FIX	Gateway	for	trade	reporting	and	the	engine	
supporting	the	pricing	algorithms	are	also	deployed	in	this	fashion.	

	
2.6.4	 Nodal	Exchange	maintains	both	a	production	data	center	in	the	metropolitan	New	

Jersey	area	and	a	disaster	recovery	site	in	the	metropolitan	Northern	Virginia	area.	
Both	sites	are	housed	at	Tier	I	data	centers	with	extensive	security	systems	and	
provisions	for	back	up	power.	Failover	to	the	disaster	recovery	site	is	tested	twice	
per	year.	

	
2.6.5	 Nodal	Exchange	has	a	documented	Business	Continuity/Disaster	Recovery	(“BC-

DR”)	plan	which	contains	procedures	for	operating	through	significant	business	
disruptions.	Nodal	Exchange	has	activated	this	plan	because	of	the	inaccessibility	of	
our	headquarters	due	to	severe	weather,	power	outages,	and	an	earthquake,	with	no	
disruption	to	market	operations.	

	
2.6.6	 Nodal	Exchange’s	architecture	has	designated	user	access	zones	to	ensure	proper	

protection	of	data.	All	access	to	Nodal	Exchange	requires	strong	passwords	which	
expire	periodically.	Users	who	incorrectly	attempt	a	password	too	many	times	are	
locked	out.	

	
2.6.7	 Nodal	Exchange	employs	numerous	monitoring	programs	to	assess	the	performance	

of	its	hardware	and	software.	These	monitoring	programs	generate	automatic	alerts	
should	any	performance	or	availability	deviate	from	prescribed	standards.	

	
2.6.8	 Nodal	Exchange	has	a	variety	of	security	features	to	protect	it	from	external	attacks,	

such	as	unauthorized	access	or	a	denial	of	service	attack.	Nodal	Exchange	
periodically	conducts	security	audits	to	identify	any	system	vulnerabilities.			

	
2.6.9	 Nodal	Exchange	also	conducts	regular,	periodic,	objective	testing	and	review	of:	(1)	

its	automated	systems	to	ensure	that	they	are	reliable,	secure,	and	have	adequate	
scalable	capacity;	and	(2)	its	BC–DR	capabilities.	The	Exchange	will	ensure	that	all	
such	tests	meet	the	following	requirements:	

	

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 553

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



	

	 34	

• Testing	by	Qualified	Personnel.	Testing	is	performed	by	qualified	professionals,	
which	may	be	Exchange	employees	or	independent	third	parties.	

• Coordination	with	Service	Providers.	The	Exchange	will	ensure	that	the	BC-DR	
Plan	takes	into	account	the	business	continuity	and	disaster	recovery	plans	of	
its	 telecommunications,	 power,	 water,	 clearing	 and	 other	 essential	 service	
providers.	

Nodal	Exchange	staff	also	conducts	an	annual	assessment	of	internal	controls	for	the	
Exchange.			

	 	
2.6.10	Nodal	Exchange	conducts	background	checks	on	all	employees	and	requires	all	

employees	to	pass	an	on-line	security	training	program.	Nodal	Exchange	deploys	
state	of	the	art	virus	protection	programs	on	all	Nodal	Exchange	computers.	

	
2.6.11	 Before	employment,	employees	are	required	to	authorize	the	Exchange	to	obtain	

background	reports	that	could	include	information	concerning	character,	general	
reputation,	personal	characteristics,	mode	of	living,	and	credit	standing.	The	types	of	
information	that	may	be	obtained	include,	but	are	not	limited	to:	social	security	
number	verifications;	address	history;	credit	reports	and	history;	criminal	records	
and	history;	public	court	records;	driving	records;	accident	history;	worker's	
compensation	claims;	bankruptcy	filings;	educational	history	verifications	(e.g.,	
dates	of	attendance,	degrees	obtained);	employment	history	verifications	(e.g.,	dates	
of	employment,	salary	information,	reasons	for	termination,	etc.);	personal	and	
professional	references	checks;	professional	licensing	and	certification	checks;	
drug/alcohol	testing	results,	and	drug/alcohol	history	in	violation	of	law	and/or	
company	policy;	and	other	information	bearing	on	character,	general	reputation,	
personal	characteristics,	mode	of	living	and	credit	standing.		If	Nodal	Exchange	
obtains	information	regarding	credit	worthiness,	credit	standing	or	credit	capacity	
for	reasons	other	than	as	required	by	law,	then	Nodal	Exchange	will	use	such	credit	
information	to	evaluate	whether	such	person	would	present	an	unacceptable	risk	of	
theft	or	other	dishonest	behavior	in	the	job	for	which	they	are	being	evaluated.		At	a	
minimum,	Nodal	Exchange	shall	request	a	social	security	number	verification	and	
trace,	a	criminal	background	check	for	felonies	and	misdemeanors,	a	federal	
criminal	records	search,	a	national	criminal	search,	a	global	sanctions	and	
enforcements	check,	and	a	check	for	prohibited	parties	on	the	terrorist	watchlist.		
Nodal	Exchange	uses	HireRight,	Inc.,	an	external	provider	of	background	
investigation	services.	

	
2.6.12	Nodal	Exchange	has	multiple	controls	and	systems	to	mitigate	against	data	loss,	

including	two	different	standby	databases	and	the	use	of	off-site	data	backup.	
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2.6.13	Nodal	Exchange	employs	a	suite	of	performance	tests	to	ensure	that	Nodal	
LiveTrade	will	withstand	extreme	user	and	trading	volumes	relative	to	the	levels	the	
system	is	currently	experiencing	in	production.	

	
2.6.14	 Consistent	with	Core	Principle	20,	the	Exchange	has	developed	a	program	of	risk	

analysis	and	oversight	to	identify	and	minimize	sources	of	operational	risk,	through	
the	development	of	appropriate	controls	and	procedures,	and	the	development	of	
automated	systems	that	are	reliable,	secure,	and	have	adequate	scalable	capacity.		
This	program	includes	information	regarding	the	security	of	those	systems,	the	
Exchange’s	risk	assessment	reviews,	internal	controls	for	operations,	functional	
testing,	security	testing	and	capacity	planning	and	testing.	It	also	describes	the	
Exchange’s	emergency	plan	and	includes	a	description	of	the	back-up	systems	and	
emergency	procedures	that	include	recovery	time	objectives.		In	addition,	during	an	
emergency,	Rule	4.1.3	authorizes	the	Exchange	to	implement	temporary	emergency	
procedures	and	rules.		

	
2.6.15	 Consistent	with	Core	Principle	6,	the	Exchange	has	adopted	procedures	and	

guidelines	for	implementing	an	emergency	intervention	in	the	market.		Under	Rule	
4.1.3,	the	Board	may	implement	temporary	emergency	procedures	and	rules	
(“Emergency	Rules”),	subject	to	applicable	provisions	of	the	CEA	and	CFTC	
Regulations.		Emergency	Rules	may	require	or	authorize	the	Exchange,	the	Board,	
the	Chief	Executive	Officer	or	any	other	authorized	Officer	to	take	actions	necessary	
or	appropriate	to	respond	to	the	Emergency,	including,	but	not	limited	to,	the	
following	actions:	(a)	suspending	or	curtailing	trading	or	limiting	trading	to	
liquidation	only	(in	whole	or	in	part);	(b)	extending	or	shortening	the	last	trading	
date	for	Nodal	Contracts;	(c)	providing	alternative	settlement	mechanisms;	(d)	
ordering	the	liquidation	of	Transactions,	the	fixing	of	a	Settlement	Price,	or	the	
reduction	of	positions;	(e)	extending,	limiting	or	changing	the	Trading	Hours;	(f)	
temporarily	modifying	or	suspending	any	provision	of	the	Rules;	(g)	requiring	
Participants	to	meet	special	margin	requirements;	(h)	alter	the	settlement	terms	or	
conditions	for	any	Nodal	Contract;	(i)	imposing	or	modifying	trading	limits,	price	
limits	and/or	position	limits;	and/or	(j)	any	other	action	as	directed	by	the	CFTC.		As	
appropriate,	such	actions	will	be	taken	in	consultation	with	the	Clearing	House.	

	
2.6.16	 Pursuant	to	Rule	4.1.3,	before	any	Emergency	Rules	may	be	adopted	and	enforced,	

the	Board	must	approve	the	enforcement	of	such	Emergency	Rule	at	a	duly	
convened	meeting.		Directors	may	attend	such	a	meeting	by	teleconference.	

	
2.6.17	 If	the	Chief	Executive	Officer,	or	another	authorized	Officer,	determines	that	

Emergency	Rules	must	be	implemented	with	respect	to	an	Emergency	before	a	
meeting	of	the	Board	can	reasonably	be	convened,	then	the	Chief	Executive	Officer	
or	such	Officer	shall	have	the	authority,	without	Board	action,	to	implement	any	
Emergency	Rules	with	respect	to	such	Emergency	that	he	or	she	deems	necessary	or	
appropriate	to	respond	to	such	Emergency.		As	soon	as	practicable	after	the	Chief	
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Executive	Officer	or	other	Officer	has	implemented	an	Emergency	Rule,	the	Board	
must	convene	a	meeting	in	order	to	affirm,	amend,	revoke,	suspend	or	modify	such	
Emergency	Rule.	

	
2.6.18	Whenever	the	Exchange,	the	Board,	the	Chief	Executive	Officer	or	authorized	Officer	

takes	actions	necessary	or	appropriate	to	respond	to	an	Emergency,	a	duly	
authorized	representative	of	the	Exchange	will	notify	Participants.		The	Exchange	
will	endeavor	also	to	notify	the	CFTC	in	accordance	with	CFTC	Regulations	prior	to	
implementing,	modifying	or	terminating	an	Emergency	Rule.		If	such	prior	
notification	is	not	practicable,	the	Exchange	will	notify	the	CFTC	as	soon	as	
reasonably	practicable,	but	in	all	circumstances	within	24	hours	of	the	
implementation,	modification	or	termination	of	such	Emergency	Rule.		The	
Exchange	may	take	any	actions	as	directed	by	the	CFTC.	

	
2.6.19	 The	Board	will	terminate	the	actions	taken	in	response	to	the	Emergency	once	the	

Board	determines	in	good	faith	that	the	Emergency	has	sufficiently	abated	to	permit	
the	affected	functions	of	the	Exchange	to	resume	normal	functioning.		If	the	Board	
has	not	yet	convened,	the	Chief	Executive	Officer	or	other	authorized	Officer	will	
terminate	the	actions	taken	in	response	to	the	Emergency	once	such	Officer	
determines	that	the	Emergency	has	sufficiently	abated	to	permit	the	affected	
functions	of	the	Exchange	to	resume	normal	functioning.	

	
2.6.20	 Emergency	actions	taken	pursuant	to	Rule	4.1.3	are	subject	to	the	conflict	of	interest	

provisions	set	forth	in	Rule	2.6.	
	
vii) clearing	and	settlement		
	
2.7.1	 	 Nodal	Exchange	is	not	a	clearing	house11.	 All	trades	in	Nodal	Contracts	are	 settled	

and	cleared	through	its	clearing	house,	Nodal	Clear,	in	accordance	with	the	clearing	
agreement	between	Nodal	Exchange	and	Nodal	Clear.			

	
2.7.2 Nodal	Clear	is	an	entity	formed	in	Delaware,	U.S.A.	and	is	a	wholly	owned	subsidiary	

of	Nodal	Exchange.		
	
2.7.3	 Nodal	Clear	is	regulated	by	the	CFTC	as	a	derivatives	clearing	organization,	referred	

to	herein	as	DCO.		To	maintain	its	registration,	Nodal	Clear	must	comply	with	the	
DCO	core	principles	established	in	5b	of	the	CEA.		Nodal	Exchange	relies	on	
compliance	policies	and	procedures	developed	and	enforced	by	the	Nodal	Clear	
Chief	Compliance	Officer	pursuant	to	CFTC	Regulations	Part	39	Derivatives	Clearing	
Organizations,	which	is	subject	to	the	oversight	of	the	CFTC.			

	
2.7.4	 As	appropriate	and/or	upon	request	and	in	a	form	and	manner	specified	by	the	

																																																								
11	For	the	purposes	of	these	criteria,	“clearing	house”	also	means	a	“clearing	agency”.	
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CFTC,	Nodal	Clear	must	file	information	related	to	its	business	as	a	DCO,	written	
demonstration	of	its	compliance	with	one	or	more	core	principles,	and	information	
related	to	counterparties	or	related	positions.	Nodal	Clear	is	required	to	make	
available	to	the	CFTC	information	regarding	its	activities	including	information	
regarding	stress	test	results,	internal	governance,	and	legal	proceedings.			

	
2.7.5	 Nodal	Clear	has	established	written	criteria	for	clearing	membership,	including	

minimum	levels	of	net	capital,	appropriate	banking	arrangements,	staff	experience	
and	knowledge	of	products	being	cleared,	appropriate	systems	to	cope	with	clearing	
activities,	and	adequate	credit	support	and	facilities.		All	member	applicants	must	
sign	legal	agreements	and	remit	minimum	contributions	upon	approval.		
Membership	criteria	is	available	on	the	Nodal	Clear	website;	such	criteria	is	deemed	
to	be	applied	reasonably	and	fairly	on	all	applicants.		

	
2.7.6	 Nodal	Exchange	is	assured	of	the	level	of	secure,	safe,	and	reliable	technology	

solutions	maintained	by	Nodal	Clear	as	Nodal	Exchange	provides	those	services	to	
Nodal	Clear.		Nodal	Exchange	and	Nodal	Clear	conduct	joint	testing	of	new	
capabilities.	

	
2.7.7	 The	CFTC	subjects	Nodal	Clear’s	technology	and	risk	management	systems	to	

scrutiny	and	oversight	and	requires	Nodal	Clear	to	demonstrate	that	it	has	adequate	
operational	resources	to	complete	settlements	on	a	timely	basis	under	varying	
circumstances.		Nodal	Clear	must	also	comply	with	the	applicable	CFTC	core	
principles	requiring	adequate	and	appropriate	systems	safeguards,	emergency	
procedures,	and	plan	for	disaster	recovery.	

	
2.7.8	 Nodal	Exchange	is	assured	that	Nodal	Clear	has	appropriate	risk	management	

policies	and	procedures	that	include	default	protections,	valuation	and	variation	
margining,	intra-day	risk	monitoring,	operational	risk	management,	risk	
committees,	and	management	of	risks	in	payments,	settlement,	and	delivery.	As	a	
wholly	owned	subsidiary	of	the	Exchange,	Nodal	Clear’s	risk	management	policies	
and	procedures	are	overseen	by	the	Exchange.		

	
2.7.9	 The	DCO	core	principles	regulated	by	the	CFTC	require	that	Nodal	Clear	maintain	

adequate	and	appropriate	risk	management	capabilities.			The	clearing	house	may	
comply	with	these	core	principles	by	documenting	its	use	of	risk	analysis	tools	and	
procedures	by	showing	how	the	adequacy	of	financial	resources	is	tested	on	an	
ongoing	periodic	basis	in	a	variety	of	market	conditions.		The	clearing	house	may	
show	their	use	of	specific	risk	management	tools	such	as	stress	testing	and	value	at	
risk	calculations,	and	what	contingency	plans	exist	for	managing	extreme	market	
events.	Nodal	Exchange	sees	and	reviews	such	documentation	and	management	
tools.	The	Nodal	Clear	Chief	Compliance	Officer	has	procedures	to	enforce	
appropriate	compliance	policies	and	procedures	to	implement	the	requirements	of	
the	CEA	and	the	CFTC	Regulations,	including	risk	management.		The	Nodal	Clear	
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Compliance	Officer	reports	to	the	Chief	Executive	Officer	of	the	Exchange	and	Nodal	
Clear,	and	the	Board	of	Nodal	Clear.	

	
2.7.10	 The	clearing	house	must	demonstrate	to	the	CFTC	that	its	collateral	and	credit	limits	

are	used	to	adequately	secure	obligations	arising	from	clearing	transactions.		The	
clearing	house	must	document	the	factors	considered	in	determining	appropriate	
margin	levels	for	Nodal	Contracts	cleared	and	for	clearing	members	and	
participants.		The	clearing	house	systems	are	implemented	to	prevent	
members/participants	from	exceeding	its	credit	limits.	

	
2.7.11	Nodal	Exchange	and	Nodal	Clear	closely	coordinate	their	activities.	Nodal	Exchange	

and	Nodal	Clear	have	an	agreed	default	management	plan	to	be	activated	in	the	
event	of	a	clearing	member	default	that	clearly	outlines	the	responsibilities	of	each	
party	and	the	necessary	timing	for	the	various	activities,	and	Nodal	Exchange	and	
Nodal	Clear	conduct	coordinated	“default	fire	drills”	simulating	the	default	of	a	
clearing	member	to	test	our	default	management	plans.	Nodal	Exchange	and	Nodal	
Clear	also	conduct	coordinated	disaster	recovery	failover	tests.	Nodal	Exchange	and	
Nodal	Clear	routinely	discuss	risk	management	matters,	with	Nodal	Exchange	
personnel	providing	data	and	market	insight	as	inputs	to	Nodal	Clear’s	risk	
management	determinations.	

	
(3) POWERS	OF	THE	EXCHANGE	RESPECTING	CO-OPERATION	

	
i) the	power	to	co-operate	fully	with	the	AMF	and	to	provide	information	

and	documents	respecting	its	operations,	including	the	following:	
	
ii) the	power	to	co-operate	and	share	information	with	a	self-regulatory	

organization	in	Québec.	
	

3.1.1 Nodal	Exchange	has	mechanisms	in	place	to	ensure	that	the	information	necessary	
to	conduct	adequate	surveillance	of	the	system	for	supervisory	and	enforcement	
purposes	is	available	to	the	relevant	regulatory	authorities	on	a	timely	basis.		Nodal	
Exchange	monitors	trading	on	the	Exchange	through	market	surveillance,	
compliance	and	disciplinary	practices	and	procedures	as	described	in	the	Nodal	
Exchange	Rulebook.		By	executing	the	Nodal	Exchange	participant	agreement,	
Participants	consent	to	the	collection	of	such	information	by	Nodal	Exchange	in	
order	to	perform	its	monitoring	functions	and	carry	out	its	self-regulatory	functions.	

	
3.1.2 Exchange	Rule	2.8.1	authorizes	the	Exchange	to	enter	into	information-sharing	

agreements	or	other	arrangements	or	procedures	to	coordinate	surveillance	with	
other	markets	on	which	financial	instruments	related	to	the	Nodal	Contracts	trade.	
As	part	of	any	information-sharing	agreements	or	other	arrangements	or	
procedures	adopted	pursuant	to	this	Rule,	the	Exchange	is	authorized	to:		
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(a) provide	market	surveillance	reports	to	other	markets;	
(b) share	information	and	documents	concerning	current	and	former	Participants	

with	other	markets;	
(c) share	 information	 and	 documents	 concerning	 ongoing	 and	 completed	

investigations	with	other	markets;	or		
(d) require	 its	 current	 or	 former	 Participants	 to	 provide	 information	 and	

documents	 to	 the	Exchange	at	 the	request	of	other	markets	with	which	 the	
Exchange	 has	 an	 information-sharing	 agreement	 or	 other	 arrangements	 or	
procedures.	

	
3.1.3 Pursuant	to	Rule	2.8.2,	the	Exchange	may	enter	into	any	arrangement	with	any	Person	

or	body	(including	the	CFTC,	the	NFA,	any	self-regulatory	organization,	any	exchange,	
market,	 or	 clearing	 organization,	 or	 foreign	 regulatory	 authority)	 if	 the	 Exchange	
considers	such	arrangement	to	be	in	furtherance	of	the	Exchange’s	purpose	or	duties	
under	 the	 Rules	 or	 any	 law	 or	 regulation.	 In	 compliance	 with	 Core	 Principle	 7	 –	
Availability	 of	 General	 Information	 –	 the	 Exchange	 posts	 general	 information,	
including	its	contract	specifications	and	the	Rulebook	on	the	Exchange’s	website.	

	
3.1.4	 Nodal	Exchange	confirms	that	it	has	the	power	to	co-operate	fully	with	the	AMF	and	

to	provide	information	and	documents	respecting	its	operations,	including	the	
following:	

	
(a) its	annual	report	and	its	quarterly	and	annual	financial	statements;	
(b) any	amendment	to	the	laws	or	regulations	governing	its	activities	in	its	home	

jurisdiction;	
(c) any	amendment	to	its	internal	by-laws,	rules,	policies	or	other	similar	

instruments;	
(d) any	change	respecting	its	right	to	operate	in	its	home	jurisdiction;	
(e) notice	of	any	situation	that	could	have	an	impact	on	its	financial	viability	or	

its	ability	to	operate	and	may	result,	in	particular,	from	the	bankruptcy	or	
financial	difficulties	of	a	member	dealer;	

(f) any	disciplinary	or	administrative	action	taken	by	the	exchange	
	
	
(4) POWERS	RESPECTING	CO-OPERATION	OF	REGULATOR	IN	HOME	JURISDICTION	
	
4.1.1	 Nodal	 Exchange	 is	 a	 signatory	 to	 the	 International	 Information	 Sharing	

Memorandum	of	Understanding	and	Agreement	(March	15,	1996),	which	establishes	
a	 framework	 for	 participating	 exchanges	 and	 clearing	 organizations	worldwide	to	
share	information	relevant	to	managing	global	market	emergencies.	

	
4.1.2	 Core	Principle	2(c)	(Compliance	with	Rules	–	Requirement	of	Rules)	requires	DCM	

rules	 to	 provide	 the	 DCM	with	 “the	 ability	 and	 authority	 to	 obtain	 any	 necessary	
information	 to	 perform	 any	 function	 in	 this	 section	 [CFTC	 Regulations	 Part	 38],	
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including	the	capacity	to	carry	out	such	international	information-sharing	agreements	
as	the	[CFTC]	may	require.”		Exchange	Rule	2.8	authorizes	Nodal	Exchange	to	enter	
into	 information-sharing	 agreements	 with	 other	 markets	 in	 furtherance	 of	 the	
Exchange’s	purpose	or	duties	under	its	Rules	or	any	law	or	regulation.	Nodal	Exchange	
is	 a	 signatory	 to	 the	 International	 Information	 Sharing	 Memorandum	 of	
Understanding	 and	 Agreement	 (March	 15,	 1996)	 (“MOU”),	 which	 establishes	 a	
framework	for	participating	exchanges,	trading	facilities,	and	clearing	organizations	
worldwide	to	share	information	relevant	to	managing	global	market	emergencies.		

	
4.1.3	 The	AMF,	the	Ontario	Securities	Commission,	the	Alberta	Securities	Commission	and	

the	 British	 Columbia	 Securities	 Commission,	 entered	 into	 a	 Memorandum	 of	
Understanding	 with	 the	 CFTC	 concerning	 regulatory	 cooperation	 related	 to	 the	
supervision	and	oversight	of	regulated	entities	that	operate	in	both	the	United	States	
and	 Canada	 (the	 "Supervisory	 MOU").	 The	 Supervisory	 MOU	 provides	 a	
comprehensive	 framework	 for	 consultation,	 cooperation	 and	 information-sharing	
related	to	the	day-to-day	supervision	and	oversight	of	cross-border	regulated	entities	
and	 enhances	 the	 AMF's	 ability	 to	 supervise	 these	 entities.	 The	 Supervisory	MOU	
became	effective	on	March	25,	2014.	

	
(5) CONDITIONS	OF	COMPLIANCE	
		
The	Québec	Policy	Statement	takes	into	account	the	regulatory	structure	of	the	regulator	in	
the	home	jurisdiction	in	granting	authorization,	the	oversight	that	the	AMF	intends	to	
exercise	must	also	be	adjusted	to	avoid	duplications	and	burdens.	Nodal	Exchange	
understands	that	once	it	has	been	authorized,	it	may	be	required	to	comply	with	a	certain	
number	of	conditions,	including:	
	
i) providing	the	AMF	with	the	following	information:	

	
(a) its	annual	report	and	annual	financial	statements;	

	
(b) any	material	amendment	to	the	laws	or	regulations	governing	its	activities;	

	
(c) any	amendment	to	its	internal	by-laws;	

	
(d) any	change	respecting	its	right	to	operate	or	the	existence	of	conditions	

respecting	the	performance	of	activities	in	the	home	jurisdiction;	
	

(e) notice	of	any	situation	that	could	have	an	impact	on	its	financial	viability	or	
its	ability	to	operate.	

	
(ii)	 complying	with	any	other	applicable	Québec	law,	including	An	Act	respecting	

the	legal	publicity	of	sole	proprietorships,	partnerships	and	legal	persons	
(R.S.Q.,	c.	P-45)	
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(iii)	 maintaining	its	recognition	or	authorization	in	the	home	jurisdiction;	
	
(iv)	 abiding	by	any	AMF	decision.		
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Part	III	 Submissions	

Submissions	Concerning	Exchange	and	Published	Markets	Relief	

1. All	contracts	traded	on	Nodal	Exchange	fall	under	the	definitions	of	“derivative”	or	
“standardized	derivative”	under	Article	3	of	the	DA.		Nodal	Exchange	is	therefore	
engaged	in	doing	business	as	an	exchange	and	published	market	as	defined	in	Article	3	
of	the	DA	and	is	prohibited	from	carrying	on	business	in	Québec	unless	it	is	recognized	
or	otherwise	exempt	from	recognition	as	required	by	Article	12	of	the	DA.		Nodal	
Exchange	seeks	to	provide	Québec	market	participants	with	direct,	electronic	access	to	
trading	in	Nodal	Contracts	and	would	therefore	be	considered	to	be	“carrying	on	
derivatives	activities	in	Québec”	as	an	exchange	and	published	market.	

	
2. Nodal	 Exchange	 has	 created	 a	market	 in	 derivatives	 that	 it	 seeks	 to	 offer	 to	 Québec	

residents;	however,	Nodal	Exchange	is	prohibited	from	offering	its	derivatives	unless	the	
Exchange	 is	 a	 recognized	 regulated	 entity	 or	 qualified	 by	 the	 AMF	 as	 prescribed	 by	
regulation.			

	
3. Nodal	Exchange	has	applied	 the	AMF	Policy	Statement	Respecting	 the	Authorization	of	

Foreign-Based	 Exchanges	 to	 demonstrate	 that	 the	 regulatory	 regime	 of	 the	 CFTC	 is	
equivalent	to	that	of	the	AMF.		Nodal	Exchange	has	provided	the	basis	for	its	authority	to	
provide	information	and	cooperate	with	the	AMF	as	reinforced	by	the	CFTC’s	ability	to	
cooperate	with	 the	 AMF.	 	 Accordingly,	 Nodal	 Exchange	 acknowledges	 that	 it	may	 be	
required	to	comply	with	certain	conditions	as	directed	by	the	AMF	in	order	to	obtain	the	
requested	relief.			

	
4. Nodal	Exchange	satisfies	all	the	criteria	for	registration	or	exemption	from	registration	

as	an	exchange	and	published	market,	as	described	under	Part	II	of	this	application	and	
Form	21-101F1.	 	 Québec	market	 participants	 that	 trade	 in	 commodity	 futures	would	
benefit	from	the	ability	to	trade	on	Nodal	Exchange,	as	they	would	have	access	to	a	range	
of	 exchange-traded	 energy	 derivative	 products	 based	 on	 North	 American	 electricity	
markets.		Nodal	Exchange	would	offer	its	Québec	Participants	a	transparent,	efficient	and	
liquid	market	to	trade	Nodal	Contracts.		Nodal	Exchange	uses	sophisticated	information	
systems	and	has	adopted	Rules	and	compliance	functions	subject	to	CFTC	oversight	that	
will	ensure	that	Québec	users	are	adequately	protected	in	accordance	with	international	
standards	set	by	IOSCO.		We	therefore	submit	that	the	requested	relief	is	not	prejudicial	
to	the	public	interest.	
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Part	IV	 	 Other	Matters	
	
1. In	support	of	this	application,	we	are	submitting	the	following:	

	
a. a	verification	statement	from	an	officer	of	Nodal	Exchange	confirming	our	

authority	to	prepare	and	file	this	application,	and	certifying	the	truth	of	the	facts	
contained	herein	as	Appendix	A;	and	

b. a	list	of	the	Nodal	Contracts	that	trade	on	Nodal	Exchange	as	Appendix	B.	
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Appendix	A	
Verification	Certificate	

	
To:	 	 	Autorité	des	marchés	financiers	
	
Dear	Sirs/Mesdames:	
	
Re:	 	 Application	by	Nodal	Exchange,	LLC	
	
I,	Paul	Cusenza	as	Chief	Executive	Officer	and	Chairman	of	the	Board	of	Nodal	Exchange,	do	
hereby	certify	that	the	preparation	and	compilation	of	the	attached	application	to	the	
Autorité	des	marchés	financiers	is	authorized	and	confirm	the	truth	of	the	facts	contained	
therein	as	they	relate	to	Nodal	Exchange.	
	
	 DATED:		January	9,	2017	
	
	 /s/	Paul	Cusenza	 	 	 	 	 	 	
	 ________________________________________	
	 Paul	Cusenza	
	 Chief	Executive	Officer	and	Chairman	of	the	Board	
	 Nodal	Exchange,	LLC	
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Appendix	B	
List	of	Nodal	Contracts	

	
	

The	list	of	Nodal	Contracts	is	available	for	download	as	a	PDF	on	the	Exchange’s	website:		
http://www.nodalexchange.com/products-services/contracts/	
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Nodal Clear – Application for Exemption from Recognition as a Clearing House 

in Québec 
 
Nodal Clear, LLC (“Nodal Clear”) submits this application (“Application”) to the 
Autorité des marchés financiers (“AMF”) for an order, pursuant to section 86 of the 
Derivatives Act (Québec) (the "QDA"), exempting Nodal Clear from the clearing 
house recognition requirement  under section 12 of the QDA and the derivatives 
qualification requirement under section 82 of the QDA (“Nodal Clear Exemption”). 
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1 Introduction 

1.1 Current Regulatory Status  
 
Nodal Clear is currently registered as a derivatives clearing organization (“DCO”) 
within the meaning of that term under the U.S. Commodity Exchange Act (“CEA”).  
Nodal Clear is subject to regulatory supervision by the US Commodity Futures 
Trading Commission (“CFTC”).  Nodal Clear has elected to be subject to, and comply 
with, Subpart C of Part 39 of the CFTC’s regulations, which applies additional 
requirements on a DCO consistent with the international risk management 
standards set forth in the Principles of Financial Market Infrastructure ("PFMIs").  
Nodal Clear is obligated under the CEA to give the CFTC access to all records unless 
prohibited by law or such records are subject to solicitor-client privilege.  Nodal 
Clear submits this application for exemption from recognition as a clearing house 
and exemption from the derivatives qualification requirement in order to continue 
to provide clearing services for Nodal Exchange, LLC (“Nodal Exchange”) and its 
participants in Québec.   

1.2  Legal Ownership and Structure 
 
Nodal Clear is a wholly owned subsidiary of Nodal Exchange and a privately held 
company organized as a limited liability company under the laws of the State of 
Delaware in the United States.  The holding company and sole shareholder of Nodal 
Exchange, Nodal Exchange Holdings (“Nodal Holdings”), is a privately held 
company, does not have any operations of its own, and relies on the distributions of 
its subsidiaries.  Nodal Holdings does not have any employees and has limited 
contractual arrangements.  The investors in Nodal Holdings are each represented on 
the board of directors of Nodal Holdings (“Holdings Board”), which consists of 
seven individuals, including three of five individuals on the board of directors of 
both Nodal Exchange and Nodal Clear, each with one vote.  However, Nodal 
Exchange, Nodal Clear, and Nodal Holdings are separate entities.  Membership on 
the Holdings Board does not confer any trading rights on Nodal Exchange nor 
membership rights on Nodal Clear.  Nodal Holding’s primary governance obligations 
are to set the strategic direction of Nodal Exchange and Nodal Clear, approve the 
annual operating budget, approve employee compensation, and to approve 
significant commitments and transactions involving Nodal Exchange and Nodal 
Clear. 
 
Nodal Clear was formed to develop, own and operate a registered DCO to clear 
contracts offered by Nodal Exchange (“Nodal Contracts”).  Nodal Exchange is 
regulated by the CFTC as a designated contract market and is currently applying to 
the AMF for exemption from recognition as an exchange and published market, and 
from the requirement to be qualified by the AMF as a person who creates or 
markets a derivative.  Nodal Exchange maintains arrangements for clearing and 
settlement of Nodal Contracts through Nodal Clear.  Without the Nodal Clear 
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Exemption, Nodal Exchange must cease providing services to its Québec 
participants.  

1.3 Description of Nodal Clear's Clearing Activities 
 
Nodal Clear provides clearing services for futures traded on or pursuant to the rules 
of Nodal Exchange, a designated contract market registered with the CFTC.  Nodal 
Clear provides such services pursuant to a Clearing Services Agreement with Nodal 
Exchange. 
 
As described in the Clearing Services Agreement, Nodal Clear provides clearing 
services for all contracts traded on or pursuant to the rules of Nodal Exchange.  
These products currently include financially settled electric power and natural gas 
futures contracts.  Nodal Exchange currently offers power futures contracts based 
on the price of power at specified hubs, zones and nodes across seven organized 
Regional Transmission Organization (RTO) or Independent System Operator (ISO) 
markets: ISO New England, Inc. (ISO-NE), New York Independent System Operator 
(NYISO), PJM Interconnection, LLC (PJM), Midcontinent Independent System 
Operator (MISO), Electric Reliability Council of Texas (ERCOT), California 
Independent System Operator (CAISO), and Southwest Power Pool (SPP).  These 
power futures contracts are monthly contracts that are financially settled based on 
the average price of power at the designated location, as published by the Regional 
Transmission Organization (RTO) or Independent System Operator (ISO) for peak 
or off-peak hours of the contract month.  Nodal Clear also provides clearing services 
for Nodal Exchange’s Henry Hub natural gas contract, which is financially settled 
based on the price of the New York Mercantile Exchange physical Henry Hub natural 
gas contract.  Nodal Clear provides clearing services for all Nodal Contracts which 
may include futures and options on futures. 
 
Until October 19, 2015, futures contracts traded on or pursuant to the rules of Nodal 
Exchange were cleared by LCH.Clearnet Ltd (“LCH”), a clearing house recognized by 
the AMF.  On October 19, 2015, following Nodal Clear’s registration as a DCO, the 
existing open interest in Nodal Contracts was transferred from LCH to Nodal Clear.   
 
Nodal Clear offers clearing services to clearing members for their proprietary or 
house accounts and customers of clearing members that are registered with the 
CFTC as futures commission merchants.  Nodal Clear’s clearing services are 
provided to its clearing members pursuant to the rules established, maintained, and 
enforced by Nodal Clear (“Nodal Clear Rules”) to comply with the CEA and the 
regulations of the CFTC that include the DCO Core Principles.  The Nodal Clear Rules 
and a list of Nodal Clear clearing members are maintained on Nodal Clear's website.  
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2 Criteria for Exemption from Recognition as a Foreign Clearing House 

2.1 Application  
 
Part 2 of Regulation 24-102 Respecting Clearing Agency Requirements (the 
"Regulation") sets forth the criteria that an applicant must meet in order to be 
exempt from recognition as a clearing house.1  Accordingly, Nodal Clear submits its 
Application pursuant to the criteria set forth in Part 2 of the Regulation.    

2.2 Most Recently Completed PFMI Disclosure Framework Document 
 
Pursuant to Section 2.1(1)(a) of the Regulation, Nodal Clear's most recently 
completed PFMI Disclosure Framework Document can be found on Nodal Clear's 
website at www.nodalclear.com and is also included as Appendix A to this 
Application. 

2.3 Sufficient Information to Demonstrate Compliance with Regulatory 
Regime of a Foreign Jurisdiction 

 
Nodal Clear is a limited liability company organized under the laws of the State of 
Delaware in the United States with its headquarter offices located in Tysons Corner, 
Virginia.  As a registered DCO within the meaning of that term under the CEA, Nodal 
Clear is subject to regulatory supervision by the CFTC.  In order to demonstrate that 
it is in compliance with the CFTC's regulatory regime, Nodal Clear provided the AMF 
with Nodal Clear's Order of Registration from the CFTC stating that "Nodal Clear has 
demonstrated compliance with the requirements of the Act and applicable 
Commission regulations thereunder."  Additionally, Nodal Clear is providing a 
comparability discussion in Section 2.3.1 of this Application that describes the 
regulatory regime of the CFTC and the requirements imposed, including how such 
requirements are similar to the requirements in Parts 3 and 4 of the Regulation.    

2.3.1 Comparability Discussion 
 
As explained in the Policy Statement to the Regulation, applicants that operate a 
central counterparty ("CCP") must describe how they meet the requirements of 
Parts 3 and 4 of the Regulation.  Additionally, applicants based in a foreign 
jurisdiction should "provide a detailed description of the regulatory regime of its 
home jurisdiction and the requirements imposed on the clearing agency, including 
how such requirements are similar to the requirements in Parts 3 and 4."  
Accordingly, Nodal Clear has prepared: I) A description of the CFTC's regulatory 
regime for DCOs, and II) A discussion that: A) States the requirements of Parts 3 and 
4; B) Describes the comparable CFTC requirements; and C) Describes how Nodal 
Clear meets such comparable CFTC requirements.   

                                                        
1 For purposes of this Application, "clearing house" also means "clearing agency". 
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I. Description of CFTC Regulatory Regime 
 
As a registered DCO, Nodal Clear is subject to ongoing oversight by the CFTC, a U.S. 
federal regulatory agency.2  The CFTC's Division of Clearing and Risk ("DCR") is 
responsible for overseeing and registering DCOs.  DCR reviews and assesses a DCO’s 
adherence to the CEA and CFTC regulations3 on an ongoing basis, including the 
DCO’s compliance with DCO Core Principles ("Core Principles") set forth is Section 
5b of the CEA.  DCR similarly reviews and assesses whether an entity seeking 
registration as a DCO adheres to the CEA, Core Principles, and CFTC regulations.   
 
Provided below are summaries of each of the 18 Core Principles that a DCO must 
comply with along with the identification of relevant CFTC regulations that codify 
the requirements of each Core Principle:4 
 
Core Principle A - Compliance: Requires a DCO to comply with the DCO Core 
Principles and any requirement that the CFTC may impose by rule or regulation.  
Core Principle A also provides a DCO with reasonable discretion in establishing the 
manner by which it complies with each core principle.  CFTC Regulation 39.10 
codifies these requirements and establishes minimum requirements that a DCO 
must meet in order to comply with DCO Core Principle A, including the requirement 
that each DCO designate an individual as its Chief Compliance Officer who is 
responsible for ensuring the DCO’s compliance with the CEA and CFTC regulations. 
 
Core Principle B - Financial Resources: Requires a DCO to possess financial 
resources that, at a minimum, exceed the total amount that would enable the DCO to 
meet its financial obligations to its clearing members notwithstanding a default by 
the clearing member creating the largest financial exposure for the DCO in extreme 
but plausible market conditions and to cover its operating costs for a period of one 
year, as calculated on a rolling basis.  CFTC Regulation 39.11 codifies these 
requirements and establishes minimum requirements that a DCO must meet in 
order to comply with DCO Core Principle B.  
 
Core Principle C - Participant and Product Eligibility: Requires a DCO to establish 
appropriate admission and continuing eligibility standards for members of, and 
participants in, the DCO, including sufficient financial resources and operational 
capacity to meet the obligations arising from participation.  Core Principle C further 
requires that such participation and membership requirements be objective, be 
publicly disclosed, and permit fair and open access. Core Principle C also requires 
that each DCO establish and implement procedures to verify compliance with each 
participation and membership requirement, on an ongoing basis.  Core Principle C 

                                                        
2 Nodal Clear has elected to be subject to, and comply with, Subpart C of Part 39 of the CFTC’s 
regulations. 
3 The majority of CFTC DCO regulations are found in 17 CFR. § 39 2015. 
4 Core Principle summaries are derived from the CFTC's Final Rule titled "Derivatives Clearing 
Organizations General Provisions and Core Principles" 76 FR 69334 (Nov. 8, 2011). 
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also requires that each DCO establish appropriate standards for determining the 
eligibility of agreements, contracts, or transactions submitted to the DCO for 
clearing.  CFTC Regulation 39.12 codifies these requirements and establishes 
minimum requirements that a DCO must meet in order to comply with DCO Core 
Principle C.  
 
Core Principle D - Risk Management: Requires a DCO to ensure that it possesses the 
ability to manage the risks associated with discharging the responsibilities of the 
DCO through the use of appropriate tools and procedures.  It further requires each 
DCO to measure its credit exposures to each clearing member not less than once 
during each business day and to monitor each such exposure periodically during the 
business day.  Core Principle D also requires each DCO to limit its exposure to 
potential losses from defaults by clearing members through margin requirements 
and other risk control mechanisms, to ensure that its operations would not be 
disrupted and that non-defaulting clearing members would not be exposed to losses 
that non-defaulting clearing members cannot anticipate or control.  Finally, Core 
Principle D provides that a DCO must require margin from each clearing member 
sufficient to cover potential exposures in normal market conditions and that each 
model and parameter used in setting such margin requirements must be risk-based 
and reviewed on a regular basis.  CFTC Regulation 39.13 establishes the 
requirements that a DCO would have to meet in order to comply with DCO Core 
Principle D.  
 
Core Principle E - Settlement Procedures: Requires a DCO to (1) complete money 
settlements on a timely basis, but not less frequently than once each business day; 
(2) employ money settlement arrangements to eliminate or strictly limit its 
exposure to settlement bank risks (including credit and liquidity risks from the use 
of banks to effect money settlements); (3) ensure that money settlements are final 
when effected; (4) maintain an accurate record of the flow of funds associated with 
money settlements; (5) possess the ability to comply with the terms and conditions 
of any permitted netting or offset arrangement with another clearing organization; 
(6) establish rules that clearly state each obligation of the DCO with respect to 
physical deliveries; and (7) ensure that it identifies and manages each risk arising 
from any of its obligations with respect to physical deliveries.  CFTC Regulation 
39.14 establishes the requirements that a DCO would have to meet in order to 
comply with DCO Core Principle E.  
 
Core Principle F - Treatment of Funds: Requires a DCO to (i) establish standards and 
procedures that are designed to protect and ensure the safety of its clearing 
members’ funds and assets; (ii) hold such funds and assets in a manner by which to 
minimize the risk of loss or of delay in the DCO’s access to the assets and funds; and 
(iii) only invest such funds and assets in instruments with minimal credit, market, 
and liquidity risks.  CFTC Regulation 39.15 establishes the requirements that a DCO 
would have to meet in order to comply with DCO Core Principle F.  
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Core Principle G - Default Rules and Procedures: Requires a DCO to have rules and 
procedures designed to allow for the efficient, fair, and safe management of events 
during which clearing members become insolvent or otherwise default on their 
obligations to the DCO.  In addition, DCO Core Principle G requires each DCO to 
clearly state its default procedures, make its default rules publicly available, and 
ensure that it may take timely action to contain losses and liquidity pressures and to 
continue meeting its obligations.  CFTC Regulation 39.16 establishes requirements 
that a DCO would have to meet in order to comply with DCO Core Principle G.  
 
Core Principle H - Rule Enforcement: A DCO is required to (1) maintain adequate 
arrangements and resources for the effective monitoring and enforcement of 
compliance with its rules and for the resolution of disputes; and (2) have the 
authority and ability to discipline, limit, suspend or terminate a member’s or 
participant’s activities for violations of its rules.  CFTC Regulation 39.17 codifies the 
requirements of DCO Core Principle H and further requires a DCO to report the 
initiation of a rule enforcement action against a clearing member or the imposition 
of sanctions against a clearing member, no later than two business days after the 
DCO takes such action.  
 
Core Principle I - System Safeguards: Requires a DCO to establish and maintain a 
program of risk analysis and oversight that identifies and minimizes sources of 
operational risk through the development of appropriate controls and procedures, 
and automated systems that are reliable, secure and have adequate scalable 
capacity.  DCO Core Principle I also requires that the emergency procedures, back-
up facilities, and disaster recovery plans that a DCO is obligated to establish and 
maintain specifically allow for the timely recovery and resumption of the DCO’s 
operations and the fulfillment of each obligation and responsibility of the DCO. 
Finally, DCO Core Principle I requires that a DCO periodically conduct tests to verify 
that the DCO’s back-up resources are sufficient to ensure daily processing, clearing, 
and settlement.  CFTC Regulation 39.18 codifies these requirements and delineates 
the minimum requirements a DCO would have to satisfy in order to comply with 
DCO Core Principle I.  
 
Core Principle J - Reporting: Requires a DCO to provide the Commission with all 
information that the CFTC determines to be necessary to conduct oversight of the 
DCO including daily, quarterly and annual reporting.  CFTC Regulation 39.19 
establishes the requirements a DCO would have to meet in order to comply with 
DCO Core Principle J, namely periodic reporting to the CFTC. 
 
Core Principle K - Recordkeeping: Requires a DCO to maintain records of all 
activities related to the business of the DCO, in a form and manner that is acceptable 
to the CFTC and for a period of not less than five years.  CFTC Regulation 39.20 
establishes the requirements a DCO would have to meet in order to comply with 
DCO Core Principle K.  
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Core Principle L - Public Information: Requires a DCO to provide market 
participants sufficient information to enable them to identify and evaluate 
accurately the risks and costs associated with using the DCO’s services.  Specifically, 
a DCO is required to make available to market participants: information concerning 
the rules, operating and default procedures governing its clearing and settlement 
systems; and also to disclose publicly and to the CFTC the terms and conditions of 
each contract, agreement, and transaction cleared and settled by the DCO; each 
clearing and other fee charged to members, the DCO’s margin-setting methodology, 
daily settlement prices, and other matters relevant to participation in the DCO’s 
clearing and settlement activities.  CFTC Regulation 39.21 requires a DCO to provide 
market participants with sufficient information to enable the market participants to 
identify and evaluate accurately the risks and costs associated with using the 
services of the DCO.  
 
Core Principle M - Information Sharing: Requires a DCO to enter into and abide by 
the terms of each appropriate and applicable domestic and international 
information-sharing agreement that it enters into and to use relevant information 
obtained under such agreements in carrying out its risk management program. 
CFTC Regulation 39.22 codifies the requirements of DCO Core Principle M.  
 
Core Principle N - Antitrust Considerations: Unless appropriate to achieve the 
purposes of the CEA, the DCO is required to avoid (1) adopting any rule or taking 
any action that results in any unreasonable restraint of trade; or (2) imposing any 
material anticompetitive burden on trading on the contract market.  CFTC 
Regulation 39.23 codifies the requirements of DCO Core Principle N.  
 
Core Principle O - Governance Fitness Standards: Requires a DCO to (1) establish 
governance arrangements that are transparent to fulfill public interest 
requirements and to permit the consideration of the views of owners and 
participants and (2) establish and enforce appropriate fitness standards for (A) 
directors, (B) members of any disciplinary committee, (C) members of the DCO, (D) 
any other individual or entity with direct access to the settlement or clearing 
activities of the DCO, and (E) any party affiliated with any entity mentioned above. 
As of the submission of this application, the CFTC has not finalized regulations 
implementing DCO Core Principle O.  
 
Core Principle P - Conflicts of Interest: Requires a DCO to establish and enforce rules 
to minimize conflicts of interest in the decision-making process of the DCO and to 
establish a process for resolving such conflicts of interest.  As of the submission of 
this application, the CFTC has not finalized regulations implementing DCO Core 
Principle P.  
 
Core Principle Q - Composition of Governing Boards: Requires a DCO to ensure that 
the composition of the governing board or committee of the DCO includes market 
participants.  As of the submission of this application, the CFTC has not finalized 
regulations implementing DCO Core Principle Q.  

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 575

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 11 

 
Core Principle R - Legal Risk: Requires a DCO to have a well-founded, transparent, 
and enforceable legal framework for each aspect of the DCO’s activities.  CFTC 
Regulation 39.27 sets forth the required elements of such a legal framework.  
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II. Regulation Section 3.1 - PFMI Principles 

A. Section 3.1 Requirements 
 
A recognized clearing agency must establish, implement and maintain rules, 
procedures, policies or operations designed to ensure that it meets or exceeds PFMI 
Principles 1 to 3, 10, 13, 15 to 19, 20 other than key consideration 9, 21 to 23 and 
the following: 
 

(a) if the clearing agency operates as a central counterparty, PFMI Principles 4 to 
9, 12 and 14; 

 
(b) if the clearing agency operates as a securities settlement system, PFMI 

Principles 4, 5, 7 to 9 and 12; and 
 
(c) if the clearing agency operates as a central securities depository, PFMI 

Principle 11. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 
The CFTC requirements that relate to Regulation Section 3.1 apply to DCOs that 
have elected to be subject to, and comply with, Subpart C of Part 39 of the CFTC’s 
regulations.  Subpart C imposes additional requirements on a DCO that are 
consistent with the international risk management standards set forth in the PFMI 
Principles.  Specifically, CFTC Regulation 39.37 provides that each subpart C DCO 
must complete and publicly disclose its responses to the Disclosure Framework for 
Financial Market Infrastructures published by the Committee on Payment and 
Settlement Systems and the Board of the International Organization of Securities 
Commissions.   
 
In addition, as provided in CFTC Regulation 39.40, Subpart C of the CFTC's Part 39 
regulations are intended "to establish standards which, together with subparts A 
and B of this part, are consistent with section 5b(c) of the Act and the Principles for 
Financial Market Infrastructures published by the Committee on Payment and 
Settlement Systems and the Board of the International Organization of Securities 
Commissions and should be interpreted in that context." 

C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 
 
Nodal Clear has elected to be subject to, and comply with, Subpart C of Part 39 of the 
CFTC’s regulations, which applies additional requirements on a DCO consistent with 
the international risk management standards set forth in the PFMIs pursuant to 
CFTC regulation §39.40.  Accordingly, Nodal Clear maintains rules, procedures, 
policies and operations designed to ensure that it meets or exceeds all applicable 
PFMI Principles.  The Nodal Clear PFMI Disclosure Framework Document 
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demonstrating how it complies with PFMI Principles is published on Nodal Clear's 
website at www.nodalclear.com and is included in this Application.  
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III. Regulation Section 4.1 - Board of directors 

A. Section 4.1 Requirements 
 
(1) A recognized clearing agency must have a board of directors. 
 
(2) The board of directors must include appropriate representation by individuals 
who are 
 

(a) independent of the clearing agency, and 
 
(b) not employees or executive officers of a participant or their immediate family 

members. 
 

(3) For the purposes of paragraph (2)(a), an individual is independent of a clearing 
agency if he or she has no direct or indirect material relationship with the clearing 
agency. 
 
(4) For the purposes of subsection (3), a “material relationship” is a relationship 
that could, in the view of the clearing agency’s board of directors, be reasonably 
expected to interfere with the exercise of a member’s independent judgment. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 

The CFTC requirements that are comparable to the Section 4.1 requirements relate 
to Core Principle O which establishes governance fitness standards and CFTC 
regulations that describe criteria for appropriate representation on the board and 
require procedures for managing conflicts of interest. Core Principle O provides that 
each DCO must (1) establish governance arrangements that are transparent to fulfill 
public interest requirements and to permit the consideration of the views of owners 
and participants and (2) establish and enforce appropriate fitness standards for (a) 
directors, (b) members of any disciplinary committee, (c) members of the DCO, (d) 
any other individual or entity with direct access to the settlement or clearing 
activities of the DCO, and (e) any party affiliated with any entity described above.  In 
addition, CFTC Regulation 39.32 requires a DCO have governance arrangements 
that: support the stability of the broader financial system; describe procedures for 
managing conflicts of interest; and provide for a board that consists of suitable 
individuals having appropriate skills.  In particular, 39.32(c)(2) requires that the 
board of directors include individuals who are not executives, officers or employees 
of the subpart C DCO.   

C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 
 
Nodal Clear Rule 2.1 sets out the composition of the board of directors of Nodal 
Clear (“Board”).  In accordance with Nodal Clear Rule 2.1.4, to serve as a director of 
Nodal Clear, an individual must possess the ability to contribute to the effective 
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oversight and management of Nodal Clear, taking into account the needs of Nodal 
Clear and such factors as the individual’s experience, perspective, skills and 
knowledge of the cleared derivatives industry.   
 
In accordance with Section 7.3 of the Nodal Clear Limited Liability Company  
Agreement ("LLC Agreement") and Nodal Clear Rule 2.1.5, at least 35%, and no 
fewer than two, of Nodal Clear’s Board members must be “Public Directors” as 
such term is defined in Appendix B of Part 38 of the CFTC regulations.  In 
accordance with Nodal Clear Rule 2.1.6, to qualify as a Public Director, the Board 
must find that the individual has no material relationship with Nodal Clear.  The 
Board must make such finding upon the nomination or appointment of the Public 
Director and as often as necessary in light of all circumstances relevant to such 
Public Director, but in no case less than annually.  For these purposes, a “material 
relationship” is one that reasonably could affect the independent judgment or 
decision-making of the Public Director.  In accordance with Nodal Clear Rule 
2.1.6(a), Public Directors may not be officers or employees of Nodal Clear.  This 
restriction applies to the immediate family of such individuals as stated in Nodal 
Clear Rule 2.1.6(e). 
 
In accordance with Nodal Clear Rule 2.1.6, an individual would be considered to 
have a “material relationship” with Nodal Clear if any of the following circumstances 
exist or have existed within the past year: 
 

a) such individual is an officer or an employee of Nodal Clear, or an officer or an 

employee of an affiliate of Nodal Clear;  

b) such individual has an ownership interest in Nodal Clear;  

c) such individual is a director, officer, or employee of a clearing member of 

Nodal Clear, a participant on Nodal Exchange, or of any entity with an 

ownership interest in Nodal Clear;  

d) such individual, or an entity of which such individual is a partner, officer or 

director, receives more than $100,000 in combined annual payments for 

legal, accounting, or consulting services from Nodal Clear or any of its 

affiliates.  

Compensation for services as a member of the Board or as a member of the board of 
directors of an affiliate thereof does not count toward the $100,000 payment limit, 
nor does deferred compensation for services rendered prior to becoming a member 
of the Board, so long as such compensation is in no way contingent, conditioned or 
revocable.  Any of the “material relationships” set forth above apply to the 
“immediate family” of such individual (i.e., spouse, parents, children, and siblings, in 
each case, whether by blood, marriage or adoption).  A Public Director of Nodal 
Clear may serve as a director of an affiliate of Nodal Clear if he or she otherwise 
qualifies as a Public Director in accordance with this Nodal Clear Rule 2.1.6. 
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IV. Regulation Section 4.2 - Documented procedures regarding risk spill-overs 

A. Section 4.2 Requirements 
 
The board of directors and management of a recognized clearing agency must have 
documented procedures to manage possible risk spill over where the clearing 
agency provides services with a different risk profile than its depository, clearing 
and settlement services. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 
The CFTC requirements that are comparable to Section 4.2 provide standards for 
the board and management so that the operations of the DCO are consistent with 
the risk management framework established by the board.  These standards require 
the DCO to demonstrate to the CFTC that the DCO board has the appropriate skills,  
incentives, and independence to oversee management’s implementation of 
operational and risk management responsibilities.   
 
Specifically, CFTC Regulation 39.32(a) provides that a subpart C DCO have 
governance arrangements that place a high priority on the safety and efficiency of a 
subpart C DCO so that the decisions of affiliates are not detrimental to the DCO.  
Accordingly, CFTC Regulation 39.32(b) requires clearly specified roles and 
responsiblities of the members of the board and its committees, including the 
establishment of a clear and documented risk management framework and 
procedures for identifying, addressing, and managing conflicts of interest involving 
members of the board.  In addition, DCO Core Principle P requires a DCO to establish 
and enforce rules to minimize conflicts of interest in the decision-making process of 
the DCO and to establish a process for resolving such conflicts of interest. 

C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 
 
Pursuant to Core Principle P, Nodal Clear has established procedures to manage any 
conflicts of interest of the Board and management that could be detrimental to the 
DCO.  However, the potential for risk spill over is minimal because Nodal Clear’s 
services are limited to clearing; depository and settlement services are provided by 
unaffiliated and legally separate entities. Since Nodal Clear only offers clearing 
services, Nodal Clear does not face risk from product offerings, such as functioning 
as a securities repository, swap data repository or payment infrastructure provider 
that may have a distinct risk profile from clearing.   
 
Nodal Clear complies with Core Principle P to broadly address any possible conflicts 
of interest that could include affiliates, all of which are legally separate entities.  
Nodal Clear has governance arrangements in place, pursuant to CFTC Regulation 
39.32, that address conflicts of interest and support the stability of the broader 
financial system.  Nodal Clear Rule 2.7.2 prohibits members of the Board from 
participating in deliberations or voting on any significant action if such member has 
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a direct and substantial financial interest in the matter.  The member of the Board 
must disclose information regarding such conflict of interest to the chief compliance 
officer who will determine whether such member is subject to a conflicts restriction 
based on all available relevant information.  
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V. Regulation Section 4.3 - Chief Risk Officer and Chief Compliance Officer 

A. Section 4.3 Requirements 
 
(1) A recognized clearing agency must designate a chief risk officer and a chief 
compliance officer, who must report directly to the board of directors or, if 
determined by the board of directors, to the chief executive officer of the clearing 
agency. 
 
(2) The chief risk officer must 
 

(a) have full responsibility and authority to maintain, implement and enforce the 
risk management framework established by the clearing agency, 

 
(b) make recommendations to the clearing agency’s board of directors regarding 

the clearing agency’s risk management framework, 
 
(c) monitor the effectiveness of the clearing agency’s risk management 

framework, and 
 
(d) report to the clearing agency’s board of directors on a timely basis upon 

becoming aware of any significant deficiency with the risk management 
framework. 

 
(3) The chief compliance officer must 
 

(a) establish, implement, maintain and enforce written policies and procedures 
to identify and resolve conflicts of interest and ensure that the clearing 
agency complies with securities legislation, 

 
(b) monitor compliance with the policies and procedures described in paragraph 

(a), 
 
(c) report to the board of directors of the clearing agency as soon as practicable 

upon becoming aware of any circumstance indicating that the clearing 
agency, or any individual acting on its behalf, is not in compliance with 
securities legislation and one or more of the following apply: 

 
(i) the non-compliance creates a risk of harm to a participant, 
 
(ii) the non-compliance creates a risk of harm to the broader financial 

system, 
 
(iii) the non-compliance is part of a pattern of non-compliance, or 
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(iv) the non-compliance may have an impact on the ability of the clearing 
agency to carry on business in compliance with securities legislation, 

 
(d) prepare and certify an annual report assessing compliance by the clearing 

agency, and individuals acting on its behalf, with securities legislation and 
submit the report to the board of directors, 

 
(e) report to the clearing agency’s board of directors as soon as practicable upon 

becoming aware of a conflict of interest that creates a risk of harm to a 
participant or to the capital markets, and 

 
(f) concurrently with submitting a report under paragraphs (c), (d) or (e), file a 

copy of such report with the securities regulatory authority. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 
The CFTC requirements comparable to Regulation Section 4.3 are in Part 39 of the 
CFTC regulations.  CFTC Regulation 39.13 requires that a DCO have a chief risk 
officer ("CRO") who, pursuant to 39.32(b)(8), must be overseen by the board of 
directors.  CFTC Regulation 39.10 requires that a DCO have a chief compliance 
officer ("CCO") who reports to the board of directors or a senior officer of the DCO. 
 
The Chief Risk Officer 
 
Pursuant to CFTC Regulation 39.13(c), the CRO shall be responsible for 
implementing the risk management framework, including the procedures, policies 
and controls, and for making appropriate recommendations to the DCO's risk 
management committee or board of directors, as applicable, regarding the DCO's 
risk management functions.  The CRO is responsible for the implementation of the 
DCO's policies, procedures, and controls approved by the board that establish, in 
accordance with CFTC Regulation 39.13(b), “an appropriate risk management 
framework that, at a minimum, clearly identifies and documents the range of risks 
to which the DCO is exposed, addresses the monitoring and management of the 
entirety of those risks, and provides a mechanism for internal audit.  The risk 
management framework shall be regularly reviewed and updated as necessary.”  
Accordingly, any significant deficiency with the risk management framework would 
be identified by the CRO and appropriate amendments would be presented to the 
Board for approval.  In addition, the DCO must maintain procedures, in accordance 
with CFTC Regulation 39.32(b)(8), pursuant to which the Board oversees the CRO, 
the RMC, and material risk decisions.  
 
The Chief Compliance Officer 
 
Pursuant to 39.10(c)(2), a CCO's duties include, but are not limited to: 
 

a) Reviewing the DCO’s compliance with the Core Principles; 
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b) Resolving any conflicts of interest that may arise;  

c) Establishing and administering written policies and procedures reasonably 

designed to prevent violation of the CEA;  

d) Establishing procedures for the remediation of noncompliance issues 

identified by the CCO through any compliance office review, look-back, 

internal or external audit finding, self-reported error, or validated 

complaint; and  

e) Establishing and following appropriate procedures for the handling, 

management response, remediation, retesting, and closing of noncompliance 

issues. 

Additionally, in accordance with CFTC Regulation 39.10(c)(3), the CCO is required to 
prepare and sign an annual report that that covers the most recently completed 
fiscal year of the DCO, and provide the annual report to the board or senior officer of 
the DCO.  At a minimum, the annual report shall include the following: 
 

a) A description of the DCO’s written policies and procedures, including the 

code of ethics and conflict of interest policies; 

b) Review of each Core Principle and applicable CFTC regulation, and with 

respect to each: 

a. Identify the compliance policies and procedures that are designed to 

ensure compliance with the Core Principle; 

b. Provide an assessment as to the effectiveness of these policies and 

procedures; 

c. Discuss areas for improvement, and recommend potential or 

prospective changes or improvements to the DCO’s compliance 

program and resources allocated to compliance; 

c) List any material changes to compliance policies and procedures since the 

last annual report; 

d) Describe the financial, managerial, and operational resources set aside for 

compliance with the CEA and CFTC regulations; and 

e) Describe any material compliance matters and corresponding actions taken, 

including incidents of noncompliance, since the last annual report. 

Pursuant to CFTC Regulation 39.10(4), the CCO must submit the annual report to 
the CFTC after presenting the annual report to the board or senior officer of the 
DCO.  Presentation of the annual report to the Board must be recorded in the Board 
minutes or otherwise as evidence of compliance with this requirement. 
 
Pursuant to CFTC Regulation 39.10(c)(2)(iv), the CCO is responsible for "[t]aking 
reasonable steps to ensure compliance with the Act and Commission regulations 
relating to agreements, contracts, or transactions, and with Commission regulations 
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prescribed under section 5b of the Act."  Also, pursuant to CFTC Regulation 
39.10(c)(1)(ii) and (iii), the CCO reports to the board or senior officer and shall 
meet with the board or senior officer at least annually.  Accordingly, any substantive 
non-compliance event is communicated to the board/senior officer by the CCO. 
 
There are two CFTC requirements that would achieve a similar outcome to 
Regulation Section 4.3(3)(e): 

 

1. Section 5b(i)(2)(C) of the CEA states that a CCO shall "in consultation 
with the board of the derivatives clearing organization, a body 
performing a function similar to the board of the derivatives clearing 
organization, or the senior officer of the derivatives clearing 
organization, resolve any conflicts of interest that may arise." 
 

2. CFTC Regulation 39.10(c)(2)(ii), states that the CCO is responsible for 
"[i]n consultation with the board of directors or the senior officer, 
resolving any conflicts of interest that may arise." 

C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 
 
In accordance with Nodal Clear Rule 2.2.1, the Board appoints individuals with 
appropriate experience, skills and integrity to serve as the CRO and the CCO.  The 
duties and responsibilities of the CRO are set forth in Section 7.5 of the LLC 
Agreement subject to the oversight of the Board.  The CRO reports to the Chief 
Executive Officer of Nodal Clear (“Chief Executive Officer”) and the Risk 
Management Committee, a Board committee solely comprised of Board members 
(“RMC”), in accordance with Nodal Clear Rule 2.4.3(e).  The duties and 
responsibilities of the CCO are as prescribed in CFTC Regulation 39.10(c).  Pursuant 
to CFTC Regulation 39.10(c)(ii), the CCO reports to the Chief Executive Officer of 
Nodal Clear and ultimately the Board. 
 
The Chief Risk Officer 
 
As set forth in Section 7.5.1(c) of the LLC Agreement, the CRO  is responsible for 
implementing Nodal Clear’s risk management policies, procedures and controls 
which establish an appropriate risk management framework.  The risk management 
framework, at a minimum, clearly identifies and documents the range of risks to 
which Nodal Clear is exposed, addresses the monitoring and management of the 
entirety of those risks, and provides a mechanism for internal audit.  The risk 
management framework must be reviewed regularly and updated as necessary.  The 
CRO is responsible for making recommendations regarding risk management 
functions to the RMC and the Board, as applicable, regarding Nodal Clear’s risk 
management functions.  Accordingly, any recommendations to address significant 
deficiencies with the risk management framework, as identified by the CRO, would 
also be presented to the Board for approval.   
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Nodal Clear’s CRO and Risk, Market Administration, & Surveillance (“RMAS”) Group 
are responsible, with assistance from the CCO, for monitoring Nodal Clear’s clearing 
members and their compliance with Nodal Clear Rules, policies and procedures.  
This monitoring process includes (i) periodic reviews of the risk management 
policies, procedures, and operational practices, (ii) reviews to assess each clearing 
member’s continued compliance with Nodal Clear’s financial requirements, and (iii) 
ongoing monitoring to assess compliance with Nodal Clear’s risk management and 
operational performance standards.  Additionally, RMAS monitors clearing 
members’ compliance with margin requirements on a daily basis and reviews the 
monthly financial reports required to be filed by clearing members for compliance 
with Nodal Clear’s capital requirements. 
 
The Chief Compliance Officer 
 
In accordance with Nodal Clear Rule 2.2.4, the CCO, in consultation with the RMC 
and the Board, is responsible for developing and enforcing appropriate compliance 
policies and procedures, to fulfill the duties and obligations of the Nodal Clear set 
forth in the CEA and CFTC Regulations.  As provided in Section 1.2.1 of the Nodal 
Clear Compliance Policies and Procedures Manual (the “Compliance Manual”), the 
Board vests the CCO with the required authority to develop, implement and enforce, 
in consultation with the RMC and the Chief Executive Officer, appropriate 
compliance policies and procedures, to fulfill the duties set forth in the CEA and 
CFTC Regulations. The CCO is responsible for implementing and enforcing Nodal 
Clear Rule 2.7 Conflicts of Interest.   
 
The CCO of Nodal Clear is responsible for Nodal Clear maintaining adequate 
arrangements and resources to effectively monitor the compliance of its clearing 
members with Nodal Clear Rules.  The CCO further is responsible for ensuring that 
Nodal Clear implements and maintains monitoring procedures that are effective, 
that the monitoring resources are adequate, and that the necessary rules and 
clearing member agreements to support monitoring are in place. The CCO assesses 
the adequacy and effectiveness of these monitoring procedures, makes 
recommendations for improvements, and works with the CRO and RMAS to 
implement the recommendations where appropriate. 
 
The CCO may choose to conduct his or her own independent reviews of clearing 
members as deemed appropriate.  Items subject to review may include, but are not 
limited to: 

 Reports or information the clearing member has submitted to Nodal Clear 
and/or the CFTC; 

 Audit reports or findings related to the business practices, risk management 
programs or regulatory performance of a clearing member; 

 Disciplinary actions initiated against a clearing member by the CFTC or a self-
regulatory organization; and 
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 Such other items and activities as the CCO may deem appropriate from time 
to time. 

 
As provided in Section 2.6 of the Compliance Manual, the CCO is responsible for 
preparing Nodal Clear’s annual compliance report, reviewing the report with the 
RMC and Chief Executive Officer, and submitting the report to the CFTC.  The annual 
report is designed to provide CFTC staff with an understanding of how Nodal Clear 
has complied with applicable provisions of the CEA and CFTC Regulations for the 
year.  The annual report shall, at a minimum, address the following topics: 

a) Policies and Procedures.  The annual report will contain a summary of Nodal 
Clear’s written policies and procedures, including the General Principles and 
Goals of Conduct Policy (which consist of Nodal Clear’s code of ethics and 
conflicts of interest policies). 

b) Compliance with Core Principles.  The annual report will also contain a 
review of the Core Principles and CFTC regulations applicable to DCOs and 
with respect to each: 

 Identify the compliance policies and procedures that are designed to 
ensure compliance with the Core Principle or CFTC regulation; 

 Provide an assessment as to the effectiveness of these policies and 
procedures; and 

 Discuss areas for improvement, and recommend potential or prospective 
changes or improvements to Nodal Clear’s compliance program and 
resources allocated to compliance. 

c) Material Changes.  The annual report will include a list of any material 
changes to Nodal Clear’s compliance policies and procedures since the 
submission of the prior annual report. 
 

d) Compliance Resources.  The annual report will set out the various resources 
available to the CCO in order to execute the duties imposed by the CEA and 
the CFTC regulations.  Such description will include information regarding 
the staffing and organization of the compliance function as well as an 
explanation of the financial, managerial, and operational resources dedicated 
to compliance. 
 

e) Non-Compliance and Disciplinary Matters.  The annual report will discuss 
material compliance matters arising in the previous year, including instances 
of non-compliance and actions taken to remediate any such instance of non-
compliance.   
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The CCO will present the annual report to the RMC and the Chief Executive Officer of 
Nodal Clear for review as recorded in the minutes of the RMC or otherwise.  Prior to 
submission to the CFTC, the CCO will sign and certify that the annual report is 
accurate and complete to the best of the CCO’s knowledge and reasonable relief.  
While the annual report provides for formal annual communication between the 
CCO and the RMC, Nodal Clear's CCO also prepares regular reports to the Board 
regarding compliance matters in accordance with Section 2.4(10) of the Compliance 
Manual, and addresses these matters with the Board and RMC on a quarterly basis.  
Also, in accordance with Section 2.4(2) of the Compliance Manual, the CCO is 
reponsible for resolving conflicts of interest in consultation with the Board or the 
CEO.  Such regular direct communication with the Board allows the CCO to disclose 
and discuss non-compliance matters or conflicts of interest in a timely manner.     
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VI. Regulation Section 4.4 - Board or advisory committees 

A. Section 4.4 Requirements 
 
(1) The board of directors of a recognized clearing agency must, at a minimum, 
establish and maintain committees on risk management, finance and audit. 
 
(2) If a committee is a board committee, it must be chaired by a sufficiently 
knowledgeable individual who is independent of the clearing agency. 
 
(3) Subject to subsection (4), a committee must have an appropriate representation 
by individuals who are independent of the clearing agency. 
 
(4) An audit or risk committee must have an appropriate representation by 
individuals who are: 
 

(a) independent of the clearing agency, and 
 
(b) not employees or executive officers of a participant or their immediate family 

members. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 
The CFTC requirements that are comparable to Regulation Section 4.4 enable the 
DCO board of directors to establish an RMC pursuant to CFTC Regulation 39.13(c).  
Pursuant to the requirements for DCO registration in Appendix A of Part 39 of the 
CFTC Regulations, DCO applicants must provide a description of the composition 
and responsibilities of the RMC.  CFTC Regulation 39.32(c) provides the fitness 
standards for the board of directors, which includes the RMC, such that a subpart C 
DCO shall have governance policies to make certain that:  
 

a) The board of directors consists of suitable individuals having appropriate 

skills and incentives;  

b) The board of directors include individuals who are not executives, officers or 

employees of the subpart C DCO or an affiliate thereof;  

c) The performance of the board of directors and the performance of individual 

directors are reviewed on a regular basis;  

d) Managers have the appropriate experience, skills, and integrity necessary to 

discharge operational and risk management responsibilities; and  

e) Risk management and internal control personnel have sufficient 

independence, authority, resources, and access to the board of directors so 

that the operations of the subpart C DCO are consistent with the risk 

management framework established by the board of directors. 
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C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 
 
To meet the requirements of the CFTC, the Board has established the RMC, in 
accordance with Nodal Clear Rule 2.4.1, to oversee the Nodal Clear risk program on 
behalf of the Board.  In accordance with Nodal Clear Rule 2.4.3, the RMC has the 
authority to (i) monitor the risk program of Nodal Clear for sufficiency, effectiveness 
and independence; and (ii) oversee all facets of the risk program, including:  
 

a) clearing member membership criteria;  
b) risk management policy, financial safeguards and financial surveillance;  
c) surveillance, audits, examinations, and other regulatory responsibilities with 

respect to clearing members (including compliance with, as applicable, 
financial integrity, financial reporting, recordkeeping and other 
requirements);  

d) reviewing the size and allocation of the risk and compliance budgets and 
resources, and the number, hiring, termination and compensation of risk and 
compliance personnel;  

e) supervising the CRO, who will report to the RMC in addition to the Chief 
Executive Officer;  

f) supervising the CCO, who will report to the RMC in addition to the Chief 
Executive Officer;  

g) authorizing its Chairman and the CRO to establish a Risk Advisory Committee 
to meet as needed and to be chaired by the CRO, which Committee will 
include clearing member representation in order to provide 
recommendations to Nodal Clear and the RMC upon request;  

h) recommending changes to ensure fair, vigorous, and effective regulation and 
risk management; and  

i) reviewing regulatory proposals prior to implementation and advising the 
Board as to whether and how such changes may impact regulation.  

 
As required by Nodal Clear Rule 2.1.4, all members of the Board must possess the 
ability to contribute to the effective oversight and management of Nodal Clear.  In 
appointing the chairman of the RMC, the Board takes into account such factors as 
the individual’s experience, perspective, skills and knowledge of the industry in 
which Nodal Clear operates.  This shall include sufficient expertise, where 
applicable, in financial services, risk management and clearing services.  Based on 
these criteria, the Board has appointed the Chief Executive Officer as the individual 
to chair the RMC.  
 

To ensure effective independence of the RMC, there are at least two Public Directors 
on the RMC.  In accordance with Nodal Clear Rule 2.4.3, the RMC shall consist of at 
least 35% Public Directors.  In accordance with Nodal Clear Rule 2.1.6, to qualify as 
a Public Director, the Board must find that such individuals have no material 
relationship with Nodal Clear.  For these purposes, a “material relationship” is one 
that reasonably could affect the independent judgment or decision-making of the 
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Public Director.  In accordance with Nodal Clear Rule 2.1.6(c), a material 
relationship would exist if an individual is a director, officer, or employee of a 
clearing member of Nodal Clear, a participant on Nodal Exchange, or of any entity 
with an ownership interest in Nodal Clear.  Such “material relationship” applies to 
the “immediate family” of such individual (i.e., spouse, parents, children, and 
siblings, in each case, whether by blood, marriage or adoption).  Conflicts of interest 
are managed by the CCO in accordance with Nodal Clear Rule 2.7.  

As the ultimate parent of both Nodal Clear and Nodal Exchange, Nodal Holdings has 
an established audit committee.  The independent auditors issue an audit report for 
Nodal Clear and Nodal Exchange (consolidated) and are then required to report to 
the audit committee of the Nodal Holdings board on behalf of Nodal Clear and Nodal 
Exchange.  The board of Nodal Clear, which includes two independent Public 
Directors, receives the financial results of Nodal Clear on a quarterly basis.  Finance 
and internal audit functions are carried out by the Nodal Clear treasury team under 
the direction of the Chief Financial Officer.  The Nodal Clear treasury team is 
responsible for monitoring transactions in real-time and performing daily 
reconciliations with financial institutions.  
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VII. Regulation Section 4.5 - Use of own capital 

A. Section 4.5 Requirements 
 
A recognized clearing agency that operates as a central counterparty must dedicate 
and use a reasonable portion of its own capital to cover losses resulting from one or 
more participant defaults. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 
Nodal Clear is not aware of a Core Principle or CFTC regulation comparable to the 
Section 4.5 requirements. 

C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 

While not required by the CFTC, Nodal Clear provides a priority Nodal Clear 
contribution of $20 million to be used in the event of default by one or more clearing 
members.  As described in Nodal Clear Rule 3.35, Nodal Clear’s default waterfall 
provides that the defaulting clearing member’s resources are first used to cure the 
default.  If the defaulting clearing member’s resources are exhausted before the 
default has been cured, then Nodal Clear may next use in the following order as 
described in Nodal Clear Rule 3.35(b): 

1. Any surpluses of Nodal Clear that the Board determines are available for 

such purpose,  

2. A loan or repurchase agreement or similar transaction, and  

3. The Nodal Clear contribution (currently $20 million as posted on the Nodal 

Clear website under the default resources section of risk management).  

Should these resources be exhausted before the default has been cured, Nodal Clear 
would next apply the “Guaranty Fund”5 resources from non-defaulting clearing 
members.  Should the resources of the Guaranty Fund be exhausted before the 
default has been cured, Nodal Clear will assess the surviving clearing members for 
additional contributions.  These assessments cannot exceed 200% of a clearing 
member’s prior Guaranty Fund contribution for a single default, or 550% of a 
clearing member’s prior Guaranty Fund contribution for multiple defaults occurring 
within a six month period.  These assessments are due and payable at the end-of-
day Settlement Time for the day on which the assessment is levied.  The default 
waterfall is also described in a visual diagram on the Nodal Clear website.  

  

                                                        
5 As defined in the Nodal Clear Rulebook, the Guaranty Fund consists of monies, securities, and 
instruments deposited by clearing members in accordance with the Rules, which fund shall be used 
to reimburse Nodal Clear for losses sustained by Nodal Clear as a result of the failure of any clearing 
member to discharge its obligations in accordance with the Rules. 
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VIII. Regulation Section 4.6 - Systems requirements 

A. Section 4.6 Requirements 
 
For each system operated by or on behalf of a recognized clearing agency that 
supports the clearing agency’s clearing, settlement and depository functions, the 
clearing agency must 
 

(a) develop and maintain 
 

(i) an adequate system of internal controls over that system, and 
 
(ii) adequate information technology general controls, including, without 

limitation, controls relating to information systems operations, 
information security, change management, problem management, 
network support and system software support, 

 
(b) in accordance with prudent business practice, on a reasonably frequent basis 

and, in any event, at least annually 
 
(i) make reasonable current and future capacity estimates, and 
 
(ii) conduct capacity stress tests to determine the ability of that system to 

process transactions in an accurate, timely and efficient manner, and 
 
(c) promptly notify the regulator or, in Québec, the securities regulatory 

authority of any material systems failure, malfunction, delay or security 
breach, and provide timely updates on the status of the failure, malfunction, 
delay or security breach, the resumption of service, and the results of the 
clearing agency’s internal review of the failure, malfunction, delay or security 
breach. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 
Comparable to the Section 4.6 requirements, Core Principle I (System Safeguards) 
provides that each DCO must: 
 

a) establish and maintain a program of risk analysis and oversight to 

identify and minimize sources of operational risk through the development of 

appropriate controls and procedures, and automated systems, that are 

reliable, secure, and have adequate scalable capacity; 

b) establish and maintain emergency procedures, backup facilities, and a 

plan for disaster recovery that allows for 

a. the timely recovery and resumption of operations of the DCO; and 

b. the fulfillment of each obligation and responsibility of the DCO; and 
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c) periodically conduct tests to verify that the backup resources of the DCO 

are sufficient to ensure daily processing, clearing, and settlement. 

To implement Core Principle I, CFTC Regulation 39.18 provides for system 
safeguards that each DCO must implement. Among other things, CFTC Regulation 
39.18 calls for a program of risk analysis and oversight with respect to operations 
and automated systems that identifies and minimizes sources of operational risk 
through the development of appropriate controls and procedures and the 
development of automated systems that are reliable, secure, and have adequate 
scalable capacity. In accordance with CFTC Regulation 39.18(b)(2), this risk analysis 
program must specifically address the following categories of risk analysis and 
oversight: 
 

1. Information security;  

2. Business continuity and disaster recovery planning and resources;  

3. Capacity and performance planning;  

4. Systems operations;  

5. Systems development and quality assurance; and  

6. Physical security and environmental controls.  

In addressing these categories of risk analysis and oversight, the DCO must follow 
generally accepted standards and best practices with respect to the development, 
operation, reliability, security, and capacity of the automated systems.  Regulation 
39.18 further provides that DCOs shall establish and maintain resources that allow 
for the fulfillment of each obligation and responsibility of the DCO in light of the 
risks identified as part of the program of risk analysis and oversight.   
 
Regulation 39.18(g) provides that the DCO shall notify staff of the CFTC’s Division of 
Clearing and Risk promptly of 1) Any hardware of software malfunction, security 
incident or targeted threat that materially impairs, or creates a significant likelihood 
of material impairment, of automated system operation, reliability, security, or 
capacity; or 2) Any activation of the DCO’s business continuity and disaster recovery 
plan.  

C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 
 
Nodal Clear has a program of risk analysis in compliance with the CFTC 
requirements in Core Principle I and CFTC Regulation 39.18.  Nodal Clear maintains 
a technology risk catalog that identifies key technology risks across all technology 
platforms operated by Nodal Clear.  The Nodal Clear technology teams have 
developed a series of customized risk mitigation strategies to eliminate or reduce 
specific risks using specific best practices to ensure the automated systems are 
reliable, secure, and have adequate scalable capacity.  Independent professionals 
conduct audits to verify that mitigation strategies are being followed.  
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In accordance with section 7.2 of the Compliance Manual, Nodal Clear must report 
any system disruption that materially impairs, or creates a significant likelihood of 
material impairment, to the CFTC.  Nodal Clear must submit a report to the CFTC 
promptly upon the occurrence of:  (1) any hardware or software malfunction, cyber-
security incident, or targeted threat that materially impairs, or is significantly likely 
to materially impair, an automated system operation, reliability, security or 
capacity; or (2) the activation of Nodal Clear’s business continuity and disaster 
recovery plan.  The CFTC shall also be provided with timely advance notice of any 
planned changes to automated systems if such changes are likely to have a 
significant impact on the reliability, security or adequate scalable capacity of such 
systems and in respect of any planned changes to Nodal Clear’s program of risk 
analysis and oversight.  
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IX. Regulation Section 4.7 - Systems reviews 

A. Section 4.7 Requirements 
 
(1) A recognized clearing agency must annually engage a qualified party to conduct 
an independent systems review and vulnerability assessment and prepare a report 
in accordance with established audit standards and best industry practices to 
ensure that the clearing agency is in compliance with paragraph 4.6(a) and section 
4.9. 
 
(2) The clearing agency must provide the report resulting from the review 
conducted under subsection (1) to 

 
(a) its board of directors, or audit committee, promptly upon the report’s 

completion, and 
 
(b) the regulator or, in Québec, the securities regulatory authority, by the earlier 

of the 30th day after providing the report to its board of directors or the 
audit committee or the 60th day after the calendar year end. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 
Comparable to the Regulation Section 4.7 requirements, CFTC Regulation 39.18 
requires DCOs to establish and maintain risk analysis and oversight programs as 
part of their systems, which includes regular testing to verify that the backup 
resources of the derivatives clearing organization are sufficient to ensure daily 
processing, clearing, and settlement.  Specifically, a DCO must follow "generally 
accepted standards and industry best practices with respect to the development, 
operation, reliability, security, and capacity of automated systems" when 
establishing risk analysis and oversight programs.   In addition, on September 19, 
2016, the CFTC issued new system safeguards rules that enhance CFTC Regulation 
39.18 and require DCOs to conduct various types of systems testing and assessment, 
such as: 1) vulnerability testing, 2) penetration testing, 3) controls testing, 4) 
security incident response plan testing, and 5) enterprise technology risk 
assessment.6 

C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 
 

In compliance with CFTC Regulation 39.18, Nodal Clear conducts periodic audits to 
confirm that the defined linkages between identified technology risks and their 
associated risk mitigation strategies are occurring regularly and as designed.  These 
audits focus on interviews and artifact sampling to match day-to-day practice 
against the implementation plan and ensure that key Nodal mitigation strategies are 
being followed.  The audits are led by Nodal Clear Controller Myshel Guillory, CPA, 

                                                        
6 System Safeguards Testing Requirements for Derivatives Clearing Organizations, 81 FR 64322 
(September 19, 2016). 
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to assess the adequacy of the internal controls over the system, with support from 
Nodal Clear technology and compliance staff.  Nodal Clear also engages a qualified 
independent third party to conduct systems security reviews, and, in 
particular,  penetration testing.  The reports of these audits are reviewed regularly 
by the Board.  
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X. Regulation Section 4.8 - Clearing agency technology requirements and 
testing facilities 

A. Section 4.8 Requirements 
 
(1) A recognized clearing agency must make available to participants, in their final 
form, all technology requirements regarding interfacing with or accessing the 
clearing agency 
 

 (a) if operations have not begun, sufficiently in advance of operations to allow a 
reasonable period for testing and system modification by participants, and 

 
(b) if operations have begun, sufficiently in advance of implementing a material 

change to technology requirements to allow a reasonable period for testing 
and system modification by participants. 

 
(2) After complying with subsection (1), the clearing agency must make available 
testing facilities for interfacing with or accessing the clearing agency 

 
(a) if operations have not begun, sufficiently in advance of operations to allow a 

reasonable period for testing and system modification by participants, and 
 
(b) if operations have begun, sufficiently in advance of implementing a material 

change to technology requirements to allow a reasonable period for testing 
and system modification by participants. 

 
(3) The clearing agency must not begin operations before 

 
(a) it has complied with paragraphs (1)(a) and (2)(a), and 
 
(b) the chief information officer of the clearing agency, or an individual 

performing a similar function, has certified in writing to the regulator or, in 
Québec, the securities regulatory authority, that all information technology 
systems used by the clearing agency have been tested according to prudent 
business practices and are operating as designed. 

 
(4) The clearing agency must not implement a material change to the systems 
referred to in section 4.6 before 

 
(a) it has complied with paragraphs (1)(b) and (2)(b), and 
 
(b) the chief information officer of the clearing agency, or an individual 

performing a similar function, has certified in writing to the regulator or, in 
Québec, the securities regulatory authority, that the change has been tested 
according to prudent business practices and is operating as designed. 
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(5) Subsection (4) does not apply to the clearing agency if the change must be made 
immediately to address a failure, malfunction or material delay of its systems or 
equipment and if 
 

(a) the clearing agency immediately notifies the regulator or, in Québec, the 
securities regulatory authority, of its intention to make the change, and 

 
(b) the clearing agency discloses to its participants the changed technology 

requirements as soon as practicable. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 
Nodal Clear is not aware of comparable CFTC requirements. 

C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 
 
While Nodal Clear is not subject to specific CFTC requirements containing the 
testing provisions outlined above, Nodal Clear generally adheres to the Regulation 
Section 4.8 requirements other than certifying in writing to its regulator that testing 
has been completed as this is not required.  Before launching Nodal Clear on 
October 19, 2015, Nodal Clear provided all clearing members with interface 
specifications and provided access to test systems so that clearing members could 
verify that their systems worked properly with those of Nodal Clear.  In the event 
Nodal Clear were to implement a material change to the technology requirements 
for these interfaces, Nodal Clear would provide its clearing members with updated 
specifications and access to test systems materially in advance of the transition to 
ensure that the transition will not disrupt clearing member operations.  Interface 
specifications do not disclose the proprietary information of Nodal Clear clearing 
members.  
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XI. Regulation Section 4.9 - Testing of business continuity plans 

A. Section 4.9 Requirements 
 
A recognized clearing agency must 
 

(a) develop and maintain reasonable business continuity plans, including 
disaster recovery plans, and 

 
(b) test its business continuity plans, including its disaster recovery plans, 

according to prudent business practices and on a reasonably frequent basis 
and, in any event, at least annually. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 
Comparable to the Regulation Section 4.9 requirements, the relevant requirements 
of Core Principle I (System Safeguards) require a DCO to establish and maintain 
emergency procedures, backup facilities, and a plan for disaster recovery that 
allows for the timely recovery and resumption of operations of the DCO and the 
fulfillment of each obligation and responsibility of the DCO.  In addition, Core 
Principle I requires the DCO conduct tests periodically to verify that the backup 
resources of the DCO are sufficient to ensure daily processing, clearing, and 
settlement.  CFTC Regulation 39.18(c) implements Core Principle I by requiring  a 
DCO maintain a business continuity and disaster recovery plan, emergency 
procedures, and physical, technological, and personnel resources sufficient to 
enable the timely recovery and resumption of operations and the fulfillment of each 
obligation and responsibility of the DCO following any disruption of its operations.  
Such obligations and responsibilities of the DCO include, without limitation, daily 
processing, clearing, and settlement of transactions.  The objective of the DCO’s 
business continuity and disaster recover plan is to enable the DCO to resume daily 
processing, clearing, and settlement no later than the next business day following a 
disruption. 
 
CFTC Regulation 39.18(e) provides that a DCO shall conduct “regular, periodic, and 
objective testing and review of … its business continuity and disaster recovery 
capabilities.”  The DCO will use testing protocols adequate to ensure that the DCO’s 
backup resources are sufficient to meet the requirements of its business continuity 
and disaster recovery plan.  CFTC Regulation 39.18(d)(3) requires that where 
testing must be conducted by an independent contractor, such persons must be 
independent from those used to design, develop, or maintain the resources being 
tested.  The reports setting forth the results of such tests must be presented to and 
reviewed by the DCO’s senior management and board of directors.   
 
In accordance with CFTC Regulation 39.18(c)(3), the DCO shall, to the extent 
practicable: 
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a) Coordinate its business continuity and disaster recovery plan with those of 

its clearing members, in a manner adequate to enable effective resumption of 

daily processing, clearing, and settlement of transactions following a 

disruption; 

b) Initiate and coordinate periodic, synchronized testing of its business 

continuity and disaster recovery plan with those of its clearing members; and 

c) Ensure that its business continuity and disaster recovery plan takes into 

account the plans of its providers of essential services, including 

telecommunications, power, and water. 

C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 
 
Nodal Clear maintains a Business Continuity and Disaster Recovery Plan, which 
pursuant to CFTC Regulation 39.18 establishes procedures to respond to a 
significant business disruption by restoring the market as quickly as possible 
without sacrificing the accuracy and integrity of order, trade, position, and market 
data.  The clearing services recovery time objective is 2 hours.  The Business 
Continuity and Disaster Recovery Plan includes procedures for communicating with 
clearing members. 
 
Nodal Clear tests the Business Continuity and Disaster Recovery Plan at least twice 
annually.   Such tests address various scenarios that simulate wide-scale disasters 
and inter-site switchovers.  Nodal Clear's employees are thoroughly trained to 
execute the Business Continuity and Disaster Recovery Plan. Nodal Clear plans to 
participate in the industry wide Business Continuity/Disaster Recovery testing 
process of the Futures Industry Association (“FIA”). The FIA testing process involves 
testing key failover procedures with a DCO’s clearing members. 
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XII. Regulation Section 4.10 - Outsourcing 

A. Section 4.10 Requirements 
 
If a recognized clearing agency outsources a critical service or system to a service 
provider, including to an affiliated entity of the clearing agency, the clearing agency 
must do all of the following: 

 
(a) establish, implement, maintain and enforce written policies and procedures 

to conduct suitable due diligence for selecting service providers to which a 
critical service and system may be outsourced and for the evaluation and 
approval of those outsourcing arrangements; 

 
(b) identify any conflicts of interest between the clearing agency and the service 

provider to which a critical service and system is outsourced, and establish, 
implement, maintain and enforce written policies and procedures to mitigate 
and manage those conflicts of interest; 

 
 (c) enter into a written contract with the service provider to which a critical 

service or system is outsourced that 
 

(i) is appropriate for the materiality and nature of the outsourced activities, 
 
(ii) includes service level provisions, and 
 
(iii) provides for adequate termination procedures; 
 

(d) maintain access to the books and records of the service provider relating to 
the outsourced activities; 

 
(e) ensure that the securities regulatory authority has the same access to all 

data, information and systems maintained by the service provider on behalf 
of the clearing agency that it would have absent the outsourcing 
arrangements; 

 
(f) ensure that all persons conducting audits or independent reviews of the 

clearing agency under this Regulation have appropriate access to all data, 
information and systems maintained by the service provider on behalf of the 
clearing agency that such persons would have absent the outsourcing 
arrangements; 

 
(g) take appropriate measures to determine that the service provider to which a 

critical service or system is outsourced establishes, maintains and 
periodically tests an appropriate business continuity plan, including a 
disaster recovery plan; 
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(h) take appropriate measures to ensure that the service provider protects the 
clearing agency’s proprietary information and participants’ confidential 
information, including taking measures to protect information from loss, 
thefts, vulnerabilities, threats, unauthorized access, copying, use and 
modification, and discloses it only in circumstances where legislation or an 
order of a court or tribunal of competent jurisdiction requires the disclosure 
of such information; 

 
(i) establish, implement, maintain and enforce written policies and procedures 

to monitor the ongoing performance of the service provider’s contractual 
obligations under the outsourcing arrangements. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 
Consistent with the requirements of Regulation Section 4.10, the CFTC permits the 
DCO to use the services of outside service providers to comply with any of the Core 
Principles.  Pursuant to the requirements for DCO registration in Appendix A of Part 
39 of the CFTC regulations regarding Exhibit A-10, DCO applicants that intend to use 
such services of an outside service provider to comply with the Core Principles must 
submit to the CFTC all agreements entered into between the applicant and the 
outside service provider, and identify: 
 

1. The services that will be provided; 

2. The staff who will provide the services; and 

3. The Core Principles addressed by such arrangement. 

In addition, CFTC Regulation 39.18(d) permits a DCO to maintain its required 
business continuity and disaster recovery resources through written contractual 
arrangements with a service provider; provided, however that the DCO must: 
 

a) retain complete liability for any failure to meet its business continuity and 

disaster recovery responsibilities, and 

b) employ personnel with the expertise necessary to enable it to supervise the 

service provider's delivery of the services.  
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C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 

Nodal Exchange 

Nodal Clear entered into an Operating Services Agreement with its parent, Nodal 
Exchange, on October 1, 2014.  Exhibit A to the Operating Services Agreement 
identifies the personnel, systems, operational support and other services that Nodal 
Exchange provides to Nodal Clear pursuant to the Operating Services Agreement.7  
Several Nodal Exchange employees perform functions related to the provision of 
clearing services, including similar clearing services it provided to LCH pursuant to 
an outsourcing agreement with LCH until the transition to Nodal Clear.  When Nodal 
Clear launched on October 19, 2015, Nodal Exchange continued to provide these 
services and other clearing support services to Nodal Clear pursuant to the 
Operating Services Agreement. 

Compliance with the following Core Principles is accomplished, in whole or in part, 
through the provision of services and personnel pursuant to the Operating Services 
Agreement: 

Core Principle D – Risk Management.  Core Principle D and CFTC Regulation 39.13 
require Nodal Clear to ensure that it possesses the ability to manage the risks 
associated with discharging its responsibilities as a DCO through the use of 
appropriate tools and procedures.  The Operating Services Agreement documents 
the systems, staffing, resources and services related to the assessment and 
management of risks that are provided by Nodal Exchange to Nodal Clear. 

Core Principle E – Settlement Procedures.  Core Principle E and CFTC 
Regulation 39.14 require Nodal Clear to ensure that settlements are effected with 
each clearing member at least once each business day and that Nodal Clear has the 
operational capacity to effect a settlement with each Clearing member on an 
intraday basis, either routinely, when thresholds specified by Nodal Clear are 
breached, or in times of extreme market volatility.  Pursuant to the Operating 
Services Agreement, Nodal Exchange provides resources that enable Nodal Clear to 
effect settlements with each clearing member at least once each business day and 
more frequently if warranted by market volatility. 

Core Principle H – Rule Enforcement.  Core Principle E and CFTC Regulation 39.17 
require Nodal Clear to maintain adequate arrangements and resources to effectively 
monitor and enforce compliance with Nodal Clear Rules.  Nodal Exchange provides 
personnel, systems and other resources to conduct inquiries, investigations, 
disciplinary proceedings, appeals and summary actions on behalf of Nodal Clear. 

Core Principle I – System Safeguards.  Core Principle I and CFTC Regulation 39.18 
require Nodal Clear to establish and maintain a program of risk analysis and 
oversight with respect to its operations and automated systems to identify and 
minimize sources of operational risk.  As set forth in the Operating Services 

                                                        
7 As relevant, certain Nodal Exchange personnel take on duties for and, as appropriate, serve as 
officers of Nodal Clear.  These “dual hatted” employees, therefore, are authorized to act for Nodal 
Clear to the same extent as if they were employed exclusively by Nodal Clear. 
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Agreement, Nodal Exchange provides systems that have appropriate controls for the 
clearing services provided by Nodal Clear and are adequately reliable, secure and 
scalable and support the business continuity and disaster recovery plan of Nodal 
Clear. 

Core Principle J – Reporting.  Core Principle J and CFTC Regulation 39.19 require 
Nodal Clear to provide the CFTC with certain reports and any other information that 
the CFTC deems necessary to conduct its oversight of Nodal Clear.  The Operating 
Services Agreement requires the Exchange to provide human, technical and other 
resources necessary to provide the CFTC with the reports specified in CFTC 
Regulation 39.19 and any other requested information. 

Core Principle K – Recordkeeping.  Consistent with Core Principle K and CFTC 
Regulation 39.20, Nodal Clear maintains records of all activities related to its 
business as a DCO.  The services provided by Nodal Exchange pursuant to the 
Operating Services Agreement enable Nodal Clear to maintain all records related to 
the clearing services provided by Nodal Clear.  In addition, Nodal Exchange 
maintains appropriate records regarding the services the Exchange provides to 
Nodal Clear. 

Patrina Corporation 

To meet the recordkeeping requirements outlined in Core Principle K and CFTC 
Regulations 1.31 and 39.20, Nodal Clear has entered into the Operating Services 
Agreement with Nodal Exchange. Nodal Exchange, in turn, has engaged Patrina 
Corporation (“Patrina”) to store Nodal Clear’s records related to its business as a 
DCO utilizing electronic storage media in a non-erasable, non-rewritable format.  
Nodal Clear sends data through Nodal Exchange to Patrina on a daily basis, and 
Patrina automatically verifies the quality and accuracy of the storage media 
recording process, serializes the original data (and, if applicable, duplicates units of 
storage media) and creates a time-date record for the required period of retention 
for the information placed on Patrina’s electronic storage media. 

Patrina acts as Nodal Clear’s Technical Consultant in accordance with CFTC 
Regulation 1.31(b)(4) and, in that capacity, has the ability to immediately access and 
download Nodal Clear information upon request by representatives of the CFTC or 
the Department of Justice.  Patrina has provided Nodal Clear with the undertaking 
letter required by Regulation 1.31.   

National Futures Association 

Nodal Clear has entered into an Arbitration Services Agreement with the National 
Futures Association (“NFA”).  Pursuant to the Arbitration Services Agreement and 
Section VI of the Nodal Clear Rulebook, NFA administers arbitration proceedings for 
disputes, controversies or claims between or among clearing members.  Arbitration 
proceedings are to be conducted in accordance with the NFA Member Arbitration 
Rules, as if each clearing member that is party to such arbitration were an “NFA 
Member,” and references in such Member Arbitration Rules to the “Associates” of an 
“NFA Member” shall mean and include any Authorized User and any individual who 
is employed by or is an agent of a clearing member and who has been authorized to 
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access Nodal Clear under the Rules.  The Arbitration Services Agreement permits 
Nodal Clear to achieve compliance with Core Principle H and CFTC Regulation 39.17, 
which require Nodal Clear to maintain adequate arrangements and resources to 
effectively resolve disputes.  
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XIII. Regulation Section 4.11 - Access requirements and due process 

A. Section 4.11 Requirements 
 
(1) A recognized clearing agency must not 
 

(a) unreasonably prohibit, condition or limit access by a person or company to 
the services offered by the clearing agency, 

 
(b) unreasonably discriminate among its participants or indirect participants, 
 
(c) impose any burden on competition that is not reasonably necessary and 

appropriate, 
 
(d) unreasonably require the use or purchase of another service for a person or 

company to utilize the clearing agency’s services offered by it, and 
 
(e) impose fees or other material costs on its participants that are unfairly or 

inequitably allocated among the participants. 
 
(2) For any decision made by the clearing agency that terminates, suspends or 
restricts a participant’s membership in the clearing agency or that declines entry to 
membership to an applicant that applies to become a participant, the clearing 
agency must ensure that 
 

(a) the participant or applicant is given an opportunity to be heard or make 
representations, and 

 
(b) it keeps records of, gives reasons for, and provides for reviews of its 

decisions, including, for each applicant, the reasons for granting access or for 
denying or limiting access to the applicant, as the case may be. 

 
(3) Nothing in subsection (2) limits or prevents the clearing agency from taking 
timely action in accordance with its rules and procedures to manage the default of 
one or more participants or in connection with the clearing agency’s recovery or 
orderly wind-down, whether or not such action adversely affects a participant. 

B. Comparable CFTC Requirements 
 
The requirements of Core Principle C – Participant and Product Eligibility, are 
comparable to the requirements of Regulation Section 4.11.  CFTC Core Principle C 
requires that the participation and membership requirements of each DCO: 
 

a) be objective;  

b) be publicly disclosed; and  

c) permit fair and open access.   
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In implementing Core Principle C, applicable subsections of CFTC Regulation 
39.12(a)(1) provide that:  
 

a) the DCO may not adopt restrictive clearing member standards if less 

restrictive requirements that achieve the same objective and that would not 

materially increase risk to the DCO or clearing members could be adopted;  

b) the DCO shall allow all market participants who satisfy participation 

requirements to become clearing members; and  

c) a DCO shall not exclude or limit clearing membership of certain types of 

market participants unless the DCO can demonstrate that the restriction is 

necessary to address credit risk or deficiencies in the participants’ 

operational capabilities that would prevent them from fulfilling their 

obligations as clearing members.   

CFTC Regulation 39.12(a)(6) requires DCOs to have the ability to enforce 
compliance with its participation requirements.  The DCO must demonstrate the 
ability to enforce compliance with its participation requirements and establish 
procedures for the orderly removal of clearing members that no longer meet the 
requirements.   As required in the Appendix A to Part 39 regarding the rule 
enforcement procedures, the DCO must establish standards and provide procedural 
protections when imposing any such enforcement measures. 

C. Nodal Clear Satisfaction of CFTC Requirements 
 
In accordance with CFTC Core Principle C, Nodal Clear has established participation 
and membership requirements that are objective, publicly disclosed, and permit fair 
and open access to the DCO.  Pursuant to Nodal Clear Rule 3.2, each applicant for 
clearing membership must meet certain objective qualification criteria that are 
designed to ensure that clearing members meet appropriate financial, credit, 
operational and risk management requirements.  The qualifications for clearing 
members of Nodal Clear are as follows: 
 

a) it shall be a corporation, limited liability company, partnership or other 

entity in good standing in its jurisdiction of formation; 

b) it shall be qualified to conduct business in the State of New York or have an 

agency agreement in place with an entity qualified in the State of New York 

that provides an agent for service of process and other communications from 

Nodal Clear in connection with the business of Nodal Clear; 

c) it shall be engaged in or demonstrate its capacity to engage in the conduct of 

the business of a clearing member; 

d) it shall have received all necessary registrations, approvals and consents 

from all applicable regulatory authorities and governmental authorities to 

permit it to conduct the business of a clearing member; 
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e) it shall demonstrate such fiscal integrity as would justify Nodal Clear’s 

assumption of the risks inherent in clearing Nodal Contracts; 

f) it shall demonstrate financial capitalization commensurate with Nodal Clear 

requirements as set by the RMC from time to time, provided that the 

minimum capital requirement shall not be more than $50,000,000; 

g) if it is clearing on behalf of customers, it shall be registered as an FCM; 

h) it shall have established satisfactory relationships with, and designated to 

Nodal Clear, a financial institution approved by Nodal Clear for confirmation 

and payment of all initial margin, variation margin and other settlements 

with Nodal Clear; 

i) it shall maintain back-office facilities staffed with experienced and competent 

personnel or have entered into a facilities management agreement in form 

and substance acceptable to Nodal Clear; and 

j) it shall have adequate operational capacity, including the ability to process 

expected peak volumes and values within required time frames, fulfill 

collateral payment and delivery obligations imposed by Nodal Clear and 

participate in default management activities. 

Once admitted, clearing members must continue to meet these criteria on an 
ongoing basis.  The membership criteria established by Nodal Clear Rule 3.2 are 
clear and objective and permit fair and open access.  Any clearing member that 
ceases to qualify for membership must notify Nodal Clear.  The Rules setting forth 
Nodal Clear membership criteria and the membership application process are 
available on the Nodal Clear website.  In addition, Nodal Clear makes public all fees 
charged by Nodal Clear for its clearing services, the margin-setting methodology 
used by Nodal Clear, and the size and composition of the Guaranty Fund.   
 
In the event an applicant fails to be approved for membership, in accordance with 
Nodal Rule 3.4, the applicant shall have seven (7) business days to file an appeal to 
the Board seeking further consideration. The Board may approve the applicant by a 
majority vote if it determines that the decision to deny the application was in error. 
 
Any action taken by Nodal Clear during an emergency that terminates, suspends or 
restricts a clearing member’s membership in Nodal Clear shall provide such clearing 
member with notice and the opportunity to be heard in accordance with Nodal Clear 
Rule 5.3.2.  However, Nodal Clear may take immediate action against a clearing 
member in accordance with Nodal Clear Rule 5.3.2(a) in the event an emergency 
exists as determined by the Chief Executive Officer or, in his or her absence, the 
Chief Risk Officer or the Board, whereby the opportunity to be heard before taking 
action is not practicable under the circumstances and there is reason to believe that 
immediate action is necessary to protect the best interests of Nodal Clear. In the 
event such immediate action is taken, Nodal Clear will give the clearing member(s) 
notice and an opportunity to be heard by the Board promptly thereafter. Such 
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notice, to be provided no less than one (1) hour before the hearing, will state the 
action that has been taken, the reasons therefor, and the effective date, time, and 
anticipated duration thereof. 
 
Upon conclusion of a hearing, the Board shall issue a written decision, with a copy to 
the CRO and the clearing member, in accordance with Nodal Clear Rule 5.3.2(c).  The 
decision will include a copy of any transcript of the hearing (if previously 
transcribed) and citations, as appropriate, to any documents presented at the 
hearing. The Board decision shall state: (i) the Board’s determination as to whether 
an emergency exists or there is a substantial question as to whether an emergency 
exists regarding the clearing member; and (ii) the Board’s decision whether to 
affirm, modify, or reverse any action theretofore taken and the effective date and 
duration of the action. The Board’s decision shall be the final action of Nodal Clear 
and will not be subject to appeal within Nodal Clear.  
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2.4 Additional Information to Demonstrate that it is in the Public Interest for 
the AMF to Exempt the Applicant 

 
Nodal Clear is committed to operating a clearing agency in accordance with relevant 
public interest considerations.  Nodal Clear has published the following mission 
statement on its website: “To provide a safe, effective, and efficient clearing house 
that supports financial stability and earns all stakeholders’ trust.” In addition, Nodal 
Clear’s RMC Charter explicitly supports the stability of the broader financial system 
and other relevant public interest considerations, which may include considerations 
relating to clearing members, customers and other relevant stakeholders.  The full 
text of the charter is available on Nodal Clear’s website at www.nodalclear.com. 
 

2.5 Certification Regarding Books and Records as well as Onsite Inspection 
and Examination  

 
Pursuant to Section 2.1(2)(a) of the Regulation, Nodal Clear will provide 
certification that it will assist the AMF in accessing Nodal Clear's books and records 
and in undertaking an onsite inspection and examination at Nodal Clear’s premises. 
 

2.6 Form 24-102F1 Submission to Jurisdiction and Appointment of Agent for 
Service 

 
Pursuant to Section 2.1(3) of the Regulation, Nodal Clear will prepare a draft Form 
24-102F1 Clearing Agency Submission to Jurisdiction and Appointment of Agent for 
Service of Process.  A fully executed Form 24-102F1 shall be filed with the AMF once 
the Nodal Clear Exemption is issued.   
 

2.7 Notice Regarding Material Change to Information Provided in Application 
 
Pursuant to Section 2.1(4) of the Regulation, Nodal Clear agrees to inform the AMF 
in writing of any material change to the information provided in its application, or if 
any of the information becomes materially inaccurate for any reason, as soon as the 
change occurs or Nodal Clear becomes aware of any inaccuracy.  
 

2.8 Filing of Audited Financial Statements 
 
Pursuant to Section 2.4(1) of the Regulation, Nodal Clear will provide audited 
financials for the most recently completed financial year.  Such audited financial 
statements and the accompanying auditor's report will meet the standards 
prescribed in Sections 2.4(2) and (3) of the Regulation, respectively. 
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I, Paul Cusenza as Chief Executive Officer and Chairman of the Board of Nodal Clear, 
do hereby certify that to the best of my knowledge the preparation and compilation 
of the attached application to the Autorité des marchés financiers is authorized and 
confirm the truth of the facts contained therein as they relate to Nodal Clear. 
 
 DATED: January 9, 2017 
 
    /s/ Paul Cusenza 
    ________________________________________ 
    Paul Cusenza 
    Chief Executive Officer and Chairman of the Board 
    Nodal Clear, LLC 
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7.3.2 Publication 

Conformément à la décision n° 2012-PDG-0142 prononcée le 4 juillet 2012 par l’Autorité des marchés 
financiers reconnaissant Groupe TMX Limitée, La Caisse canadienne de dépôt de valeurs limitée et 
Services de dépôt et de compensation CDS inc. (ces deux dernières, collectivement désignées, la « CDS 
») à titre de chambre de compensation en vertu des articles 169 et 170 de la Loi sur les valeurs 
mobilières, RLRQ, c. V-1.1, vous trouverez, ci-après, un résumé des observations du public et des 
réponses de la CDS à la suite de la publication au Bulletin de l’Autorité le 4 août 2016 du projet de 
modifications importantes des Procédés et méthodes de la CDS – Normes de la CDS applicables aux 
agents des transferts [(2016) vol. 13, n° 31, B.A.M.F., section 7.3] 

Services de dépôt et de compensation CDS inc. 
Modifications importantes des Procédés et méthodes de la CDS - Normes de la CDS applicables 
aux agents des transferts 

Vu la décision n° 2012-PDG-0142 prononcée le 4 juillet 2012 par l’Autorité des marchés financiers 
(l’« Autorité ») reconnaissant Groupe TMX Limitée, ayant alors la dénomination sociale de Corporation 
d’Acquisition Groupe Maple, La Caisse canadienne de dépôt de valeurs limitée et sa filiale à part entière 
Services de dépôt et de compensation CDS inc. (ces deux dernières entités étant collectivement 
désignées la « CDS »), à titre de chambre de compensation en vertu de l’article 169 de la Loi sur les 
valeurs mobilières, RLRQ., c. V-1.1 (la « décision de reconnaissance »); 

Vu la nécessité, pour la CDS, d’obtenir l’approbation de l’Autorité pour toutes modifications importantes 
aux procédés et méthodes de la CDS en vertu du paragraphe 32.2 de la décision de reconnaissance; 

Vu la demande, complétée le 15 novembre 2016 par la CDS, afin d’obtenir l’approbation par l’Autorité de 
modifications importantes aux procédés et méthodes visant à actualiser les normes auxquelles les agents 
des transferts doivent se conformer afin d’interagir avec la CDS et ses systèmes (les « modifications »); 

Vu la déclaration de la CDS selon laquelle les modifications ont été dûment approuvées par son conseil 
d’administration le 5 mai 2016; 

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 principale de l’encadrement des structures de marché et sa 
recommandation d’approuver les modifications du fait qu’elles favoriseront le bon fonctionnement du 
marché; 

En conséquence, l’Autorité approuve les modifications. 

Fait à Montréal, le 16 janvier 2017. 

Gilles Leclerc 
Surintendant des marchés de valeurs 

Décision n°: 2017-SMV-0001 
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RÉSUMÉ DES COMMENTAIRES 
 

Avis et sollicitation de commentaires — Modifications proposées des normes de la CDS 
applicables aux agents des transferts 

 

Commentaires Réponses de la CDS 
 

Un intervenant a demandé que la CDS 
explique dans quelle mesure les normes 
proposées préviennent les risques indiqués 
dans les PIMF qui ont été particulièrement 
soulignés et de quelle façon elles peuvent 
contribuer à atténuer ces risques. 

La CDS fait directement référence au 
Principe 17 des PIMF et au risque qu'elle assume 
à l'égard de la fiabilité des services sous la 
rubrique Description des modifications 
proposées et la rubrique Contexte de l'avis. Les 
normes proposées atténuent ce risque lié à la 
fiabilité. 
 

Un intervenant a demandé que la CDS 
confirme que les exemptions proposées 
dans l’avis ne seront pas modifiées ou 
annulées. 

La CDS ne peut garantir qu’elle ne modifiera ni 
n’annulera les exemptions prévues à l'égard de 
certaines exigences consenties aux agents des 
transferts autorisés de la CDS actuels. Bien 
qu'elle ait pris des mesures d'exception pour les 
agents des transferts actuels, la CDS doit 
toujours être apte à modifier ses normes pour 
répondre aux exigences d'éventuelles règles ou 
directives nationales ou internationales. 
 

Un intervenant a fait remarquer que 
l’exigence visant à obtenir une preuve de 
régularité de la part d’un organisme de 
réglementation échappe au contrôle de 
l’agent des transferts. 

La CDS est consciente des préoccupations que 
suscite l’obligation pour les agents des 
transferts d’obtenir une preuve de régularité de 
leur organisme de réglementation principal. 
Quoi qu’il en soit, cette exigence constitue un 
élément essentiel des modifications proposées 
des normes de la CDS, d’autant plus que tous les 
adhérents de la CDS doivent s’y conformer. 
 

Un intervenant a demandé des 
éclaircissements au sujet de l’exigence 
visant à détenir une assurance 
d’institution financière (AIF). 

Les agents des transferts ne sont assujettis à 
aucune règle prudentielle. L’exigence visant à 
détenir une AIF, qui est stipulée dans la 
Convention d’adhésion à la CDS (et qui n'est 
donc pas une nouvelle exigence pour les agents 
des transferts adhérents à mandat restreint), 
s’attaque aux risques financiers et opérationnels 
indirects inhérents à l’interaction de la CDS 
avec l’ensemble des agents des transferts.  
 
Contrairement à la Règle 11.2.4, l’exigence 
visant à détenir une AIF (qui figure actuellement 
dans la Convention d’adhésion à la CDS) a pour 
but de couvrir les risques tels que la 
confirmation de dépôts erronés ainsi que les 
retards ou les omissions de paiement de droits 
et privilèges. 
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Un intervenant a demandé des 
éclaircissements visant à établir s’il était 
acceptable de fournir les états financiers 
audités de la société mère d’un agent des 
transferts. 

La CDS examinera au cas par cas les situations 
dans lesquelles seule la société mère peut 
fournir des états financiers audités. Nous 
n’envisageons pas pour l’instant de modifier 
cette exigence proposée. 
 

Un intervenant a souligné l’absence de 
proposition d’un échéancier selon lequel 
les agents des transferts autorisés de la 
CDS actuels qui ne sont pas des sociétés 
de fiducie devront fournir un rapport 
annuel de vérification par une tierce 
partie, une AIF et des états financiers 
annuels audités. 
 

La CDS n’a présenté aucun échéancier précis 
afin d’assurer que la mise en œuvre des 
exigences et la remise des documents pertinents 
ne nuisent pas indûment aux activités des 
agents des transferts. La CDS tiendra compte de 
la réponse et des demandes de chacune des 
entités dans l'établissement d’un tel échéancier. 
 

Un intervenant a demandé de préciser si 
le fait d’être régi par une commission des 
valeurs mobilières étrangère dont le 
mandat englobe la supervision des agents 
des transferts pouvait constituer une 
mesure de contrôle interne satisfaisante.   
 

La CDS examinera au cas par cas si la 
supervision réglementaire d’un agent des 
transferts par une commission des valeurs 
mobilières étrangère constitue une mesure de 
contrôle interne satisfaisante. Cependant, la 
CDS n’est pas en mesure de faire référence à 
des organismes de réglementation ou à des 
territoires en particulier. 
 

 
Le 4 octobre 2016 
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AVIS DE CONFORMITÉ 
 

EN VERTU DE L’ARTICLE 22 DE LA LOI SUR LES INSTRUMENTS DÉRIVÉS 
 

 
MODIFICATION DES ARTICLES 6676, 6791, 6795 ET 6795.2 DES RÈGLES DE BOURSE DE 

MONTRÉAL INC. VISANT À ADOPTER UN NOUVEAU TAUX DE RÉFÉRENCE POUR 
ÉTABLIR LE PRIX DE RÈGLEMENT FINAL DES OPTIONS SUR DEVISES 

 
 

 
Le soussigné confirme que les modifications et, s’il y a lieu, les ajouts et les abrogations 
aux règles, politiques et procédures de Bourse de Montréal inc. ont été apportés 
conformément à la Loi sur les instruments dérivés (RLRQ, chapitre I-14.01). 
 
 
FAIT à MONTRÉAL le 9 janvier 20 17  
       

 
 
 
 
(s) Martin Jannelle  
Martin Jannelle, conseiller juridique 
BOURSE DE MONTRÉAL INC. 
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7.4 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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7.5 AUTRES DÉCISIONS 

DÉCISION N° 2016-PDG-0185 

Approbation du modèle de détermination des obligations liquides de l’Organisme canadien de 
réglementation du commerce des valeurs mobilières  

Vu la décision n° 2016-PDG-0098 prononcée par l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») le 
22 juin 2016 (la « décision n° 2016-PDG-0098 »), reconnaissant l’Organisme canadien de réglementation 
du commerce des valeurs mobilières (l’« OCRCVM ») à titre d’agence de traitement de l’information sur 
les titres de créance privés en vertu de l’article 170 de la Loi sur les valeurs mobilières du Québec, 
RLRQ, c. V-1.1; 

Vu la condition énoncée au sous-paragraphe vii) du paragraphe a) de l'article 1 de la décision 
n° 2016-PDG-0098, en vertu de laquelle l’OCRCVM doit obtenir l’approbation préalable écrite de 
l’Autorité pour tout changement significatif relatif au modèle utilisé pour déterminer les obligations liquides 
dont les informations sont diffusées par l’OCRCVM (le « modèle »); 

Vu la demande datée du 22 novembre 2016 déposée auprès de l’Autorité par l’OCRCVM afin d’obtenir 
l’approbation préalable du modèle que l’OCRCVM entend appliquer dès le 1

er
 janvier 2017, et ce, jusqu’à 

ce que les informations relatives à tous les titres de créance privés soient diffusées par l’OCRCVM (la 
« demande »); 

Vu l’analyse effectuée par la Direction principale de l'encadrement des structures de marché et la 
recommandation du surintendant des marchés de valeurs d’approuver le modèle aux motifs qu’il n’est 
pas contraire à l’intérêt public et qu’il vise à favoriser la protection des investisseurs; 

En conséquence : 

L'Autorité approuve le modèle décrit dans la demande. 

Fait le 19 décembre 2016. 

Louis Morisset 
Président-directeur général 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 619

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



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 

La Loi sur les contrats des organismes publics, RLRQ, c. C-65.1 (la « LCOP »), prévoit à son article 
21.17 qu’une entreprise qui souhaite conclure avec un organisme public tout contrat ou sous-contrat qui 
lui est directement rattaché comportant une dépense égale ou supérieure au montant déterminé par le 
gouvernement doit obtenir à cet effet une autorisation de l'Autorité (l’« autorisation »). L’autorisation est 
valide pour une période de trois ans. L’Autorité peut, par ailleurs, pour les motifs prévus aux articles 
21.26 et 21.27 de la LCOP, refuser d’accorder ou de renouveler cette autorisation ou la révoquer.  

L’Autorité tient et met à jour un registre public disponible sur son site Web, contenant l’information sur les 
entreprises autorisées à conclure un contrat ou un sous-contrat public en vertu de la LCOP. Si vous 
souhaitez vérifier si une entreprise est autorisée à cette fin, veuillez consulter ce registre. Les sous-
sections ci-dessous contiennent l’information sur les décisions prises par l’Autorité ou les circonstances 
qui amènent une modification à ce registre. 

La sous-section 8.4.1 vise l’octroi et, le cas échéant, le renouvellement de l’autorisation. La sous-section 
8.4.2 vise le retrait volontaire d’une autorisation selon l’article 21.48 de la LCOP. Enfin, la sous-section 
8.4.3 concerne la révocation et la suspension de l’autorisation, ainsi que les autres modifications 
entraînant un changement au registre de l’Autorité, tel que le changement de nom de l’entreprise 
autorisée. 

Veuillez noter que l’entreprise pour laquelle une autorisation est refusée ou révoquée est inscrite au 
registre des entreprises non admissibles aux contrats publics (RENA) mis en ligne par le Secrétariat du 
Conseil du Trésor. 

*  Le NEQ est le numéro attribué par le Registraire des entreprises du Québec aux entreprises qui 
s'immatriculent au registre des entreprises. 

8.4.1 Autorisations 

Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date 

d’émission 

1000001829 LA BANQUE DE 
NOUVELLE-ÉCOSSE 

1145427846 - THE BANK OF NOVA 
SCOTIA 

2016-12-21 

2000405410 GESTION D'ACTIFS 
CIBC INC. 

1144038727 - CIBC ASSET 
MANAGEMENT  

- CIBC ASSET 
MANAGEMENT INC. 

-  GESTION D'ACTIFS CIBC 

2017-01-11 

3000187798 JOBERT INC. 1143548841  2016-12-22 

3000196314 EXCAVATION 
GENTILLY INC. 

1142648816  2016-12-14 

3000260761 NFOE INC. 1167798561  2016-12-14 
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Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date 

d’émission 

3000351182 SOCIÉTÉ EN 
COMMANDITE 
TRANSPORT DE 
VALEURS GARDA 

3361641544 - GARDA CASH-IN TRANSIT 
LIMITED PARTNERSHIP  

- GARDA SÉCUR  
- MAXIMUM TACTICAL 

CASH-IN TRANSIT  
- MAXIMUM TACTIQUE 

TRANSPORT DE VALEURS 
(MTTV)  

- SÉCUR  
- SÉCUR EXPRESS 

2016-12-20 

3000429386 2982897 CANADA INC. 1140258634 - EPM MECANIC  
- EPM MÉCANIQUE 

2017-01-12 

3000486732 9161-4396 
QUÉBEC INC. 

1163286686 - LES ENTREPRISES 
DOMÉNICK SIGOUIN INC.  

- LES ENTREPRISES 
DOMÉNICK-SIGOUIN INC. 

2016-12-22 

3000574049 LES EXCAVATIONS 
GILLES ST-ONGE INC. 

1143912567 - LE GROUPE ST-ONGE 2017-01-10 

3000641306 CARGILL LIMITÉE 1143595081 - CARGILL LIMITED  
- ALBERGER  
- CACAO ET CHOCOLAT 

CARGILL  
- CARGILL  
- CARGILL COCOA AND 

CHOCOLATE  
- CARGILL DEICING 

TECHNOLOGY 
- CARGILL LOGO & CARGILL 

FOODS  
- CARGILL LOGO DESIGN  
- CARGILL MEAT 

SOLUTIONS  
- CARGILL SALT  
- CARGILL SOLUTIONS EN 

VIANDE  
- CORPORATION CARGILL 

CORN MILLING NORTH 
AMERICA  

- LES ALIMENTS CARGILL, 
UNE DIVISION DE CARGILL 
LIMITÉE  

- LES ENGRAIS CARGILL  
- LES SELS CARGILL  
- TECHNOLOGIE DE 

DÉGIVRAGE CARGILL 

2016-12-22 

3000747292 GRONDIN 
EXCAVATION INC. 

1162500954  2016-12-15 

. . 19 janvier 2017 - Vol. 14, n° 2 625

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

00 

Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date 

d’émission 

3000754229 LA COMPAGNIE DE 
PARTERRES 
PORTUGAIS LTÉE 

1142965483  2017-01-10 

3000758136 MANAC INC. 1171167282 - FOURGONS ULTRAPLATE  
- FOURGONS ULTRAVAN  
- REMORQUE LIDDELL 

CANADA  
- LIDDEL TRAILERS CANADA 

2016-12-15 

3000782500 SOCIÉTÉ TERRE 
ARMÉE LTÉE 

1146003307 - REINFORCED EARTH 
COMPANY LTD 

2017-01-13 

3000797068 SOCIÉTÉ EN 
COMMANDITE 
VANIER 2 

3367159830 - LA CLAIRIÈRE  
- LES QUARTIERS DES 

RIVIÈRES 

2017-01-12 

3000813530 R. PICHÉ 
DYNAMITAGE INC. 

1142350025  2016-12-13 

3000818679 9122141 CANADA INC. 1171219125 - BÉTON H  
- BÉTON H&M  
- BÉTON HÉBERT & MACC  
- BÉTON HÉBERT ET MACC  
- H CONCRETE  
- H&M CONCRETE  
- HEBERT & MACC 

CONCRETE  
- HEBERT ET MACC 

CONCRETE 

2017-01-11 

3000821451 OPEN STORAGE 
SOLUTIONS, INC. 

1143646223 - OSS-QUÉBEC 2016-12-13 

3000835133 MENARD 
CANADA INC. 

1163997241 - GEOPAC 2017-01-13 

3000840190 ESTIMATIONS DE 
CONSTRUCTION DU 
QUÉBEC INC. 

1161244851 - CONSTRUCTIONS EMBEC 2016-12-21 

3000847237 IGT-CANADA INC. 1162061106  2016-12-15 

3000851677 SERVICE 
D'ENTRETIEN 
MÉNAGER 
VIMONT INC. 

1160040003 - VIMONT 2016-12-15 

3000858233 MCKINSEY & 
COMPAGNIE CANADA 

1161938916 - MCKINSEY & COMPAGNIE  
- MCKINSEY & COMPANY  
- MCKINSEY & COMPANY 

CANADA 

2016-12-19 

3000865788 MARCOUX ET 
MIVILLE INC. 

1169056430  2016-12-22 

3000871682 PHIL 
EXCAVATION INC. 

1142961565 - PHIL EXCAVATION INC. 
PIERRE PHILIBERT 

2016-12-14 
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Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date 

d’émission 

3000875759 2528-4753 
QUEBEC INC. 

1142420968 - DÉCORATION PINCEAU 2016-12-21 

3000899840 M.D. CHARLTON 
CO. LTD. 

  2016-12-22 

3000899984 9095-0460 
QUÉBEC INC. 

1149567852 - CONSTRUCTIONS 
GERPRO  

- LES FONDATIONS 
ANTOINE COTÉ  

- POMPAGE EXEL 

2016-12-14 

3000907252 MAXI-MÉTAL INC. 1165903171  2016-12-19 

3000909410 CEVICO INC. 1168281187  2016-12-14 

3000910854 BUSSIÈRES BÉRUBÉ 
GENEST SCHNOB, 
ARPENTEURS-
GÉOMÈTRES INC. 

1167029496  2016-12-20 

3000911194 A.X.C. 
CONSTRUCTION INC. 

1167807032  2016-12-21 

3000914663 COMMVAULT 
SYSTEMS 
(CANADA) INC. 

1166446949 - SYSTÈMES COMMVAULT 
(CANADA) 

2017-01-09 

3000919597 SYNERGIE HUNT 
INTERNATIONAL INC. 

1161562518 - GESTION HUNT  
- HUNT MANAGEMENT  
- HUNT PERSONNEL  
- INTÉRIM AIDE 

2017-01-04 

3000927052 9120-6094 
QUÉBEC INC. 

1161026381 - LANLA  
- LANLA CLIENT-MYSTÈRE  
- LANLA RECHERCHE 

MARKETING 

2016-12-22 

3000929808 SÉTEC CANADA INC. 1169699015  2016-12-22 

3000932796 COUVREUR RB 
PROULX INC. 

1162229877  2017-01-12 
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Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date 

d’émission 

3000944239 GESTION ADC 
(1996) INC. 

1145590791 - BAR CAMP RUPERT  
- BAR CAMPEMENT EM1  
- BAR CAMPEMINT EM-1 

BAR  
- CAMPEMENT RUPERT  
- CAFÉTÉRIA LG1  
- CAFÉTÉRIA LG-1  
- CAFÉTÉRIA LG2  
- CASSE-CROÛTE CAMP 

EM-1  
- CASSE-CROÛTE CAMP 

RUPERT  
- CASSE-CROÛTE 

CAMPEMENT EM-1 C 
- UISINE 1200 (CAMP 

RUPERT)  
- DÉPANNEUR & CAFETERIA 

DE LA RÉSIDENCE 
NEMISCAU  

- DEPANNEUR & CAFETERIA 
DE RESIDENCE LG1  

- DÉPANNEUR CAMP 
RUPERT  

- DEPANNEUR CAMPEMENT 
RUPERT  

- ECONOMAT LG-1  
- ESTAURANT CAMP EM-1  
- RESTAURANT 

CAMPEMENT EM-1 

2016-12-20 

3000944550 PAVAGE G. LA 
ROCCA INC. 

1142006932  2016-12-12 

3000963663 STRUCTURES SIM-
CON INC. 

1142939256  2017-01-11 

3000966820 CALCULATEC INC. 1143589464  2016-12-08 

3000974394 SOCIÉTÉ EN 
COMMANDITE 
RÉSIDENCE DEUX-
MONTAGNES 

3371371496 - LE SÉLECTION DEUX-
MONTAGNES 

2016-12-12 

3000976837 VITRALUM PRO-
INSTALLATION INC. 

1167639260  2017-01-05 

3000980662 9302-8652 
QUÉBEC INC. 

1170078274  2016-12-12 

3000980911 LE GROUPE BELL-
HORIZON INC. 

1163432116 - 1000 AVENTURES.COM 2016-12-09 

3000981554 SOCIÉTÉ EN 
COMMANDITE 
ROSEMONT 

3366831132 - ROSEMONT LES 
QUARTIERS 

2016-12-09 
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Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date 

d’émission 

3000981634 L'IMMOBILIÈRE, 
SOCIÉTÉ 
D'ÉVALUATION 
CONSEIL INC. 

1140577769 - LE GROUPE 
IMMOCONSEIL 

2016-12-21 

3000984533 CLÔTURES 
CLERMONT INC. 

1142299578  2016-12-09 

3000985266 CHEE BEE CREE 
CONSTRUCTION J-V 

3367322859  2016-12-21 

3000989592 TRANSCIE, (1990) INC. 1164446578  2016-12-14 

3000991623 EMG STRUCTURES 
D'ACIER INC. 

1164942972  2016-12-12 

3000993881 HMI CANADA INC. 1170981907  2017-01-05 

3000994194 SOCIÉTÉ EN 
COMMANDITE ST-
JÉRÔME 

3367620187 - VICE VERSA SAINT-
JÉRÔME 

2016-12-16 

3001000407 GROUPE PICHÉ 
CONSTRUCTION INC. 

1140151391  2016-12-21 

3001000782 GROUPE PICHÉ 
CONSTRUCTION 
(2005) INC. 

1162770284  2016-12-21 

3001001629 ACIER BST INC. 1160053436  2016-12-09 

3001007687 ÉLECTRICITÉ T.B. 
(1986) INC. 

1141939901  2016-12-22 

3001009907 9014-4304 
QUÉBEC INC. 

1141964131  2017-01-16 

3001013297 GROUPE SANTÉ 
NADON 
IMMOBILIER INC. 

1171967152  2017-01-09 

3001017248 AMBULANCE 
WEEDON & 
RÉGION INC. 

1144451755  2016-12-21 

3001017471 CHAMARD ET 
ASSOCIÉS INC. 

1166426032 - CHAMARD  
- CHAMARD 

ENVIRONMENTAL 
STRATEGIES  

- CHAMARD STRATÉGIES  
- ENVIRONNEMENTALES 

GRAVITERRA 

2017-01-13 

3001023589 CONSTRUCTION 
KOA INC. 

1140825283 - KOA CONSTRUCTION INC. 2016-12-12 

3001023767 CARREFOUR FLEURY 
INC. 

1163655815 - CARREFOUR FLEURY  
- RESSOURCE 

INTERMÉDIAIRE FLEURY 
(RI FLEURY)  

- UTRF FLEURY 

2016-12-15 
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Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date 

d’émission 

3001027371 GESTION VINCENT ET 
LIMOGES INC. 

1166322488 - AES  
- CAMP DE JOUR KIDZONE  
- GVL  
- KIDZONE DAY CAMP  
- LES CAMPS AES  
- LES THÉMATIQUES AES 

2016-12-22 

3001034675 COOPÉRATIVE DE 
SOLIDARITÉ DE 
SERVICES À 
DOMICILE DE 
QUÉBEC 

1164656093 - COOP. DE QUÉBEC  
- COOPÉRATIVE DE 

SERVICES À DOMICILE DE 
QUÉBEC  

- CSSDQ  
- SERVICES À DOMICILE DE 

QUÉBEC  
- SERVICES D'AIDE À 

DOMICILE DE QUÉBEC, 
COOPÉRATIVE DE 
SOLIDARITÉ 

2016-12-21 

3001035781 AXCO 
AMÉNAGEMENTS INC. 

1144713600  2016-12-19 

3001038001 JEAN RAYNAULT INC. 1142378018  2016-12-14 

3001038804 LES AMBULANCES 
CÔTE DE 
BEAUPRÉ INC. 

1148316228  2017-01-13 

3001041907 AMBULANCE DE LA 
JACQUES-
CARTIER INC. 

1166743113  2017-01-05 

3001049794 SÉCURITÉ BSL LTÉE 1145326402 - SÉCURITÉ B.S.L. LTÉE 2016-12-22 

3001053966 J. DAGENAIS 
ARCHITECTE + 
ASSOCIÉS INC. 

1169602449 - J. DAGENAIS ARCHITECTE 
+ ASSOCIÉ 

2017-01-04 

3001054377 CONCEPTION 
HABITAT 2015 INC. 

1170588181 - CH 2015 2017-01-11 

3001056847 KIEWIT-EUROVIA, UN 
PARTENARIAT 
(S.E.N.C.) 

3372126402  2016-12-09 

3001059817 CENTRE L'ENTRE-
TOIT 

1144417541 - MAISON AGNÈS 2017-01-04 

3001066827 DÉVELOPPEMENT 
SAMSAO INC. 

1169041598 - SAMSAO  
- SAMSAO DEVELOPMENT 

INC. 
- TROIS PILIERS 

2017-01-11 

3001067416 AMBULANCE 
COWANSVILLE INC. 

1140130601  2016-12-12 
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Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date 

d’émission 

3001068406 MARKETING 
LÉGER INC. 

1149442296 - LE GROUPE 
D'INTELLIGENCE SUR LA 
RÉPUTATION INC.  

- LE GROUPE LÉGER & 
LÉGER  

- LÉGER  
- LÉGER MARKETING INC.  
- LEGER MARKETING INC.  
- LÉGER MÉTRICS  
- LEGER METRICS  
- LÉGER MÉTRIX  
- LEGER METRIX  
- OMNICAN  
- RÉSEAU MONDIAL DE 

RECHERCHE MARKETING 
(WIN)  

- THE REPUTATION 
INTELLIGENCE GROUP 
INC. (TRIG)  

- VILLAGE 360  
- 360 VILLAGE  
- WORLDWIDE 

INDEPENDANT NETWORK 
(WIN) OF MARKET 
RESEARCH 

2016-12-22 

3001068460 134792 CANADA INC. 1147309224 -  2016-12-22 

3001069290 NAVETTES 
MARITIMES DU ST-
LAURENT INC. 

1141751454 - NAVETTES MARITIMES DU 
ST-LAURENT (BUREAU 
ADMINISTRATIF)  

- TANDEM 1  
- TRANSIT 

2017-01-11 

3001072730 PAYSAGEMENT 
RONALD 
GARIÉPY INC. 

1166340803 - PAYSAGEMENT RG 2016-12-12 

3001073007 NUBIK INC. 1171058069  2016-12-21 

3001080393 9211-7027 
QUÉBEC INC. 

1165984676 - INTÉGRATION SANTÉ 2016-12-21 

3001086618 QUALNET RÉSEAUX 
SANS FIL INC.  

1164483944 - QUALNET SERVICE SANS 
FIL  

- QUALNET WIRELESS 
SERVICES  

- QUALNET WIRELESS 
SERVICES INC.  

- SERVICES SANS FIL 
QUALNET 

2016-12-22 

3001087788 MIREGO INC. 1164923279 - MIREGO 
INVESTISSEMENTS  

- MIREGO INVESTMENTS 

2016-12-19 
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Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date 

d’émission 

3001088572 NADYCO 
COLLECTE INC. 

1161749586  2017-01-11 

3001090051 CENTRE DE JARDIN 
PAYSAGISTE ALAIN 
CARRIER INC. 

1142150425  2016-12-12 

3001095305 TERIX-
ENVIROGAZ INC. 

1164593049 - ENVIROGAZ INC. 2016-12-20 

3001101129 DUGUÉ ROSE-LAURE N/A  2017-01-11 

3001103975 JEAN-PIERRE GUAY 
TRANSPORT INC. 

1143117514  2017-01-12 

3001136431 SERVICE EXTERNE 
DE MAIN D'OEUVRE 
LE JALON 

1142168005  2017-01-13 

Renouvellement 

Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date de 

renouvellement 

2700001869 LES EXCAVATIONS 
GILBERT 
THÉORÊT INC. 

1142215210 - GT EXCAVATION ÉGOUTS 
ET AQUEDUCS 

- GT EXCAVATION GÉNIE 
CIVIL 

- GT EXCAVATION 
TROTTOIRS & BORDURES 

2016-05-31 

2700002877 COSSETTE 
COMMUNICATION 
INC. 

1166725599 - COLUMBUS MEDIA 
CANADA  

- COLUMBUS MÉDIA 
CANADA 

- COSSETTE  
- COSSETTE B2B  
- COSSETTE 

COMMUNICATION 
- COSSETTE 

COMMUNICATION 
MARKETING  

- COSSETTE 
COMMUNICATIONS  

- COSSETTE MEDIA 
- COSSETTE MÉDIA 

(LMC604,766)  
- CRÉATION KOO 

(LMC605,264) 
- IDENTICA BRANDING & 

DESIGN (LMC683,324) 
- IDENTICA BRANDING ET 

DESIGN  (LMC687,689) 

2016-04-12 
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Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date de 

renouvellement 

- IDENTIQUE BRANDING ET 
DESIGN  

- IDENTIQUE KOO 
- IDENTICA KOO 
- IMPACT RECHERCHE 

(LMC582,360) 
IMPACT RESEARCH 
(LMC592,673) 

- KOO CREATIVE 

2700002902 CONSTRUCTION 
KIEWIT CIE 

1161192068  2016-05-08 

2700003000 COUILLARD 
CONSTRUCTION 
LIMITÉE 

1143700343  2016-05-10 

2700004517 CRT 
CONSTRUCTION INC. 

1143655034 - POLY-HYDRO 2016-04-26 

2700005669 GROUPE A. INC. 1141359894 - ANNEXE U 
- GROUPE A / ANNEXE U 
- GROUPE A. 

ARCHITECTURE 

2016-05-30 

2700006221 INTERNATIONAL 
BRIDGE 
TECHNOLOGIES 
CANADA, INC. 

1167642819 - IBT  
- IBT CANADA  
- TECHNOLOGIES 

INTERNATIONALES DE 
PONTS CANADA  

- TIP  
- TIP CANADA 

2016-07-15 

2700006953 130395 CANADA INC. 1170478219 - NORDEX 2016-05-17 

2700007934 INSITUFORM 
TECHNOLOGIES 
LIMITED 

1144751931 - INSITUFORM CANADA  
- INSITUFORM CANADA 

LIMITÉE  
- INSITUFORM QUÉBEC  
- TECHNOLOGIES 

INSITUFORM 

 

2700008103 LES EXCAVATIONS 
LAFONTAINE INC. 

1143662378 - LAFONTAINE 
- GROUPE LAFONTAINE 

2016-05-30 

2700015603 LAMBERT 
SOMEC INC. 

1145371366 - LAMBERT SOMEC 2016-05-30 

2700016568 MÉCANIQUE CNC 
(2002) INC. 

1161024147  2016-06-27 

2700018012 AIR INUIT LTÉE 1142974782 - AIR INUIT LTD 2016-08-14 

2700018209 SOCOMEC 
INDUSTRIELS INC. 

1160102480  2016-06-18 

2700018673 CONSTRUCTION 
N.R.C. INC. 

1149495146 - N.R.C. CONSTRUCTION 
INC. 

2016-07-08 
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2700020214 KELVIN EMTECH INC. 1146214201 - KELVIN EMTECH 
EXPERTS-CONSEILS INC. 

2016-06-26 

2700022800 GÉRALD 
THÉORÊT INC. 

1142185637  2016-07-05 

2700023480 LES INSTALLATIONS 
ÉLECTRIQUES 
PICHETTE INC. 

1143997626  2016-07-08 

2700023499 CENTRE 
D'HÉBERGEMENT ET 
DE SOINS DE 
LONGUE DURÉE DU 
GROUPE-SANTÉ-
ARBEC INC. 

1169063089 - CENTRE D'HÉBERGEMENT 
ET DE SOINS DE LONGUE 
DURÉE DES MOULINS 

- CENTRE D'HÉBERGEMENT 
ET DE SOINS LONGUE 
DURÉE ÉMILE MCDUFF 

- CHSLD DES MOULINS 
- CHSLD ÉMILE-MCDUFF 

2016-08-28 

2700023541 LE GROUPE LML 
LTÉE 

1169018786 - L.M.L. AUTOMATISATION 
- L.M.L. ÉLECTRIQUE (1995) 

2016-07-10 

2700024087 E2R INC. 1165599037  2016-06-26 

2700024443 LES 
CONSTRUCTIONS 
R.R.N. INC. 

1143103035  2016-08-26 

2700024602 GERSOL 
CONSTRUCTION INC. 

1149218233  2016-08-26 

2700024942 COFFRAGE 
ALLIANCE LTÉE 

1161836276  2016-08-23 

2700025184 HMI 
CONSTRUCTION INC. 

1142112219  2016-08-08 

2700025488 PAUL ARBEC INC. 1141030420  2016-09-06 

2700025549 CIMOTA INC. 1169588333  2016-07-25 

2700025594 SOLMATECH INC. 1145544798 - SOLMATECH 2016-07-17 

2700025941 DUMOULIN & 
ASSOCIÉS 
RÉPARATIONS DE 
BÉTON LTÉE 

1143866664 - DUMOULIN & ASSOCIATES 
CONCRETE REPAIRS LTD. 

2016-07-19 

2700027501 LANAU BUS, SEC 3366001249 - LANAU BUS MOBILITÉ 
- LANAU BUS REPENTIGNY 
- LANAU BUS TERREBONNE 
- LANAU COM 

2016-08-15 

2700028109 AUTOCARS 
GAUDREAULT INC. 

1165897399  2016-08-28 

2700028145 CONSTRUCTION 
GÉRATEK LTÉE 

1143223395 - CONSTRUCTION GÉRATEK 
- GÉRATEK 

2016-09-24 
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2700029661 PAVAGES 
ABENAKIS LTEE 

1145040490 - PAVAGES ABENAKIS LTÉE  
- PAVAGES RUSSEL 

POULIOT 
- PAVAGES ABÉNAKIS 

2016-08-22 

2700029812 LES SURFACES 
SÉCURITAIRES 
CARPELL INC. 

1160561420 - CARPELL SURFACES  
- SURFACES ATHLÉTIQUES 

CARPELL  
- SURFACES CARPELL 
- ENTRETIEN CARPELL 

2016-09-12 

2700029858 AMÉNAGEMENT 
"CÔTÉ JARDIN" INC. 

1143147123  2016-09-12 

2700030132 EXCAVATION DE 
CHICOUTIMI INC. 

1140155103 - DRAGAGE EXCAVATION 
DE CHICOUTIMI 2000 

2016-10-02 

2700030221 GIRARD & 
GIRARD INC. 

1142064840  2016-09-12 

2700030294 ANJALEC 
CONSTRUCTION INC. 

1146549275  2016-09-05 

2700031248 KARRELEX 
RÉPARATION DE 
BÉTON INC. 

1144662757 - KARRELEX CEMENT 
REPAIR INC. 

2016-10-01 

 

2700031774 PLOMBERIE DANIEL 
CÔTÉ INC. 

1141849407  2016-09-27 

2700031845 ÉLECTRO SAGUENAY 
LTÉE 

1143228782 - ELECTROSAG 
- ELECTROSAG ÉNERGIE 

ET TÉLÉCOM 

2016-09-20 

2700032675 CONSTRUCTION 
ABÉNAKIS INC. 

1164784424 - LES FORAGES DE BEAUCE 
- PAVAGE BEAUCE-

AMIANTE 

2016-06-25 

2700032700 9257-4102 
QUÉBEC INC. 

1167961185 - GROUPE CGL 
- LES CONSTRUCTIONS 

CGL 

2016-10-02 

8.4.2 Retraits volontaires d’une autorisation 

Numéro 

d’identification 

à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date du retrait 

2700002038 LA CAISSE 
CENTRALE 
DESJARDINS DU 
QUÉBEC 

1145427846 - CAISSE CENTRALE 
DESJARDINS 

- CCD 
- DESJARDINS 

2017-01-01 

8.4.3 Révocations, suspensions et autres modifications 
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3000149232 GROUPE INDUSTRIES 
FOURNIER INC. 

- FOURNIER 
INDUSTRIES GROUP 
INC. 

1169496628 Changement de nom, 
anciennement LES 
INDUSTRIES FOURNIER 
INC. 

2017-01-16 

3000590600 PARKO INC. 
- LES DALLES PARKO 

1148136253 Changement de nom, 
anciennement LES 
DALLES PARKO INC. 

2017-01-12 
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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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