Bulletin




Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Autorité des marchés financiers

Autorité
des marchés Bibliothéque et Archives nationales du Québec, 2026
financiers ISSN 1710-4149



11
1.2
13

2.1

3.1
3.2
3.3
3.4

3.5

3.6
3.7

3.8

4.1
4.2
4.3
4.4

4.5

5.1

Table
des matieres

Gouvernance de I’Autorité des marchés
financiers

Avis et communiqués

Réglementation

Autres décisions

Tribunal administratif des marchés

financiers 10
Role des audiences, décisions et autres
publications du TMF

Avis légaux de I'Autorité

Distribution de produits et services
financiers a7
Avis et communiqués

Réglementation

Autres consultations

Retraits aux registres des
représentants

Modifications aux registres des
inscrits

Avis d'audiences

Décisions administratives et
disciplinaires

Autres décisions

Indemnisation 114
Avis et communiqués

Réglementation

Autres consultations

Fonds d'indemnisation des services

financiers

Autres décisions

Institutions financiéres 120
Avis et communiqués

5.2 Réglementation et lignes directrices

5.3 Autres consultations

5.4 Avis d'intention des assujettis et
autres avis

5.5 Sanctions administratives

5.6 Protection des dép6ts

5.7 Autres décisions

6. Marchés de valeurs et des instruments

dérivés

6.1 Avis et communiqués

6.2 Réglementation et instructions
générales

6.3 Autres consultations

6.4 Sanctions administratives pécuniaires

6.5 Interdictions

6.6 Placements

6.7 Agréments, autorisations et opérations
sur dérivés de gré a gré

6.8 Offres publiques

6.9 Information sur les valeurs en
circulation

6.10 Autres décisions

6.11 Annexes et autres renseignements

7. Bourses, chambres de compensation,
organismes d'autoréglementation et
autres entités réglementées

7.1 Avis et communiqués

7.2 Réglementation de I'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

8. Mesures de transparence dans les
industries miniére, pétroliére et
gaziére

8.1 Auvis et communiqués

8.2 Reéglementation

8.3 Sanctions administratives pécuniaires
8.4 Décisions de révision

8.5 Annexes et autres renseignements

9. Régimes volontaires

d’épargne-retraite

9.1 Auvis et communiqués

9.2 Réglementation

9.3 Autorisation d’agir comme
administrateur d’'un régime volontaire
d’épargne-retraite

9.4 Autres décisions

10. Agents d’évaluation du crédit
10.1 Avis et communiqués
10.2 Réglementation et lignes directrices
10.3 Désignation a titre d’agent
d’évaluation du crédit
10.4 Sanctions administratives

128

311

318

324

329



10.5 Autres décisions



Liste des acronymes et abréviation :

AMF : Autorité des marchés financiers

instituée en vertu de la LESF
TMF : Tribunal administratif des marchés financiers
OAR : Organismes d'autoréglementation

OCRI : Organisme canadien de réglementation des investissements
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Gouvernance de I’Autorité des marchés
financiers

1.1 Avis et communiqués
1.2 Réglementation
1.3 Autres décisions
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Tribunal administratif des marchés
financiers

2.1 Role des audiences, décisions et autres publications du TMF
2.2 Avis légaux de I'Autorité
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2.1 ROLE DES AUDIENCES ET DECISIONS DU TMF
2.1.1 Role des audiences
Tribunal

administratif
des marchés financiers

Québec rmam
ROLE DES AUDIENCES

No pu JUGE(S)

PARTIES PROCUREURS NATURE ET ETAPE

DOSSIER ADMINISTRATIF(S)

2024-035 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Christine Dubé Demandes en précisions ou communication
Partie demanderesse | marchés financiers
Conférence de gestion
Serge Beausoleil et Martin
Tremblay Par visioconférence

Salle d’audience virtuelle 2

Johnson Joseph LCM Avocats inc.
ID de réunion : 256 724 440 690
Leigh Hughes Woods s.e.n.c.r.l. Code : HdE8aV

Parties intimées

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 kR
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No bu JUGE(S) .
T PARTIES PROCUREURS ADMINISTRATIF(S) NATURE ET ETAPE
2026-007 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Christine Dubé Demande de pénalités administratives,
Partie demanderesse | marchés financiers d’interdictions d’opérations sur valeurs,
d’interdictions d’agir comme administrateur et

Groupe Financier Multi-Culturel de mesures propres au respect de la loi
inc., Rodelio Casil Aguirre et .
Emmanuel Bognossi Lemou Audience pro forma

Parties intimées . .
Par visioconférence

Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164

Code : swVijt
2026-013 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Christine Dubé Demande de pénalités administratives et de
Partie demanderesse | marchés financiers révocation de certificat
Yanick Tessier
Partie intimée Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 v
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No pu JUGE(S)

PARTIES PROCUREURS

NATURE ET ETAPE
DOSSIER ADMINISTRATIF(S)

2023-022 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Jean-Pierre Cristel | Dossier remis pour une audience pro forma

Partie demanderesse | marchés financiers au 4 juin 2026 a 14h
Jean-Bernard Massé, 8868760 Marie-Andrée Mallette, Demande de levée partielle du mis en cause
Canada Inc. et 9332-0547 avocate Gilles Beregeron

Québec Inc.

Parties intimées )
Audience pro forma

Banque canadienne impériale de

commerce, Trust Banque Par visioconférence _

Nationale, Banque TD, Caisse Salle Chambre de pratique

Populaire Desjardins et Banque o

de Montréal ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt

Gilles Bergeron Houle Légal inc.

Gestion SEGI Ltée

Me Marie-Andrée Mallette Marie-Andrée Mallette,
Parties mises en cause | avocate

2026-008 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Jean-Pierre Cristel | Avis de contestation suivant la décision ex

Partie demanderesse | marchés financiers parte
Jhon Jose Martinez Gomez (aussi | Lauzon Ménard, Avocats Audience pro forma
connu sous les noms de John
Martinez Gomez, Jhon Martinez, Par visioconférence
John Martinez Et Jhom Martinez), Salle Chambre de pratique
Jimmy Nogues, Daniel Charette,
Sami Islam et INOVOCB FZ-LLC ID de réunion : 291 695 661 164
Parties intimées Code : swVijt

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 [k




No bu
DOSSIER

PARTIES

PROCUREURS

JUGE(S)
ADMINISTRATIF(S)
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NATURE ET ETAPE

2021-026

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Roger Tremblay
Partie intimée

Services financiers Groupe
Investors inc. et Services
d’assurances I.G. inc.

Parties mises en cause

Valmond Santerre
Partie mise en cause

Curateur public du Québec
Partie mise en cause

Chambre de la sécurité financiere
Partie mise en cause

Officier du bureau de la publicité
des droits de la circonscription
fonciére de Québec

Partie mise en cause

Banque Nationale du Canada
Partie mise en cause

Société de 'assurance automobile
du Québec
Partie mise en cause

FEUE H.D.B.
Partie mise en cause

F.S.AB.
Partie mise en cause

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Jacques Lapointe, Avocat

Dentons Canada s.e.n.c.r.l.

Me Emilie Ghaleb (Le
Curateur public du Québec)

Me Julie Piché (Chambre de
la sécurité financiere)

Me Philippe Bergeron
(Banque Nationale du
Canada)

Dussault De Blois Lemay
Beauchesne

Antonietta
Melchiorre

Demande de prolongation des ordonnances
de blocage
Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19
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No bu JUGE(S) .
. PARTIES PROCUREURS ADMINISTRATIF(S) NATURE ET ETAPE
2021-026 | Vivianne Tremblay, Colette Antonietta Demande de prolongation des ordonnances
Tremblay, Michel Dionne, Benoit Melchiorre de blocage

SUITE | Dancause, Fondation de
L’Université Laval, CEuvre du

Cardinal Léger (Fondation Audience pro forma

Jules Et Paul-Emile Léger),

Fondation Oratoire Saint-Joseph Par visioconférence

du Mont-Royal, Sanctuaire Sainte- Salle Chambre de pratique
Anne-De-Beaupré (Basilique De

Sainte-Anne-De-Beaupré), ID de réunion : 291 695 661 164
Sanctuaire Notre-Dame-Du-Cap Code : swVijt

(Basilique Du Cap-De-La-
Madeleine), Fondation
Québécoise du cancer, Fondation
de L’Institut de Cardiologie de
Montréal, Fondation Action-Santé
de la Matapédia (Fondation
Hoépital Amqui), Fondation Ste-
Justine et la Fondation de I'Institut
de cardiologie et de pneumologie
de Québec (Hopital Laval)

Parties mises en cause

L.B. IMK s.e.n.c.r.l.
Partie mise en cause

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 s




No bu

DOSSIER

2025-015

2025-029

PARTIES

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Richard Guay, Isabelle Guay,
Genevieve Guay et Gabriel Guay
Parties intimées

Procureur général du Québec

Procureur général du Canada
Parties mises en cause

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Jean Nasrallah, Alexandre
Trudeau et Joseph Alexander
Felix Parkin

Parties intimées

FCF Inc. et ZYPTO SPOtKA Z
OGRANICZONA ODPOWIED-
ZIALNOSCIA (f.a.s. ZYPTO SP
Z00)

Parties mises en cause

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Fasken Martineau DuMoulin

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

Bernard, Roy (Justice-
Québec)

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Goulet Briére s.n.

Goulet Briére s.n.

JUGE(S)
ADMINISTRATIF(S)

Antonietta
Melchiorre

Jean-Pierre Cristel

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

NATURE ET ETAPE

Demande en irrecevabilité

Conférence de gestion

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

Demande de pénalités administratives,
d’interdiction d'agir a titre d’administrateur ou
dirigeant d’'un émetteur, courtier, conseiller ou
gestionnaire de fonds d’investissement et de
mesure propre au respect de la loi

Conférence préparatoire

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 1

ID de réunion : 294 031 450 148
Code : 2LSWES

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19
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No bu
DOSSIER

2025-030

2024-010

PARTIES

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

S.-O.M. et AM.
F.D.

P.P.
Parties intimées

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Vincent Allard et Pyrole Capital
inc.
Parties intimées

BMO Ligne d’action inc. et
11639064 Canada inc. faisant
affaires sous le nom Technologies
Adopto

Parties mises en cause

Revenu Québec
Partie intervenante

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

LCM Avocats inc.

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Langlois Avocats, s.e.n.c.r.l.

Direction principale du
contentieux — Revenu
Québec

JUGE(S)
ADMINISTRATIF(S)

Jean-Nicolas
Boutin-Wilkins

Christine Dubé
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NATURE ET ETAPE

Demande de pénalités administratives et
d’interdictions d’opération sur valeur

Conférence de gestion

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 7

ID de réunion : 268 825 609 94
Code : BuSbaH

Demande de levée partielle des ordonnances
de blocage

Audience au fond

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 2

ID de réunion : 256 724 440 690
Code : HdE8aV

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19
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No bu JUGE(S .
T PARTIES PROCUREURS ADMINI STR(A'I)'IF( ) NATURE ET ETAPE
2025-012 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalités administratives, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre radiation d’inscription, de suspension
d’inscription, de mesures de redressement et

Marie-Josée Tremblay (BDNI Lanctot Avocats S.A. de mesures propres au respect de la loi
1559691, certificat 133054) et
Steeve Poulin Conférence préparatoire

Parties intimées

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

2026-003 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Christine Dubé Demande de pénalités administratives, de
Partie demanderesse | marchés financiers condition a I'inscription, de mesures de
redressement et de mesures propres au
Les Conseillers en placements Fasken Martineau DuMoulin respect de la loi
Kerr inc., Robert Kerr et Kristina s.e.n.c.r.l, s.r.l.
Kerr Audience pro forma

Parties intimées . .
Par visioconférence

Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 ks
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No bu JUGE(S) .
DOSSIER G HROEUR ADMINISTRATIF(S) NATURE ET ETAPE
2026-002 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Christine Dubé Demande de pénalités administratives,
Partie demanderesse | marchés financiers d’interdiction d'agir a titre de dirigeant
responsable, de nomination d’'un dirigeant
9194-0577 Québec inc. Jean-Claude Dube, Avocats, responsable, de mesures de redressement et
(Inscription No. 513751) et Michel |S.A de mesures propres au respect de la loi
Paquette (Inscription No. 156834) .
Parties intimées Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164

Code : swVijt
2023-018 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Christine Dubé Demande de prolongation des ordonnances
Partie demanderesse | marchés financiers de blocage et pour mode spécial de
notification
Thomas Lacharité Roy et Charbonneau,
avocats Audience pro forma

Gestion Access Coin inc. N ’
Parties intimées Par visioconférence

Salle Chambre de pratique

Jean-Christophe Rocque Richer et associés, avocats

ID de réunion : 291 695 661 164
Elijah Hamel Limoges et Maél Tassé Bertrand Barabé Code : swVijt
Bernardin avocats inc.

Caisse Desjardins de Granby-
Haute-Yamaska, Banque de
Montréal, Binance Canada Asset
Management inc., Wealthsimple
Inc., Wealthsimple Digital Assets
Inc. et Wealthsimple Investment
Inc.

Parties mises en cause

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 [k}




No bu

DOSSIER

2026-009

2022-027

PARTIES

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Regina Slobodianiouk (Certificat
no 240358)

Alain Raymond, 9203-3844
Québec inc., Guillaume Lagaceé et
Sébastien Monette

Parties intimées

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Jocelyn Robert, Les assurances
Gaucher et Robert inc. et
7081898 Canada inc.

Parties intimées

Inter-Groupe assurances inc.
Partie mise en cause

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Luft Légal s.e.n.c.r.l.

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Francoise Guénette, avocate

Robinson Sheppard Shapiro
S.E.N.C.R.L./LLP

JUGE(S)
ADMINISTRATIF(S)

Jean-Pierre Cristel

Jean-Pierre Cristel

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

NATURE ET ETAPE

Demande de pénalités administratives,
d’interdiction d'agir a titre de dirigeant
responsable ou d’administrateur de cabinet,
de suspension d’inscription, de condition a
l'inscription, de mesures de redressement et
de mesures propres au respect de la loi

Conférence de gestion

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 1

ID de réunion : 294 031 450 148
Code : 2LSWES8

Demande de I’Autorité des marchés financiers
visant a faire entériner un accord
Audience au fond

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 1

ID de réunion : 294 031 450 148
Code : 2LSWES

10
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No bu

DOSSIER

PARTIES

PROCUREURS
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JUGE(S)

NATURE ET ETAPE
ADMINISTRATIF(S)

2024-028

2023-021

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Michel Juneau-Katsuya et Pierre

G. Fillion
Parties intimées

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Photis Peter Pascali
PyroGenése Canada inc.
Alan Curleigh
Parties intimées

KPMG S.R.L./S.E.N.C.R.L.

MNP S.E.N.C.R.L,, S.R.L.

Procureur général du Québec
Parties mises en cause

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Isabella Teolis Avocate Inc.

Osler, Hoskin & Harcourt,
s.e.n.c.r.l./s.r.l.

Isabella Teolis Avocate Inc.
Norton Rose Fulbright
Canada S.E.N.C.R.L,, s.r.l./
LLP

Langlois Avocats s.e.n.c.r.l.

Bernard, Roy (Justice -
Québec)

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

Jean-Nicolas
Boutin-Wilkins

Conférence de gestion

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 7

ID de réunion : 268 825 609 94
Code : BuSbaH

Antonietta
Melchiorre

Demande en arrét des procédures

Audience au fond

Dans la salle d’audience Paul Fortugno
Et

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

11
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No bu
DOSSIER

2023-021

2025-032

PARTIES

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Photis Peter Pascali
PyroGenése Canada inc.
Alan Curleigh
Parties intimées

KPMG S.R.L./S.E.N.C.R.L.

MNP S.E.N.C.R.L,, S.R.L.

Procureur général du Québec
Parties mises en cause

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Pierre-Charles Jolicoeur
(Certificat n° 247812)
Partie intimée

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Isabella Teolis Avocate Inc.

Osler, Hoskin & Harcourt,
s.e.n.c.r.l./s.r.l.

Isabella Teolis Avocate Inc.
Norton Rose Fulbright
Canada S.ENN.CR.L,s.rl./
LLP

Langlois Avocats s.e.n.c.r.l.
Bernard, Roy (Justice -
Québec)

Contentieux de I'Autorité des

marchés financiers

Gowling WLG (Canada)
S.E.N.CR.L,, s.r.l.

JUGE(S)

ADMINISTRATIF(S)

Antonietta
Melchiorre

Jean-Pierre Cristel

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

NATURE ET ETAPE

Demande en arrét des procédures

Audience au fond

Dans la salle d’audience Paul Fortugno

Et

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

Demande de pénalité administrative, de
suspension d’inscription, de conditions a
l'inscription et de mesure propre au respect de
la loi

Conférence de gestion

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 1

ID de réunion : 294 031 450 148
Code : 2LSWES

12
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No bu JUGE(S) .
T PARTIES PROCUREURS ADMINISTRATIF(S) NATURE ET ETAPE
2024-009 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Christine Dubé Demande de pénalités administratives,
Partie demanderesse | marchés financiers d’interdiction d'opérations sur valeurs,
d’interdiction d’exercer I'activité de conseiller
Artéfacts Virtuels inc., Jean Dobey | LCM Avocats inc. ou de gestionnaire de fonds d’investissement,
Ourega et Claude Lachance d’interdiction d'agir a titre d'administrateur ou
Parties intimées dirigeant et de mesures propres au respect de
la loi

Conférence de gestion

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 2

ID de réunion : 256 724 440 690
Code : HdE8aV

13
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No bu

DOSSIER

2023-021

2026-004

PARTIES

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Photis Peter Pascali

PyroGenése Canada inc.

Alan Curleigh
Parties intimées

KPMG S.R.L./S.E.N.C.R.L.

MNP S.E.N.C.R.L,, S.R.L.

Procureur général du Québec
Parties mises en cause

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

9177-9496 Québec inc.
(Inscription no 512996), Martin
Houde-Bergeron (Certificat no
269761) et Sylvie Chartrand
(Certificat no 106939)

Parties intimées

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Isabella Teolis Avocate Inc.

Osler, Hoskin & Harcourt,
s.e.n.c.r.l./s.r.l.

Isabella Teolis Avocate Inc.
Norton Rose Fulbright
Canada S.ENN.CR.L,s.rl./
LLP

Langlois Avocats s.e.n.c.r.l.
Bernard, Roy (Justice -
Québec)

Contentieux de I'Autorité des

marchés financiers

Langlois Avocats
S.E.N.C.R.L.

JUGE(S)
ADMINISTRATIF(S)

Antonietta
Melchiorre

Christine Dubé

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

NATURE ET ETAPE

Demande en arrét des procédures

Audience au fond

Dans la salle d’audience Paul Fortugno

Et

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

Demande de pénalités administratives,
d’interdictions d'agir a titre de dirigeant
responsable, de nomination d’un dirigeant
responsable, de suspension d’inscription, de
conditions a l'inscription, de mesures de
redressement et de mesures propres au
respect de la loi de la loi

Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt

14
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No bu
DOSSIER

2026-011

PARTIES

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

NOSTRA IA prédictive inc. et
David Banford
Parties intimées

Caisse Desjardins de Lévis,
Valeurs mobiliéres Desjardins inc.
et 9208-3401 Québec Inc.

Parties mises en cause

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Lavery, De Billy, s.e.n.c.r.l.

JUGE(S)

ADMINISTRATIF(S)

Christine Dubé

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

NATURE ET ETAPE

Avis de contestation suivant la décision ex
parte

Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt

2026-014

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

9413-3030 Québec inc., f.a.s Nord
Est (Inscription no 3001943381) et
Sotirios Kilakos (Certificat no
138687)

Parties intimées

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Christine Dubé

Demande de pénalités administratives,
d’interdiction d'agir a titre de dirigeant
responsable ou d’administrateur de cabinet,
de nomination d’un dirigeant responsable, de
suspension d’inscription, de condition a
l'inscription, de mesures de redressement et
de mesures propres au respect de la loi

Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt
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14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19

25




No bu

DOSSIER

2026-015

PARTIES

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

8Twelve Mortgage Corporation

(Inscription no 606914) et Fadi

Sahyoun (Certificat no 154038)
Parties intimées

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

JUGE(S)
ADMINISTRATIF(S)

Christine Dubé

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

NATURE ET ETAPE

Demande de pénalités administratives,
d’interdiction d'agir a titre de dirigeant
responsable ou d’administrateur de cabinet,
de condition a I'inscription, de mesures de
redressement et de mesures propres au
respect de la loi

Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt

2026-010

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

9332-9985 Québec inc.
(Inscription no 605260) et
Nicolaos Caltabanis (Inscription
no 234780)

Parties intimées

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Christine Dubé

Demande de pénalités administratives,
d’interdiction d'agir a titre de dirigeant
responsable ou d’administrateur de cabinet,
de nomination d’un dirigeant responsable, de
condition a I'inscription, de mesures de
redressement et de mesures propres au
respect de la loi

Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt
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DOSSIER

2023-027

2024-034

PARTIES

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Raymond Charruau (certificat no :
230916), A2 Courtiers Inc.
(inscription no : 606696) et André
Deschénes (certificat no : 184745)
Parties intimées

Margiorit Navarro, Banque
Nationale Du Canada et Caisse
Populaire Desjardins

Parties mises en cause

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse
Liam Idelson Turner

Steven Finn
Parties intimées

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

LCM Avocats inc.

Battista Turcot Israel, s.e.n.c.

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

JUGE(S -
(8) NATURE ET ETAPE

ADMINISTRATIF(S)

Christine Dubé Demande de prolongation des ordonnances
de blocage

Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt

Antonietta Accords
Melchiorre
Conférence de gestion

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc2025-028
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Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

No bu JUGE(S) .
T PARTIES PROCUREURS ADMINISTRATIF(S) NATURE ET ETAPE
2025-023 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalité administrative,
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre d’interdiction d'opérations sur valeurs,
d’interdiction d'exercer l'activité de conseiller
Robert Dubois en valeurs ou de gestionnaire de fonds
Partie intimée d’investissement, d’interdiction d’agir comme

administrateur ou dirigeant d’'un émetteur, d’'un
courtier, d’'un conseiller et d’'un gestionnaire de
fonds d’investissement, de mesure de
redressement et de mesure propre au respect
de la loi

Conférence de gestion

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

18
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Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

No pu JUGE(S)

PARTIES PROCUREURS

NATURE ET ETAPE
DOSSIER ADMINISTRATIF(S)

2024-011 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Jean-Pierre Cristel | Demande de communication et demande de
Partie demanderesse | marchés financiers levée des ordonnances de blocage des
intimés Vincent Latreille et Cristel Berthiaume
Vincent Latreille Donaldson Boissonneault

Trading Easy
Audience pro forma
Keegan McDougall et Gabriel Me Hedi Belabidi
Martineau Par visioconférence

Salle d’audience virtuelle 1

Samuel Dubois
ID de réunion : 294 031 450 148
Cristel Berthiaume Donaldson Boissonneault Code : 2LSWES8

Parties intimées

Guylain Latreille et Chantal Beaudry, Bertrand, s.e.n.c.r.l.
Garneau

Banque canadienne impériale de
commerce (CIBC), Caisse
Desjardins Hull-Aylmer, Banque
de Nouvelle-Ecosse (Banque
Scotia), PayPal Canada Co.,
Shakepay inc., Binance Canada
Capital Markets inc., Foris Dax
inc., I'Officier du Bureau de la
publicité des droits de la
circonscription fonciére de
Gatineau et I'Officier de la
publicité des droits personnels et
réels mobiliers

Parties mises en cause
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Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

No pu JUGE(S)

PARTIES PROCUREURS NATURE ET ETAPE

DOSSIER ADMINISTRATIF(S)

2020-028 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Jean-Pierre Cristel | Demande de pénalité administrative,

Partie demanderesse marchés financiers d’interdiction d’opérations sur valeurs,
d’interdiction d’agir a titre d’administrateur ou

Claude Duhamel dirigeant

David Cournoyer Conférence préparatoire

Bertrand Lussier Accord avec l'intimé Claude Duhamel

Eric Marchant Audience au fond

Parties intimées
Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 1

ID de réunion : 294 031 450 148
Code : 2LSWES

- 4juin2026-9h30
2024-035 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Christine Dubé Demandes en précisions ou communication
Partie demanderesse | marchés financiers
Audience au fond
Serge Beausoleil et Martin

Tremblay

Dans la salle d’audience Paul Fortugno
Johnson Joseph LCM Avocats inc.
Leigh Hughes Woods s.e.n.c.r.l.

Parties intimées

20
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No bu

PARTIES
DOSSIER

2023-022 | Autorité des marchés financiers

Partie demanderesse

Jean-Bernard Massé, 8868760
Canada Inc. et 9332-0547
Québec Inc.

Parties intimées

Banque canadienne impériale de
commerce, Trust Banque
Nationale, Banque TD, Caisse
Populaire Desjardins et Banque
de Montréal

Gilles Bergeron
Gestion SEGI Ltée

Me Marie-Andrée Mallette
Parties mises en cause

2024-032 | Autorité des marchés financiers

Partie demanderesse

Vanessa Lariviére
Partie intimée

Banque Toronto-Dominion,
Banque de Montréal et FP
Markets LLC

Parties mises en cause

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Marie-Andrée Mallette,
avocate

Houle Légal inc.

Marie-Andrée Mallette,
avocate

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Bureau d'aide juridique
Longueuil - Droit civil

JUGE(S)

ADMINISTRATIF(S)

Jean-Pierre Cristel

Antonietta
Melchiorre

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

NATURE ET ETAPE

Demande de levée partielle du mis en cause
Gilles Beregeron

Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt

Demande en suspension d'instance ou de
procédures

Audience au fond

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc
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2026-001

2025-028

PARTIES

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Jérémy Bellisle, Antoine
Normandin et Loup-Abel Cété

Michael Dumoulin
Parties intimées

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Rémy-Ouimette Scalabrini et
Maricom inc.
Parties intimées

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Boro Frigon Gordon Jones

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Delegatus services juridiques
inc.

JUGE(S)
ADMINISTRATIF(S)

Jean-Pierre Cristel

Christine Dubé

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

NATURE ET ETAPE

Demande de pénalités administratives,
d’interdictions d'agir a titre d'administrateur ou
dirigeant, d’interdictions d'exercer l'activité de
conseiller en valeurs, d’interdictions
d'opérations sur valeurs, de mesures de
redressement et de mesures propres au
respect de la loi

Conférence de gestion

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 1

ID de réunion : 294 031 450 148
Code : 2LSWES

Demande de pénalités administratives,
d’interdiction d'opérations sur valeurs,
d’interdiction d'agir a titre d’administrateur ou
dirigeant d’'un émetteur, courtier, conseiller ou
gestionnaire de fonds d’investissement et de
mesure propre au respect de la loi

Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt
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Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

No bu JUGE(S) .
T PARTIES PROCUREURS ADMINISTRATIF(S) NATURE ET ETAPE
2025-033 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Christine Dubé Demande de pénalités administratives,
Partie demanderesse | marchés financiers d’interdiction d'agir a titre de dirigeant
responsable, de nomination d’'un dirigeant
Financiére Greatway inc. Société d'avocats Torys responsable, de mesures de redressement et
(Inscription No. 606502) et Marlon |s.e.n.c.r.l. de mesures propres au respect de la loi
Antonio (Inscription No. 245079) )
Parties intimées Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164

Code : swVijt
2025-026 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalités administratives, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre conditions a l'inscription, de radiation
d’inscriptions, d’interdictions d’agir a titre
Services financiers Wesley inc., | Dussault De Blois Lemay d’administrateur, de dirigeant ou de dirigeant
Wesley Alexandre et Martin Beauchesne s.e.n.c.r.l. responsable d’un cabinet, de mesure de
Bédard redressement et de mesures propres au
Parties intimées respect de la loi

Conférence préparatoire

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc
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Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

No pu JUGE(S)

PARTIES PROCUREURS NATURE ET ETAPE

DOSSIER ADMINISTRATIF(S)

2026-006 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Juge a déterminer | Demande de pénalités administratives,
Partie demanderesse | marchés financiers d’interdictions d’opérations sur valeurs et de
mesures propres au respect de la loi
Magasin Bryan inc., Kokou
Nouwozan Langueh et Degna Conférence préparatoire
Jean Marcel Sian

Parties intimées Par visioconférence
2026-012 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Christine Dubé Demande de pénalités administratives, de
Partie demanderesse | marchés financiers refus de dispense, d’interdictions d'opérations
sur valeurs, d’interdictions d’exercer I'activité
Steve Saviuk Delegatus Services juridiques de conseiller et gestionnaire de fonds
inc. d’investissement, d’interdictions d'agir a titre
d'administrateur ou dirigeant, de mesures de
Ronald Perry Osler, Hoskin & Harcourt, redressement et de mesures propres au

s.e.n.c.r.l./s.r.l respect de la loi

Martin Trembl
artin tremblay Audience pro forma
Leigh Hughes Woods s.e.n.c.r.l.

Parties intimées Par visioconférence

Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt
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No bu
DOSSIER

2023-021

2026-005

PARTIES

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Photis Peter Pascali
PyroGenése Canada inc.
Alan Curleigh
Parties intimées

KPMG S.R.L./S.E.N.C.R.L.

MNP S.E.N.C.R.L,, S.R.L.

Procureur général du Québec
Parties mises en cause

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Alcor et Mizar Stratégies inc.

(Inscription no 606559) et Anne

Martel (Certificat no 122929)
Parties intimées

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Isabella Teolis Avocate Inc.

Osler, Hoskin & Harcourt,
s.e.n.c.r.l./s.r.l.

Isabella Teolis Avocate Inc.
Norton Rose Fulbright
Canada S.ENN.CR.L,s.rl./
LLP

Langlois Avocats s.e.n.c.r.l.
Bernard, Roy (Justice -
Québec)

Contentieux de I'Autorité des

marchés financiers

Borden Ladner Gervais
S.ENN.CRL, S.R.L.

JUGE(S)
ADMINISTRATIF(S)

Christine Dubé

Christine Dubé

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

NATURE ET ETAPE

Demande visant a faire déclarer
inconstitutionnels les articles 15.1 et 15.5 de la
Loi sur 'encadrement du secteur financier,
casser les assignations et ordonner la remise
des documents saisis

Conférence de gestion

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 2

ID de réunion : 256 724 440 690
Code : HdE8aV

Demande de pénalités administratives, de
suspension d’inscription, de condition a
linscription, de mesures de redressement et
de mesures propres au respect de la loi de la
loi

Audience pro forma

Par visioconférence
Salle Chambre de pratique

ID de réunion : 291 695 661 164
Code : swVijt
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DOSSIER

2024-003

2025-012

PARTIES

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Gestion Itradecoins inc., Jésuel
Albernhe et Sébastien Lambert
Parties intimées

Banque Nationale du Canada,
Paypal Canada Co. et Bitbuy
Technologies inc.

Parties mises en cause

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Marie-Josée Tremblay (BDNI
1559691, certificat 133054) et
Steeve Poulin

Parties intimées

PROCUREURS

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Levasseur & Associés
Avocats

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Lanctot Avocats S.A.

JUGE(S)

ADMINISTRATIF(S)

Jean-Nicolas
Boutin-Wilkins

Antonietta
Melchiorre

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

NATURE ET ETAPE

Demande de pénalités administratives,
d’interdictions d'opérations sur valeurs,
d’interdiction d’exercer I'activité de conseiller
en valeurs, d’interdiction d’agir a titre
d’administrateur ou dirigeant d’'un émetteur,
d’un courtier, d’un conseiller et d’'un
gestionnaire de fonds d’investissement, de
mesures de redressement et de mesures
propres au respect de la loi

Conférence de gestion

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 7

ID de réunion : 268 825 609 94
Code : Bu5SbaH

Demande de pénalités administratives, de
radiation d’inscription, de suspension
d’inscription, de mesures de redressement et
de mesures propres au respect de la loi

Audience au fond

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc
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Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

No bu JUGE(S .
T PARTIES PROCUREURS ADMINI STR(A'I)'IF( ) NATURE ET ETAPE
2025-012 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalités administratives, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre radiation d’inscription, de suspension
d’inscription, de mesures de redressement et

Marie-Josée Tremblay (BDNI Lanctot Avocats S.A. de mesures propres au respect de la loi
1559691, certificat 133054) et
Steeve Poulin Audience au fond

Parties intimées

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

2025-012 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalités administratives, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre radiation d’inscription, de suspension
d’inscription, de mesures de redressement et
Marie-Josée Tremblay (BDNI Lanctot Avocats S.A. de mesures propres au respect de la loi
1559691, certificat 133054) et
Steeve Poulin Audience au fond

Parties intimées

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc
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Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

No bu JUGE(S .
T PARTIES PROCUREURS ADMINI STR(A'I)'IF( ) NATURE ET ETAPE
2025-012 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalités administratives, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre radiation d’inscription, de suspension
d’inscription, de mesures de redressement et

Marie-Josée Tremblay (BDNI Lanctot Avocats S.A. de mesures propres au respect de la loi
1559691, certificat 133054) et
Steeve Poulin Audience au fond

Parties intimées

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

2025-012 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalités administratives, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre radiation d’inscription, de suspension
d’inscription, de mesures de redressement et
Marie-Josée Tremblay (BDNI Lanctot Avocats S.A. de mesures propres au respect de la loi
1559691, certificat 133054) et
Steeve Poulin Audience au fond

Parties intimées

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc
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No bu JUGE(S .
T PARTIES PROCUREURS ADMINI STR(A'I)'IF( ) NATURE ET ETAPE
2025-012 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalités administratives, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre radiation d’inscription, de suspension
d’inscription, de mesures de redressement et

Marie-Josée Tremblay (BDNI Lanctot Avocats S.A. de mesures propres au respect de la loi
1559691, certificat 133054) et
Steeve Poulin Audience au fond

Parties intimées

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

2025-012 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalités administratives, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre radiation d’inscription, de suspension
d’inscription, de mesures de redressement et
Marie-Josée Tremblay (BDNI Lanctot Avocats S.A. de mesures propres au respect de la loi
1559691, certificat 133054) et
Steeve Poulin Audience au fond

Parties intimées

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc
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Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

No bu JUGE(S .
T PARTIES PROCUREURS ADMINI STR(A'I)'IF( ) NATURE ET ETAPE
2025-012 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalités administratives, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre radiation d’inscription, de suspension
d’inscription, de mesures de redressement et

Marie-Josée Tremblay (BDNI Lanctot Avocats S.A. de mesures propres au respect de la loi
1559691, certificat 133054) et
Steeve Poulin Audience au fond

Parties intimées

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

2025-005 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Jean-Nicolas Demande de pénalité administrative et de
Partie demanderesse | marchés financiers Boutin-Wilkins radiation d’inscription
Randy Howard Puritt Conférence de gestion

Partie intimée
Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 7

ID de réunion : 268 825 609 94
Code : BubbaH
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No pu JUGE(S)

PARTIES PROCUREURS NATURE ET ETAPE

DOSSIER ADMINISTRATIF(S)

2025-025 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalité administrative, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre suspension d’inscription, de conditions a
l'inscription, d’interdiction d’agir a titre
Michaél Beaudoin Picard Poitras Gervais Assesseurs : d’administrateur, de dirigeant ou de dirigeant
(Certificat no 239814) avocats Claude Girard responsable d’un cabinet et de mesures
Partie intimée Sylvain Poirier propres au respect de la loi
Planiprét (7105843 Canada inc.) | CRG avocats inc. Audience au fond

Partie mise en cause . .
Par visioconférence

Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

2025-025 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalité administrative, de

Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre suspension d’inscription, de conditions a
l'inscription, d’interdiction d’agir a titre
Michaél Beaudoin Picard Poitras Gervais Assesseurs : d’administrateur, de dirigeant ou de dirigeant
(Certificat no 239814) avocats Claude Girard responsable d’'un cabinet et de mesures
Partie intimée Sylvain Poirier propres au respect de la loi
Planiprét (7105843 Canada inc.) | CRG avocats inc. Audience au fond

Partie mise en cause . .
Par visioconférence

Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc
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Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

No pu JUGE(S)

PARTIES PROCUREURS NATURE ET ETAPE

DOSSIER ADMINISTRATIF(S)

2025-025 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalité administrative, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre suspension d’inscription, de conditions a
l'inscription, d’interdiction d’agir a titre
Michaél Beaudoin Picard Poitras Gervais Assesseurs : d’administrateur, de dirigeant ou de dirigeant
(Certificat no 239814) avocats Claude Girard responsable d’un cabinet et de mesures
Partie intimée Sylvain Poirier propres au respect de la loi
Planiprét (7105843 Canada inc.) | CRG avocats inc. Audience au fond

Partie mise en cause . .
Par visioconférence

Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

2025-025 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalité administrative, de

Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre suspension d’inscription, de conditions a
l'inscription, d’interdiction d’agir a titre
Michaél Beaudoin Picard Poitras Gervais Assesseurs : d’administrateur, de dirigeant ou de dirigeant
(Certificat no 239814) avocats Claude Girard responsable d’'un cabinet et de mesures
Partie intimée Sylvain Poirier propres au respect de la loi
Planiprét (7105843 Canada inc.) | CRG avocats inc. Audience au fond

Partie mise en cause . .
Par visioconférence

Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc
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No pu JUGE(S)

PARTIES PROCUREURS NATURE ET ETAPE

DOSSIER ADMINISTRATIF(S)

2025-025 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalité administrative, de
Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre suspension d’inscription, de conditions a
l'inscription, d’interdiction d’agir a titre
Michaél Beaudoin Picard Poitras Gervais Assesseurs : d’administrateur, de dirigeant ou de dirigeant
(Certificat no 239814) avocats Claude Girard responsable d’un cabinet et de mesures
Partie intimée Sylvain Poirier propres au respect de la loi
Planiprét (7105843 Canada inc.) | CRG avocats inc. Audience au fond

Partie mise en cause . .
Par visioconférence

Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc

2025-025 | Autorité des marchés financiers Contentieux de I'Autorité des | Antonietta Demande de pénalité administrative, de

Partie demanderesse | marchés financiers Melchiorre suspension d’inscription, de conditions a
l'inscription, d’interdiction d’agir a titre
Michaél Beaudoin Picard Poitras Gervais Assesseurs : d’administrateur, de dirigeant ou de dirigeant
(Certificat no 239814) avocats Claude Girard responsable d’'un cabinet et de mesures
Partie intimée Sylvain Poirier propres au respect de la loi
Planiprét (7105843 Canada inc.) | CRG avocats inc. Audience au fond

Partie mise en cause . .
Par visioconférence

Salle d’audience virtuelle 4

ID de réunion : 249 070 020 037
Code : d46xNc
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NATURE ET ETAPE

2025-005

2025-005

2025-005

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Randy Howard Puritt
Partie intimée

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Randy Howard Puritt
Partie intimée

Autorité des marchés financiers
Partie demanderesse

Randy Howard Puritt
Partie intimée

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Contentieux de I'Autorité des
marchés financiers

Jean-Nicolas
Boutin-Wilkins

Assesseurs :
Claude Girard
Sylvain Poirier

Jean-Nicolas
Boutin-Wilkins

Assesseurs :
Claude Girard
Sylvain Poirier

Jean-Nicolas
Boutin-Wilkins

Assesseurs :
Claude Girard
Sylvain Poirier

Demande de pénalité administrative et de
radiation d’inscription

Audience au fond

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 7

ID de réunion : 268 825 609 94
Code : BubbaH

Demande de pénalité administrative et de
radiation d’inscription
Audience au fond

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 7

ID de réunion : 268 825 609 94
Code : Bu5SbaH

Demande de pénalité administrative et de
radiation d’inscription
Audience au fond

Par visioconférence
Salle d’audience virtuelle 7

ID de réunion : 268 825 609 94
Code : BuSbaH

14 mai 2026
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2.1.2 Décisions

Les décisions listées dans la présente section peuvent inclure des piéces jointes. Afin d’obtenir
l'intégralité de la décision incluant les piéces jointes, celle-ci peut étre téléchargée directement sur
le site web de SOQUIJ.

Autorité des marchés financiers c. Allard - 2024-010-007

https://t.soquij.ca/e5E3L

Autorité des marchés financiers c. Aly - 2024-007-002

https://t.soquij.cal/j7A8Q

Autorité des marchés financiers c¢. Merzouki - 2025-021-001

https://t.soquij.ca/My98Y

Autorité des marchés financiers c. Gestion Itradecoins inc. - 2020-029-014

https://t.soquij.ca/Nb3y4
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Aucune information.
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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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Aucune information.
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REGLEMENTATION

3.2.1 Consultation

Erratum

Consultation réglementaire sur les régles de gouvernance et de gestion des cabinets, des
sociétés autonomes et des représentants autonomes et les fonctions du dirigeant responsable

Veuillez prendre note qu’une erreur s’est glissée dans la version anglaise de I'avis de consultation lors de
la publication de la Consultation réglementaire sur les regles de gouvernance et de gestion des cabinets,
des sociétés autonomes et des représentants autonomes et les fonctions du dirigeant responsable qui a
été publiée dans la section 3.2.1 du bulletin du 9 avril 2026 (vol. 23, n°® 14).

Dans la section Outsourcing the tasks of the responsible officer, la phrase suivante aurait dd se lire ainsi :

For purposes of consistency and oversight, such tasks could be outsourced to only one third
party, except for tasks related to information security, which could be outsourced to a second third

party.

Vous trouverez ci-dessous le texte révisé de I'avis de consultation en version anglaise.

Le 14 mai 2026.
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Regulatory project

Act respecting the distribution of financial products and services
(chapter D-9.2, ss. 200 pars. (1) and (5.1), 202.1 par. (2), 205, and 223 pars. (1), (4), (5),
(11) and (13.1))

Regulatory consultation on the governance and management rules for firms,
independent partnerships and independent representatives, and the duties of
responsible officers

Notice is hereby given by the Autorité des marchés financiers (AMF) that, in accordance
with section 217 of the Act respecting the distribution of financial products and services,
CQLR, c. D-9.2 (Distribution Act), the following regulations, the texts of which are
published hereunder, may be made by the AMF and subsequently submitted to the
Québec Minister of Finance for approval, with or without amendment, after a minimum of
30 days have elapsed since their publication in the Bulletin of the AMF:

- Regulation respecting representatives acting as responsible officer (Regulation
respecting responsible officers)

- Regulation to amend the Regulation respecting firms, independent representatives and
independent partnerships (Regulation respecting firms)

- Regulation to amend the Regulation respecting the pursuit of activities as a
representative (Regulation respecting the pursuit of activities)

- Regulation to amend the Regulation respecting the compulsory professional
development of mortgage brokers

- Regulation to amend the Regulation respecting the registration of firms, representatives
and independent partnerships (Regulation respecting registration)

The consultation period for this regulatory project is 90 days.

This regulatory project (Project) is also available on the homepage of the AMF website,
in the “Public Consultations” section. For ease of reading, the AMF is also providing an
administrative version of the complete texts of the regulations, including the proposed
amendments.

Background

The AMF is seeking input from interested stakeholders on a regulatory proposal intended
to clarify the governance and management requirements to ensure consistent
compliance by persons authorized (firms, independent partnerships and independent
representatives) to offer financial products and services in the sectors governed by the
Distribution Act (registrants). The aim of this Project is to help ensure that consumers are
better protected, no matter the type or size of the registrant with whom they do business.

Several factors have prompted the AMFs to initiate dialogue on this Project over the last
few years, including a desire to:

e Ensure consistency of the regulatory framework with international principles

applicable to all sectors regulated by the AMF and to the framework already in
place in Québec in sectors such as securities and mortgage brokerage;
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e Entrench in regulation the expectations formulated since 2018 by the AMF in its
Governance and Compliance Guide (Governance Guide);

e Take formal note of recent court decisions with respect to the governance of
registrants;

e Act on input received from the financial products and services distribution sector
as part of an informal consultation on compliance burden optimization that
supported, in particular, clarifying the AMF’s expectations for registrants’
responsible officers;

e Reflect changes in business models in the Québec and Canadian financial
products and services distribution sector;

e Take formal note of regulatory amendments by other Canadian regulators in the
financial products and services distribution sector with respect to the roles and
responsibilities of the individual players in the sector; and

¢ Initiate a discussion around the increased need for labour mobility given the current
geopolitical environment.

As the government has clarified, through An Act to amend various provisions mainly with
respect to the financial sector (better known as “Bill 92”), that the AMF may determine by
regulation the management rules of registrants, including those concerning governance,
this regulatory consultation will help continue this dialogue.

The AMF is seeking stakeholder input on the best way to further develop the framework
and build on the AMF’s two primary mandates: to protect consumers and enhance their
experience and to act to maintain a financial sector in Québec that is dynamic and
operates with integrity. The AMF, aware that the proposed changes are structural, has
planned a long consultation period so that more detailed discussions may be held on the
full spectrum of proposals with all stakeholders concerned.

Moreover, the AMF undertakes to provide transitional measures allowing for gradual
adaptation by the financial products and services distribution sector and to support the
sector throughout the process, including by developing accompanying tools. There will
also be an opportunity to continue the dialogue on other elements that the sector would
like to put forward with a view to easing registrants’ administrative burden.

General obligation

The current framework requires registrants to ensure that their executive officers,
employees and representatives comply with the Distribution Act and its regulations but
does not clarify how to do this.

The Project sets out the measures registrants would have to implement to exercise good
governance and sound management of the risks associated with pursuing their activities.
It draws from the good practices outlined in the Governance Guide, which are already
being applied by registrants and have, over time, been recognized by case law.
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Proposed amendments

Registrant governance, compliance and risk management (sections 11.1 to 11.4 and
11.7 and 11.8 of the Regulation respecting firms)

As establishing policies and procedures is key to registrants’ good governance, the Project
specifically requires all registrants to establish, maintain (i.e., keep current) and ensure
the application of written policies and procedures pertaining to the conduct of their
business and tailored to align with the nature, size and complexity of their activities.

Such policies and procedures would elaborate on registrants’ guidelines, established
control and supervision measures and, where failures to comply are identified, the
corrective actions that must be taken. They would aim to ensure that registrants and,
where applicable, their executive officers, representatives and employees comply with the
Distribution Act and its regulations and with their contractual obligations.

The AMF has determined the topics on which registrants would be required to establish
policies and procedures and clarified the items such policies and procedures would need
to address. The topics addressed in the registrant’s policies would depend on the
registrant’s activities. If a registrant does not pursue an activity covered by one of the
topics listed, it would not have to establish any policy on that topic. For example, a
registrant that requires representatives acting on its behalf to pursue their activities from
a base in Québec would not need to adopt a policy on the pursuit of activities from a base
outside Québec. Also, registrants would be responsible for deciding how many policies to
establish and how they are named. For example, a registrant could establish a single
policy covering all of its activities or one policy for each topic that concerns it.

To support compliance with the new rules, the AMF would offer assistance and could
make policy templates available.

- Registrants with an additional role in the distribution of financial products
and services (general agents, banners and wholesalers)

Some registrants are entrusted by lenders, financial institutions or insurers
(manufacturers), or other registrants, with responsibilities connected with the distribution
of financial products and services. For example, some act as intermediaries between a
manufacturer and a registrant. Such is the case of registrants acting as general agents,
wholesalers or banners. The AMF understands that these three types of entities do not
play the same role in the financial sector and that there are various models for such entities
and their activities.

In insurance of persons (life and health insurance), general agents play a specific role in
governance and compliance. In that sector, manufacturers, general agents and registrants
(and their representatives) participate in the process of offering products and services.

The AMF is an integrated regulator that regulates both insurers and distribution networks.
The activities of insurers are governed by the Insurers Act, while registrants operate
according to a set of standards that are specific to them and set out in the Distribution Act
and its regulations.
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However, as general agents are themselves registrants to whom insurers outsource
activities, formally recognizing them in Québec law would not increase consumer
protection and, instead, would potentially diffuse the accountability of insurers and
registrants. As a registrant, a general agent must comply with the Distribution Act. When
an insurer outsources activities to a registrant, the registrant undertakes to comply with
the framework of the Insurers Act.

However, the Project allows general agents to position themselves between insurers and
other registrants in terms of the services they offer in that capacity.

The Project is also an opportunity to remind firms that their obligations extend beyond their
attached representatives to include all their activities and their relationships with other
registrants (see the explanations in the section of this notice entitled Selecting and
managing business relationships).

Consequently, a registrant that decides to have a business relationship with an
independent representative would have to check whether the independent representative
is compliant with the regulations and meets the standards expected of an independent
representative. Among other things, the registrant would have to conduct a background
check before entering into the relationship.

Moreover, the implementation of the new rules and the possibility for a registrant to
outsource the responsible officer's tasks could lead to the role of general agents,
wholesalers and banners becoming enshrined, depending on their activities in the financial
products distribution and services sector (see the explanations in the section of this notice
entitled Selecting and managing business relationships - Outsourcing).

Training and proficiency of representatives

Representatives are required to know the provisions of the Distribution Act and its
regulations applicable to the pursuit of their activities, the policies and procedures
established by their firm and the duties of the firm’s responsible officer.

They must know, understand and be able to explain the products and services they offer,
implying that they are expected to have taken appropriate training on any product or
service they are authorized to offer.

With this in mind, it is proposed that registrants ensure that the representatives acting on
their behalf are competent, know the applicable standards and the products they are
offering and have completed any training pertaining to their obligations where such training
exists.

In addition, registrants would have to adjust their proficiency requirements according to
the complexity of the situation. For example, when a representative recommends a
complex strategy that involves, for example, investments or taxation aspects, they would
have to possess the appropriate experience and level of knowledge. Registrants would
therefore need to also ensure that clients with sophisticated needs are assigned to
representatives possessing the commensurate level of knowledge, expertise and
proficiency.
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Responsible officer (sections 11.5 to 11.7 of the Regulation respecting firms /
sections 1 and 7 to 11 of the Regulation respecting responsible officers)

The Project clarifies the duties of the responsible officer in the light of AMF expectations
and court decisions.

Accordingly, the person acting as a responsible officer would be responsible for ensuring
that the activities of a firm or independent partnership are carried out in accordance with
the Act. This would also be the case for independent representatives in respect of their
own activities.

Where an obligation is provided for, an entity to which the obligation applies would be
responsible for proving that it is complying with it. The AMF clarifies that it is important for
the entity to keep proof of compliance. For this reason, the AMF recommends recording,
keeping a trail and noting down the details of conversations that take place and actions
that are carried out.

The Project also sets out the conditions under which a person may be appointed and act
as a responsible officer.

- Conditions for acting as a responsible officer (sections 2 and 7 to 11 of the
Regulation respecting responsible officers)

A responsible officer’s certificate must not carry any restrictions or conditions that would
alter their capacity to act as a responsible officer.

Responsible officers would, like independent representatives before their registration, be
expected to pass an examination on the competencies that they must possess to be
appointed as such. This examination would have to be passed in the two years preceding
their appointment as a responsible officer if they have not acted as a responsible officer
for at least 24 of the 36 months preceding their appointment or registration.

Responsible officers, like independent representatives, would need to satisfy, for each
reference period, professional development requirements enabling them to accumulate
six professional development units specific to the duties of a responsible officer.

Responsible officers could be assisted by staff in performing their duties but would remain
solely responsible for the duties incumbent upon them and for compliance with the
specified obligations.

If a responsible officer were absent or otherwise unable to act as a responsible officer for
more than 12 weeks, they would have to be replaced by a new responsible officer. If, in
the interval, the responsible officer was absent or otherwise unable to act for a long or
indefinite period of time, another person would have to be appointed on an interim basis
to carry out the responsible officer’'s duties.

***Reminder - If, during the term of registration, a change arises in the circumstances
that affects the accuracy of the information and documents provided, the registration
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holder is required to notify the AMF in writing within 30 days of such a change (section 9
of the Regulation respecting registration).

- Duties of the responsible officer (sections 3 to 6 of the Regulation respecting
responsible officers)

Responsible officers are the guardians of compliance.

They are responsible for ensuring that the registrant’s policies and procedures are
implemented, disseminated and complied with. However, the legislation provides that
another executive officer may be responsible for the policies and procedures relating to
business continuity, information security and the use of artificial intelligence.

They must monitor and assess compliance of the activities of the registrant, and of its
executive officers, representatives and employees, with the Distribution Act and its
regulations.

Under the Project, responsible officers would be required to document the monitoring
measures and controls applied by them and periodically review client records.

To this end, they must consider, in particular, the nature of the products and services
offered, the experience of the representatives concerned, the conduct of their activities
and certain specific risks.

They would also have to bring any recurrent failure to comply in pursuing activities, or
such failure that may cause injury to a client, to the attention of the directors and the other
executive officers of the firm, or of the other partners of the independent partnership, and
submit an annual activity compliance report to the directors and the other executive
officers of the firm, or to the other partners of an independent partnership. Independent
representatives must also prepare an annual report on the issues related to their own
compliance.

Some or all of the responsible officer’s duties could be outsourced to a single third party.
For more details, refer to the section Selecting and managing business relationships
- Outsourcing.

Recruitment (sections 11.9 to 11.11 of the Regulation respecting firms)

Recruitment is an important process enabling registrants to select employees or
representatives.

A registrant that recruits a new representative (or trainee) or employee would need to
establish a way to manage recruitment and would have to conduct background,
proficiency and experience checks on candidates prior to their employment or attachment.

If a registrant has a recruitment system in which its representatives or employees

participate, the system would have to carry specific conditions that take the
aforementioned elements into account.
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Furthermore, if employees or representatives receive a reward for referrals, the form or
amount of the reward would have to be set and known in advance to the employees and
representatives.

Lastly, registrants would be able to pay remuneration to a representative following
recruitment only if the representative provides onboarding coaching to the recruit. The
remuneration then paid would have to be contingent on and proportional to the onboardng
coaching provided and be time-limited (maximum of one year). In other words, a
representative would not be allowed to receive remuneration—in excess of the expected
reward—merely for having recruited another representative.

These elements would have to be specified in the policy.

Selecting and managing business relationships (section 11.12 to 11.17 of the
Regulation respecting firms)

Every registrant is responsible for its acts and must comply with its obligations when
pursuing its activities. Registrants would also be required to perform ongoing due diligence
on third parties they do business with.

For a sound and compliant financial sector

There are certain requirements already set out in the Distribution Act that need to be met
to ensure all stakeholders participate in making Québec’s financial sector as healthy and
compliant as possible. For example:

« In no case may a firm or its executive officers help or, by encouragement, advice,
or consent, or by an authorization or order, induce another registrant to infringe
any provision of the Distribution Act or the regulations (section 87 of the
Distribution Act);

« A firm that terminates its association with a representative for reasons relating to
the representative’s activities must inform the AMF of those reasons (section 104
of the Distribution Act); and

« Aregistrant that ceases to do business with another registrant for reasons relating
to the other registrant’s activities must also inform the AMF of those reasons
(sections 105 and 146 of the Distribution Act).

In the last two cases, the firm that informs the AMF of such reasons will incur no civil
liability for doing so.

Likewise, the AMF would require a registrant that decides to do business with third parties
to conduct due diligence checks before entering arrangements with them. Consequently,
any arrangement entered with a third party, including a representative or registrant, for the
provision, commercial or strategic, of goods or services would be subject to this section.
However, arrangements with clients and employment or attachment contracts would be
excluded.
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In concrete terms, a firm that acts as a general agent, wholesaler or banner would be
required to check the quality of the registrants with which it decides to do business.

- Outsourcing

A registrant’s’ business relationships may include third parties to which it outsources
activities.

Outsourcing is where a registrant delegates the performance of an activity or one of its
obligations under the Distribution Act or one of the regulations thereunder to a third party.
The outsourcing arrangement would have to be set out in a written arrangement covering
a defined term.

Registrants may outsource some of their activities or obligations. However, they are not
allowed to outsource activities that are reserved for or exclusive to them under the law,
such as the registration requirement or the offering of financial products and services.

Registrants may, for example, outsource the keeping of records and registers and, in this
case, the drafting of the policies and procedures it is required to establish. Each of the
obligations may be outsourced to a different third party qualified in the area to which the
requirement relates.

Outsourcing offers registrants flexibility in organizing their activities, but it does not relieve
them of their obligations or responsibilities. Registrants are still wholly responsible for
ensuring that the outsourced activities are compliant. They would therefore have to take
the necessary steps to manage and monitor the outsourced activities. These steps could
be specified in their policies and procedures or in the outsourcing arrangements they
enter.

Outsourcing the tasks of the responsible officer

As with their other obligations, registrants would be able to outsource the tasks of the
responsible officer to a third party.

For purposes of consistency and oversight, such tasks could be outsourced to only one
third party, except for tasks related to information security, which could be outsourced to
a second third party. Furthermore, the third party could not, in turn, outsource these tasks
to others.

However, the registrant could decide to outsource only some of the responsible officer’s
tasks.

The AMF would have to be informed as to what obligations are being outsourced and to
whom. The AMF could, under certain circumstances, exercise supervision over the third

party.

In other words, the registrant could mandate one or more third parties to draft its policies
and procedures. It is normal and even encouraged to use specialists, if necessary, to help
build a compliance program. For example, a lawyer could draft a registrant’s policies and
a cybersecurity specialist could draft the information security policy.
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However, only one third party could be mandated by the registrant to perform the
responsible officer's tasks relating to the application of the policies and procedures
pertaining to the matters contemplated in section 11.4, except for information security,
which could be outsourced to a separate third party.

Identifying and preventing conflicts of interest (section 11.18 of the Regulation
respecting firms)

Representatives must avoid placing themselves in a conflict of interest. The same applies
to registrants. Registrants must help their representatives identify and avoid conflicts of
interest. The Project provides clarifications in this regard.

Conflicts of interest arise where the client’s interests are subordinated to those of the
registrant or representative. Each situation has its unique characteristics, and facts differ
from one situation to the next. It is important for registrants to be aware of the role they
are required to play in identifying and managing their own and their representatives’
conflict-of-interest risks.

No situation must ever have influence the performance of a registrant’s or representative’s
obligations to the detriment of a client. The registrant must always ensure compliance with
the Act and its regulations, no matter the circumstances.

In particular, a product or service, when it is offered, must be suited to the client’s situation
and needs, and the client must receive appropriate advice from the representative.

Incentives (section 11.19 of the Regulation respecting firms)

The term “incentives” is broad and covers any incentive, monetary or non-monetary,
offered to encourage the attainment of performance targets or criteria. It can include any
form of remuneration, such as commissions, bonuses, salaries, rewards and privileges.

An incentive should not have influence a representative to the detriment of a client.
Representatives must act with independence in respect of their clients and in their clients’
best interests.

Any registrant that introduces an incentive would be subject to the proposed provisions,
regardless of whom the incentive is intended for. If, for example, a general agent
establishes an incentive for the registrants it does business with, it would have to institute
a policy that includes the rules set out in the provisions.

Gifts to clients (sections 11.20 to 11.22 of the Regulation respecting firms)
Offering gifts to clients is not prohibited. Registrants that institute a practice to reward or
attract clients would have to develop a related policy describing the benefit offered and

the circumstances and period in which it may be offered. Gifts of small value, such as
promotional items (a pen, cup, etc.), would not need to be covered by the policy.

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 st



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

A gift would have to be offered in an objective manner, where the conditions set out in the
policy are met. Registrants and representatives should not use such a practice to pressure
a client into purchasing a financial product or service. The gift must also not be akin to, or
used to circumvent, commission sharing or premium rebating, which is a prohibited
practice.

The registrant would be required to keep a register of the gifts offered and the clients to
whom they are offered.

Fees charged to clients (section 11.23 of the Regulation respecting firms)

The registrant is responsible for the conduct of its representatives and employees with
respect to fees and charges (the law uses the term “compensation”) required from clients.

The Project specifies that the compensation must be justified and the amount of
compensation must be proportional to the service offered. If a representative or registrant
is already receiving remuneration for the product offered or service rendered, it might not
be appropriate to charge additional fees.

In addition, clients must know how much is being claimed from them and the
circumstances or conditions under which it will be claimed, and they would have to consent
to it. For them to be able to give their consent, they need to receive the explanations
required to clearly understand what they are consenting to.

Business continuity (sections 11.24 and 11.25 of the Regulation respecting firms)

Registrants would have to establish a mechanism or action plan to ensure that clients
continue to be served even when events occur that disrupt, slow down or interrupt the
registrant’s activities. They would have to define procedures and determine the resources
needed to maintain and restore their activities in the event of an interruption.

For example, an independent representative would have to have an arrangement with
another registrant to have that registrant take over from the independent representative if
the latter is not able to act.

The AMF reminds registrants that clients are entitled to receive service related to a sold
product or rendered service throughout the product’s or service’s life cycle. The registrant
has an obligation to provide service to the client on an ongoing basis. A procedure would
have to be established to ensure compliance with this obligation.

The registrant would also have to ensure service continuity after the relationship between
it and the client ends, regardless of the reason why it ended. See the Notice relating to
obligations of representatives and insurers with respect to service offered to clients under
insurance of persons contract — Orphan clients.

Activities pursued from a base outside Québec (sections 5.6 and 5.7 of the
Regulation respecting the pursuit of activities and 11.26 t011.28 of the Regulation
respecting firms)
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Representatives must pursue activities from a base in Québec.

However, under section 205 of the Distribution Act, the AMF may authorize
representatives to pursue their activities from a base outside Québec and establish the
conditions for such authorization. These conditions are proposed in new sections 5.6 and
5.7 of the Regulation respecting the pursuit of activities.

In all cases, the registrant would first have to give its authorization to the representative
and would be able to set conditions. It would be required, despite the distance, to ensure
that the representative was complying at all times with the rules set out in the Distribution
Act and its regulations. These rules are neither altered nor lessened by the fact that
activities are being pursued from a base outside Québec. Clients would have to be notified
that the representative is pursuing activities from a base in another province or territory
and a note to this effect would have to be placed in their records.

In addition, the AMF specifies that a representative could pursue activities from a base
outside Canada, but only for a period not exceeding three consecutive or non-consecutive
months per year. The representative would not be allowed to do this for two full periods in
a row. In other words, a representative could not pursue activities from a base outside
Canada for more than three months per year or for more than three consecutive months.

After analyzing the risks to which the situation exposes it, the registrant may give its
consent, set its conditions, determine the acts the representative would be allowed to
perform from the location where the activities are to be pursued and determine the length
of time of this authorization.

Furthermore, clients would have to consent to the situation. Clients would have to be
informed in writing that the representative is operating from a base outside Canada and
told where that base is located and consent to it in writing. The representative would need
to be transparent, allow clients to ask any questions they consider important and provide
them with objective information.

The registrant would bear all the risks associated with pursuing activities from a base
outside Canada and would be required to take appropriate measures to ensure
compliance with the framework. For example, it would have to ensure that an insurance
contract covers its and the representative’s liability and that client information is protected.

Information security and use of artificial intelligence (sections 11.29 to 11.31 of the
Regulation respecting firms)

The registrant is responsible for protecting the digital and non-digital information it uses in
pursuing its activities. As such, the registrant would be required to appoint a person
responsible for information security.

The registrant would have to implement measures to ensure the security of its premises,
computer equipment (i.e., computers, physical servers, etc.) and computer systems
(e.g., software, applications and networks) in order to provide bulwarks to protect the
information its collects, processes, uses, communicates, stores, destroys and creates in
the course of its activities.
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The registrant would be required to implement appropriate security measures to ensure
the availability of data and of the equipment and computer systems containing data,
prevent or mitigate risks to data integrity or confidentiality, and be prepared to respond if
such risks materialize.

It would have to assess the risks associated with the use of technology on an ongoing
basis and establish a policy that addresses them. Furthermore, if it allows its managers,
representatives or employees to use generative artificial intelligence, the registrant would
be required to provide them with guidance on such use in its policy and procedures and
ensure that they are aware of the risks involved and understand and comply with its policy.
In particular, it would have to ensure that no client information is fed into a tool that uses
generative artificial intelligence unless robust measures are put in place to ensure privacy.

Transition phase

The AMF wants to understand and is seeking insight into the issues that stakeholders may
encounter in terms of the time required to implement the adjustments proposed by the
Project.

In particular, the AMF would like to allow any individual acting as a responsible officer
when the Project comes into force to continue to do so. Once the new provisions come
into force, that individual would have to meet the conditions relating to professional
development for responsible officers, but they would be given a period of one year, for
example, to pass the examinations pertaining to the competencies required of a
responsible officer. This would also apply to anyone registered as an independent
representative at the time the provisions come into force.

The AMF is seeking to know and understand the other timeframes that would be
necessary for registrants to implement the proposed new provisions.

Conclusion

As mentioned, the AMF is aware that this Project is transformative. This consultation is an
opportunity to share your views on how to clarify the governance requirements in order to
ensure consistent compliance of registrants under the Distribution Act. The AMF will
undertake various initiatives to encourage interested parties to participate in this dialogue.

Consultation
Comments regarding the above may be made in writing before July 8, 2026, to:

Me Philippe Lebel

Secrétaire et directeur général du secrétariat et des affaires juridiques
Autorité des marchés financiers

Place de la Cité

2640, boulevard Laurier, Bureau 400

Québec (Québec) G1V 5C1

Fax: 418-525-9512

E-mail: consultation-en-cours@lautorite.qc.ca

12
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Unless otherwise noted, comments will be posted on the AMF’s website at
www.lautorite.qc.ca. Please do not include personal information directly in comments to
be published. It is important that you state on whose behalf you are making the comments.

Further information
Further information is available from:

Geneviéve Coté

Senior Policy Analyst

Direction des pratiques de distribution et des OAR
Autorité des marchés financiers

Telephone: 418-525-0337, poste 4813

Toll-free: 1-877-525-0337
genevieve.cote@lautorite.qc.ca

April 9, 2026
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3.2.2 Publication

Aucune information.
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34 Retraits aux registres des représentants

Courtiers
Nom Prénom Nom de la firme Date
d’interruption

ABBOUD DALILA DESJARDINS CABINET DE 2026-05-07
SERVICES FINANCIERS INC.

ABDELSAYED PHILOPATIR SERVICES D'INVESTISSEMENT TD 2026-05-01
INC.

ADJOUSSOU HERMANN PLACEMENTS CIBC INC. 2026-05-11

ADZIC NEBOJSA BMO LIGNE D'ACTION INC. 2026-05-08

AHMADOV MUSEYIB SERVICES D'INVESTISSEMENT TD 2026-05-02
INC.

ANTABI GEORGES SERVICES EN PLACEMENTS PEAK  2026-05-07
INC.

ANWAR FARIS RBC PLACEMENTS EN DIRECT INC. 2026-05-08

ANWAR FARIS RBC PLACEMENTS EN DIRECT INC. 2026-05-08

ARMSTRONG ALEXANDER GESTION DE PATRIMOINE MANUVIE 2026-04-30
INC.

ARSENAULT CHRISTOPHER SERVICES D'INVESTISSEMENT TD 2026-04-30
INC.

BAYAZID HAMZA SERVICES D'INVESTISSEMENT TD 2026-05-08
INC.

BELLEFLEUR EDITH VALEURS MOBILIERES DESJARDINS 2026-05-01
INC.

BENOIT VALERIE PLACEMENTS CIBC INC. 2026-05-05

BENTIFOUR ABDERRAHMANE FONDS D'INVESTISSEMENT ROYAL 2026-05-05
INC.

BERNATCHEZ JESSICA DESJARDINS CABINET DE 2026-05-04
SERVICES FINANCIERS INC.

BISSONNETTE JOELLE PLACEMENTS SCOTIA INC. 2026-05-04

BOGHOSIAN MAYA FONDS D'INVESTISSEMENT ROYAL 2026-05-07
INC.

BOULIANNE AUDREY PLACEMENTS SCOTIA INC. 2026-05-07

BRUNEAU MARC GESTION DE PATRIMOINE ClI 2026-05-08
ASSANTE LTEE

CANTIN ANDRE VALEURS MOBILIERES DESJARDINS 2026-04-30
INC.

CANTIN ANDRE VALEURS MOBILIERES DESJARDINS 2026-04-30
INC.
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Nom

CAO
CARBONNEAU
CARON-LAPIERRE
CERIN
CHAMPAGNE

CHARTRAY

COTE

DAHRIE

DANDREA
DI FURIA

DIALLO
DOYLE-PICHETTE

DROUIN

ESSADDAM
FLAGEOLE
FRANCOIS

FRENETTE

GAUDET

GAUTHIER

GAUTHIER

GAUVREAU

GRAVINO-BASTIEN

GUAY

Prénom

RU FANG
VALERIE
RAPHAEL
LUCA
NADINE

LEO

LUCE

FADI

EMILIA
JOSEPH

HOUSSAINATOU
ALEXANDRE

ADAM

RAMZI
MARC-ANDRE
JONATHAN-

JAMES
ALEX
FRANCOIS
PASCAL
CHRISTINE
YVES

NICOLAS

DANIELLE

Nom de la firme

PLACEMENTS SCOTIA INC.

IG GESTION DE PATRIMOINE INC.
BMO NESBITT BURNS INC.

BMO INVESTISSEMENTS INC.
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Date
d’interruption
2026-04-07
2026-05-08
2026-05-01
2026-05-05

FONDS D'INVESTISSEMENT ROYAL  2026-05-08

INC.

GROUPE CLOUTIER
INVESTISSEMENTS INC.

DESJARDINS CABINET DE
SERVICES FINANCIERS INC.

2026-04-28

2026-04-30

GESTION DE PATRIMOINE MANUVIE 2026-04-27

INC.

PLACEMENTS CIBC INC.

2026-05-08

BANQUE NATIONALE EPARGNE ET  2026-05-08

PLACEMENTS INC.
PLACEMENTS SCOTIA INC.

DESJARDINS CABINET DE
SERVICES FINANCIERS INC.

2026-05-05
2026-05-06

VALEURS MOBILIERES DESJARDINS 2026-05-04

INC.

BMO LIGNE D'ACTION INC.
PRESIMA SECURITIES ULC
SERVICES D'INVESTISSEMENT TD

INC.

2026-05-08
2026-04-30
2026-05-07

BANQUE NATIONALE EPARGNE ET  2026-05-11

PLACEMENTS INC.
INVESTIA SERVICES FINANCIERS

INC.

2026-05-04

BANQUE NATIONALE EPARGNE ET  2026-05-06

PLACEMENTS INC.

BANQUE NATIONALE EPARGNE ET  2026-04-30

PLACEMENTS INC.

VALEURS MOBILIERES DESJARDINS 2026-04-30

INC.

BMO INVESTORLINE INC./BMO
LIGNE D'ACTION INC.

SERVICES D'INVESTISSEMENT

QUADRUS LTEE.

2026-05-08

2025-06-30
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HOFMANN

JOHNSTON

JOURDAN

KIROUAC
LAPORTE
LE GALLAIS

LEMIEUX
LI WAN YAN

LOZICI

MAGHSOODLOO
MAKABAKAYELE

MANIKIS

MARZORATTI ROJAS

MIRON

MOUALLA

NADEAU

NGANSO MBIANDA

OKOMAN
ORTIZ

OUELLET

PICARD
PLANOJEVIC

POULIN

RASULI

Prénom

DOMINIQUE

DOUGLAS

VANESSA

MELISSA
STEPHANIE
MARC

DANIA
ALEXANDRA

MARIA SIMONA
NIKTA

BENEDICTE
MARIE-FRANCE
ELEFTHERIOS

MICHEL
KARINA

RAMZI

MIREILLE

ARMEL BRICE

AYE
LANA

DANYA

BRANDON
STEFAN

MELANIE

WAGMA
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Nom de la firme

FINANCIERE BANQUE NATIONALE
INC.

VALEURS MOBILIERES DESJARDINS
INC.

DESJARDINS CABINET DE
SERVICES FINANCIERS INC.

BMO INVESTISSEMENTS INC.
PLACEMENTS SCOTIA INC.

VALEURS MOBILIERES DESJARDINS
INC.

PLACEMENTS SCOTIA INC.

SERVICES D'INVESTISSEMENT TD
INC.

PLACEMENTS SCOTIA INC.
PLACEMENTS SCOTIA INC.
IG GESTION DE PATRIMOINE INC.

SERVICES D'INVESTISSEMENT TD
INC.

PLACEMENTS SCOTIA INC.

DESJARDINS CABINET DE
SERVICES FINANCIERS INC.

FONDS D'INVESTISSEMENT ROYAL
INC.

DESJARDINS CABINET DE
SERVICES FINANCIERS INC.

BANQUE NATIONALE EPARGNE ET
PLACEMENTS INC.

PLACEMENTS CIBC INC.

SERVICES D'INVESTISSEMENT TD
INC.

INVESTIA SERVICES FINANCIERS
INC.

PLACEMENTS SCOTIA INC.

PLACEMENTS FINANCIERE SUN
LIFE (CANADA) INC.

INVESTIA SERVICES FINANCIERS
INC.

PLACEMENTS SCOTIA INC.

Date
d’interruption

2026-04-30

2026-04-30

2026-05-01

2026-05-08
2026-05-03
2026-05-04

2026-05-04
2026-05-02

2026-05-03
2026-05-12
2026-04-29

2026-05-02

2026-05-06
2026-05-05

2026-05-05

2026-05-05

2026-04-29

2026-05-07
2026-05-01

2026-05-01

2026-05-07
2026-04-29

2026-05-06

2026-05-04
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Nom

RHO

RIOUX

SANMUGALINGAM

SAVAGE
SEGUIN

SHENG
SILARBI

SRIRANGANATHAN
STOLL QUEVEDO DE
BAZAN

SUISSA

TALBOT

TALBOT

TETREAULT

THERRIEN
TREMBLAY

TREMBLAY-
BLACKBURN
VALOIS-BERJAMY
WURTZ

ZAATER

ZABLAH

Prénom

EMA
CHRISTELLE
NANCY
PIRAVEEN

EMMANUELLE
SEBASTIEN

HONGYE
ROMAISSA

RAJEETHAN
CAROLINA

DANIEL

DANIEL

JUSTIN

MELANIE

CLAUDINE
MARIE-HELENE

STEPHANIE

SARAH

TOM

HENDA

NOURA
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Nom de la firme

PLACEMENTS SCOTIA INC.

DESJARDINS CABINET DE
SERVICES FINANCIERS INC.

SERVICES D'INVESTISSEMENT TD
INC.

PLACEMENTS SCOTIA INC.

DESJARDINS CABINET DE
SERVICES FINANCIERS INC.

BMO INVESTISSEMENTS INC.

DESJARDINS CABINET DE
SERVICES FINANCIERS INC.

PLACEMENTS SCOTIA INC.
PLACEMENTS SCOTIA INC.

SERVICES D'INVESTISSEMENT TD
INC.

INVESTIA SERVICES FINANCIERS
INC.

INVESTIA SERVICES FINANCIERS
INC.

FONDS D'INVESTISSEMENT ROYAL
INC.

BLC SERVICES FINANCIERS INC.

DESJARDINS CABINET DE
SERVICES FINANCIERS INC.

INVESTIA SERVICES FINANCIERS
INC.

DESJARDINS CABINET DE
SERVICES FINANCIERS INC.

BANQUE NATIONALE EPARGNE ET
PLACEMENTS INC.

FONDS D'INVESTISSEMENT ROYAL
INC.

PLACEMENTS SCOTIA INC.

Date
d’interruption

2026-05-07
2026-05-07
2026-05-07

2026-05-04
2026-04-30

2026-05-11
2026-05-07

2026-05-03
2026-05-03

2026-05-01
2026-05-06
2026-05-06
2026-05-08

2026-05-08
2026-05-01

2026-05-01
2026-05-05
2026-05-07
2026-05-01

2026-05-04
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Conseillers
Nom Prénom Nom de la firme Date
d’interruption
DESROCHES STEPHANE SAMARA BUREAU MULTI-FAMILIAL INC. 2026-05-01
FLAGEOLE MARC-ANDRE PRESIMA SECURITIES ULC 2026-04-30
GAMAOUN DORRA OPTIMUM GESTION DE PLACEMENTS 2026-03-11

INC.

Cabinets de services financiers
Sans mode d’exercice
Liste des représentants qui ne sont plus autorisés a agir dans une ou plusieurs disciplines

Vous trouverez ci-dessous la liste des représentants dont au moins I'une des disciplines mentionnées a
leur certificat de I'Autorité est sans mode d’exercice. Par conséquent, ces individus ne sont plus autorisés
a exercer leurs activités dans la ou les disciplines mentionnées dans cette liste et ce, depuis la date qui
y est indiquée.

Représentants ayant régularisé leur situation

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

Québec : (418) 525-0337
Montréal : (514) 395-0337
Sans frais :1 877 525-0337.

Veuillez-vous référer a la Iégende suivante pour consulter la liste de représentants. Cette Iégende
indique les disciplines et catégories identifiées de 1a a 6a, la discipline16a et les mentions spéciales C
etE.

Disciplines et catégories de disciplines Mentions spéciales
1a Assurance de personnes C Courtage spécial
1b Assurance contre les accidents ou la E Expertise en reglement de sinistre a 'égard des
maladie polices souscrites par I'entremise du cabinet auquel
il rattaché

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

3a Assurance de dommages (Agent)
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3b Assurance de dommages des
particuliers (Agent)

3c Assurance de dommages des
entreprises (Agent)

4a Assurance de dommages (Courtier)

4b Assurance de dommages des
particuliers (Courtier)

4c Assurance de dommages des
entreprises (Courtier)

5a Expertise en réglement de sinistres

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

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

6a Planification financiére
16a Courtage hypothécaire

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

106561 CHAMPAGNE, PIERRE 1a 2026-05-06

114204 GELINAS, NATHALIE 5a 2026-05-11

115196 GOUSKOS, PETROS 1a 2026-05-07

115196 GOUSKOS, PETROS 6a 2026-05-07

118192 LAFERRIERE, ALAIN 4a 2026-05-07

118916 LANDRY, ALAIN 1a 2026-05-07

121112 LEMGHALEF, BRAHIM 1a 2026-05-12

124823 NADEAU, MICHEL 4a 2026-05-08

125732 PAQUETTE, CAROLINE 4a 2026-05-11

128076 PUGLISI, VITO 1a 2026-05-11

129803 ROY, LAURENT 1a 2026-05-07

129803 ROY, LAURENT 2a 2026-05-07

134399 VINCENT, RICHARD 4c 2026-05-12

137582 MCMENAMIN, PATRICK 3a 2026-05-11

139046 BELANGER, ANIKA 4a 2026-05-12

146565 BLAIS, CHANTAL 3b 2026-05-06

148232 TESSIER, NICOLE 3a 2026-05-06

152601 PALLADINO, GIUSEPPINA 4b 2026-05-06
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de
sans mode
d’exercice

153044 LAVALLEE, MATHIEU 1a 2026-05-06

153044 LAVALLEE, MATHIEU 2b 2026-05-06

153997 BERGERON, KARINE 5a 2026-05-12

155625 CHIASSON, KARINE 4b 2026-05-11

155983 MANSEAU, LINDA 3c 2026-05-08

156523 LASNIER, ELAINE 4a 2026-05-12

161669 DENIS, EDLIN 1a 2026-05-08

162344 ZAATER, HENDA 6a 2026-05-12

162857 JOURDAIN, GAETANE 4a 2026-05-07

167649 LALIBERTE, SYLVIE 3b 2026-05-07

169807 BELLEFLEUR, EDITH 6a 2026-05-07

169884 LEDUC, VERONIQUE 5a 2026-05-12

172335 LEVESQUE, SEBASTIEN 4a 2026-05-12

176353 LACHAPELLE, OLIVIER 5a 2026-05-08

182126 GUEYE, SEYNABOU 3b 2026-05-11

184949 MOREAULT, CINDY 5a 2026-05-07

188075 LAPIERRE, OLIVIER 1a 2026-05-06

188441 AMAR, SYLVIE 1a 2026-05-12

191788 BERARD, GABRIELLE 2b 2026-05-06

191788 BERARD, GABRIELLE 1a 2026-05-06

192470 KPOWBIE, ESSOSOLAM 4B 2026-05-06

197181 BUTEAU, LOUIS 16A 2026-05-11

200567 DUBOIS, ISABELLE 3B 2026-05-08

200969 MARTIN, AUDREY 4B 2026-05-07

203332 PICHETTE, CAROLLAN 4A 2026-05-06

215661 PICHETTE, JONATHAN 4B 2026-05-07

216591 GRISE-BLANCHETTE, FRANCIS 4A 2026-05-12

218512 ABAKIL, ILYASSE 3B 2026-05-06

218561 COJOCARIU, MIHAELA 4A 2026-05-12

222233 DROUIN, ADAM 6A 2026-05-12

222881 MAC LEAN, JULIA 4B 2026-05-07

223028 POITRAS, JEREMY 5A 2026-05-11

225972 BOGHOSSIAN, MARDIG 1A 2026-05-07

225972 BOGHOSSIAN, MARDIG 2A 2026-05-07

225972 BOGHOSSIAN, MARDIG 6A 2026-05-07

230184 VERONNEAU, CHARLES ERIC 4A 2026-05-08

231886 FELTON-COLETTI, MARIO 1A 2026-05-06

233096 FARAND, SABRINA 1A 2026-05-11
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de
sans mode
d’exercice

233296 AUBERTIN, KARINE 1A 2026-05-08

233339 TORO, JORGE-IGNACIO 3B 2026-05-11

240829 GAGNON, NADINE 1A 2026-05-06

241832 WANG, ZEPING 1A 2026-05-11

242583 BOUCHER-BELAND, FREDERIQUE 1A 2026-05-12

243001 BROU, FULGENCE PATRICK 16A 2026-05-11

243764 LEUNG, JOHNATHAN 1A 2026-05-12

244317 GROSSO, JESSE 5B 2026-05-12

246456 DOYLE-PICHETTE, ALEXANDRE 6A 2026-05-07

248835 YOUNG, STEVE 4A 2026-05-12

250439 AZAZOGLU, FATIMA 3B 2026-05-06

251043 LEMAIRE, VIRGINIE 4B 2026-05-11

251478 LEMAY ST-MARTIN, ALEXIS 4C 2026-05-08

252012 ALVES, DANIEL 3B 2026-05-07

252844 LACROIX, MYLENE 3B 2026-05-11

252932 LAPLANTE, NICOLAS 6A 2026-05-07

252932 LAPLANTE, NICOLAS 1A 2026-05-07

253071 LANGLOIS, CATHERINE 4B 2026-05-13

253159 ALLATT, JACOB 1B 2026-05-11

253895 POISSON, JULIEN 1A 2026-05-06

253895 POISSON, JULIEN 2B 2026-05-06

254879 PERRON-ST-PIERRE, TOMMY 3B 2026-05-11

254965 JUSSAUME, RAPHAEL 4B 2026-05-06

256066 ST ARNAUD, SOPHIE 3A 2026-05-11

256121 COALLIER, NATASHA 1A 2026-05-08

256605 BEAUCHAMP, ROXANNE 5A 2026-05-06

257478 YER OMENKO, ANASTASIYA 3B 2026-05-11

258609 SETTI, MOHAMED AMINE 3B 2026-05-08

259186 DORE, MARTIN 5B 2026-05-06

259381 MILADI, EYA 3B 2026-05-11

259441 LAGACE, KARINE 5B 2026-05-06

259973 MITTON-FOURNIER, FANNY 1A 2026-05-06

260676 DOYON, ALEXANDRE 1A 2026-05-11

260981 BOURAOUI, FIRAS 3B 2026-05-07

262098 LAMPRON, VINCENT 3B 2026-05-08

262114 ZAFARI, SOMAIEH 1A 2026-05-08

262935 DUPUIS-PAILLE, JASMINE 1A 2026-05-08

263168 BELKHARRAZ, OTHMANE 4B 2026-05-07
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de
sans mode
d’exercice

264044 ROCH, FREDERIC-ANTOINE 1B 2026-05-12

264443 PLANTE, MAXIME 1A 2026-05-06

264631 RIVEST, SIMON 3B 2026-05-11

265008 GERVAIS, AMELIE 3B 2026-05-11

267968 ISSA, ISSA 4B 2026-05-08

268139 DECELLES, CAROLINE 4B 2026-05-08

268140 NGINZONG, GAELLE 3B 2026-05-11

268234 ALHAMIDI, OMAR MOHAMMED A 3B 2026-05-12

268418 DIOMANDE, KOURA 3B 2026-05-11

269201 AYO, ANGEL KIM 1B 2026-05-12

269787 BEGIN, FRANCOIS 4C 2026-05-06

270044 BEAULIEU, CHRISTINE 16A 2026-05-08

270868 ST-ONGE, XAVIER 1A 2026-05-08

271256 TARDIF, ALEXANDRE 1A 2026-05-11

271443 BAHIOU, ILLIAN SOFIANE 3B 2026-05-12

271531 MOHAMADI, LAETITIA 3B 2026-05-11

271723 PARADIS, DELPHINE 1A 2026-05-08

272757 LAMBERT, MARYSE 1A 2026-05-06

272830 BUTEAU, SIMON 1A 2026-05-12

273387 MARCHAND, AMAYA 1A 2026-05-06

273418 ROUSSEL, GABRIEL 4B 2026-05-11

273440 UBALDO, FLORENDA ABEJAR 1A 2026-05-06

273920 BYETTE, ANTOINE 3B 2026-05-11

274030 FORGET, NATHAN 1A 2026-05-11

274101 DUBE, KHLOE 3B 2026-05-08

274351 UMUNYURWA, MERVEILLE 3B 2026-05-07

274611 EMOND, PATRICK 4B 2026-05-08

274860 MARCOTTE, MATHIEU 1A 2026-05-07

275005 VASSEUR, AURELIE 1A 2026-05-08

275015 SERVERA, ELAIZA 5C 2026-05-06

275220 GABORIAULT, MAXIME ANTOINE 1A 2026-05-11

275515 LANGIS, ALEXIS 5C 2026-05-07

275851 IBRAHIM, MOHAMED-ASSEM 1A 2026-05-12

Non-renouvellement

Liste des représentants qui ne sont plus autorisés a agir dans une ou plusieurs disciplines
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Vous trouverez ci-dessous la liste des représentants dont au moins 'une des disciplines mentionnées a
leur certificat de I'Autorité n’a pas été renouvelée a la date d’échéance. Par conséquent, ces individus ne
sont plus autorisés a exercer leurs activités dans la ou les disciplines mentionnées dans cette liste et ce,
depuis la date qui y est indiquée.

Représentants ayant régularisé leur situation

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

Québec : (418) 525-0337
Montréal : (514) 395-0337
Sans frais :1 877 525-0337.

Veuillez vous référer a la Iégende mentionnée ci-dessous pour consulter la liste de représentants. Cette
légende indique les disciplines et catégories identifiées de 1a a 6a, la discipline 16a et les mentions
spéciales C et E.

Disciplines et catégories de disciplines Mentions spéciales
1a Assurance de personnes C Courtage spécial
1b Assurance contre les accidents ou la E Expertise en reglement de sinistre a 'égard des
maladie polices souscrites par I'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 reglement de sinistres

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

5c Expertise en réglement de sinistres en
assurance de dommages des
entreprises
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6a Planification financiére

16a Courtage hypothécaire

Certificat Nom, Prénom Disciplines Date
d’annulation

106199 CARRIERE, SUZIE 3a 2026-05-01
110695 DROLET, LINDA 3a 2026-05-01
111716 ECREMENT, GUYLAINE 5a 2026-05-01
111934 FALL, LAMINE 1a 2026-05-01
111985 FAUBERT, DANIEL 6a 2026-05-01
112056 FAVREAU, MARTIN 1a 2026-05-01
112080 FELTON, GILLES 4a 2026-05-01
112099 FERLAND, GUYLAINE 1a 2026-05-01
112099 FERLAND, GUYLAINE 2a 2026-05-01
112109 FERLAND, MICHEL 1a 2026-05-01
112109 FERLAND, MICHEL 2a 2026-05-01
112115 FERLAND, RICHARD 2a 2026-05-01
112115 FERLAND, RICHARD 1a 2026-05-01
112295 FITZGERALD, LOUIS 1a 2026-05-01
112579 FORTIN, ALAIN 4a 2026-05-01
112672 FORTIN, LUC 5a 2026-05-01
112674 FORTIN, LUCIE 5a 2026-05-01
112844 FOURNIER, MICHEL 4a 2026-05-01
112855 FOURNIER, REJEAN 4a 2026-05-01
113024 FREROT, BRIGITTE 1a 2026-05-01
113060 FULLER, RICHARD 1a 2026-05-01
113185 GAGNE, LISE 1a 2026-05-01
113199 GAGNE, MARTINE 16a 2026-05-01
113220 GAGNE, PIERRE 1a 2026-05-01
113220 GAGNE, PIERRE 6a 2026-05-01
113328 GAGNON, DOMINIQUE 1a 2026-05-01
113571 GAGNON, SUSAN 2a 2026-05-01
113571 GAGNON, SUSAN 1a 2026-05-01
113571 GAGNON, SUSAN 6a 2026-05-01
113640 GALLE, RAFFAELE 4a 2026-05-01
113666 GAMACHE, SYLVIE 2c 2026-05-01
113666 GAMACHE, SYLVIE 1a 2026-05-01
113856 GAUDREAU, CHARLES 1a 2026-05-01
113869 GAUDREAU, JACQUES 4a 2026-05-01
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date
d’annulation

113895 GAUDREAULT, FRANCINE 16a 2026-05-01
113929 GAULIN, REAL 1b 2026-05-01
113953 GAUTHIER, CAMIL 2a 2026-05-01
113953 GAUTHIER, CAMIL 1a 2026-05-01
113973 GAUTHIER, DANIEL 1a 2026-05-01
113975 GAUTHIER, DANIEL 1b 2026-05-01
113986 GAUTHIER, DWIGHT 2a 2026-05-01
113986 GAUTHIER, DWIGHT 1a 2026-05-01
113993 GAUTHIER, FRANCINE 3b 2026-05-01
114082 GAUTHIER, NANCY 1a 2026-05-01
114082 GAUTHIER, NANCY 2a 2026-05-01
114086 GAUTHIER, NATHALIE 6a 2026-05-01
114222 GEMME, CAROLE 3b 2026-05-01
114377 GERVAIS, NANCY 3a 2026-05-01
114392 GIACHETTI, YVON 1a 2026-05-01
114409 GIARD, NATHALIE 6a 2026-05-01
114555 GILBERT, PIERRE 1a 2026-05-01
114973 GOLDBERG, STEVEN 2a 2026-05-01
115305 GRAVEL, HAROLD 3a 2026-05-01
115769 GUILBAULT, JEAN-YVES 4a 2026-05-01
115853 GUIMOND, MICHEL 1a 2026-05-01
117278 JOSEPH, JEAN-JOSUE 5a 2026-05-01
119832 LAURIN, MANON 3a 2026-05-01
125959 PARE, MARIE-CLAUDE 3a 2026-05-01
126309 PELLERIN, ANNIE 3a 2026-05-01
127641 POULIN, EVEN 3a 2026-05-01
128382 RATTE, HAROLD 5a 2026-05-01
130428 SAVARD, ANNE 3a 2026-05-01
134693 YALE, KATHLEEN 3a 2026-05-01
135072 GRACIOPPO, MELINA 6a 2026-05-01
135164 GAUTHIER, YVES 16a 2026-05-01
135492 GAUTHIER, LUCY 5a 2026-05-01
135835 GAUDREAULT, DANIELLE 6a 2026-05-01
136378 GAGNON, CLAUDIA 6a 2026-05-01
136759 FAUCHER, CHRISTINE 5a 2026-05-01
137036 ANDRADE, GLORIA 5a 2026-05-01
137605 FOURNIER, JEAN-SEBASTIEN 6a 2026-05-01
138175 FILLION, BERTIN 6a 2026-05-01
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date
d’annulation

138226 GARNEAU, MARYSE 1a 2026-05-01
138921 BERNARD, FRANCE 5a 2026-05-01
139714 EMOND, JOSE 4a 2026-05-01
139818 GRASSO, MARY 4b 2026-05-01
141757 FARINA, EDOARDO 1a 2026-05-01
142096 FISET, ISABELLE 6a 2026-05-01
142565 FORTE, MIRIAM 6a 2026-05-01
142991 GARANT, MANON 6a 2026-05-01
143123 LALANCETTE, ISABELLE 3b 2026-05-01
144633 FOURNIER, YVES 6a 2026-05-01
144952 FORTIER, SYLVAIN 1a 2026-05-01
146250 DAIGLE, PATRICK 3b 2026-05-01
147886 FEISTHAUER, JULIEN 6a 2026-05-01
150054 EVANGELISTA, MARCO 6a 2026-05-01
151290 ASSELIN, MARIE-CLAUDE 5b 2026-05-01
151343 EL ADLANI, KHALID 6a 2026-05-01
151515 BRADETTE, JULIE 3b 2026-05-01
152745 FORGUES, NATHALIE 3b 2026-05-01
152829 BOISVERT, MARIE-EVE 3a 2026-05-01
154768 GRENIER, ROGER 3b 2026-05-01
154894 GODIN, MARC 6a 2026-05-01
155464 DROUIN, CHRISTINE 3b 2026-05-01
157948 GRECO, NATHALIE 4b 2026-05-01
158995 FORTIER, MARIELLE 4b 2026-05-01
160617 GELINAS, CHRISTIAN 6a 2026-05-01
161190 FORTIER, SYLVIE 4b 2026-05-01
161238 GUAY, DAVID 4a 2026-05-01
161428 COUTURE, MELANIE 3b 2026-05-01
162485 GERMAIN, SARAH 5a 2026-05-01
162526 GEDEON, ERICKES 3b 2026-05-01
164109 ROULEAU, VINCENT 3b 2026-05-01
165649 FAUCHER, ALEXANDRE 4a 2026-05-01
166698 BLAIS, ANNIE 3b 2026-05-01
166884 GINGRAS, SEBASTIEN 4a 2026-05-01
167087 SAMSON, DANY 5a 2026-05-01
167878 GLEIZAL, VIRGINIE 1a 2026-05-01
169672 FISET, ANDRE 4b 2026-05-01
170100 CHERENFANT STURGE, TANYA 5b 2026-05-01
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date
d’annulation

170320 GALARNEAU, AUDREY 1a 2026-05-01
171020 GENOIS, SOPHIE 2b 2026-05-01
173375 GUERTIN, SOPHIE V 2b 2026-05-01
174306 GRENIER, FRANCIS 5b 2026-05-01
174736 GRAVEL, MARTIN 4a 2026-05-01
175084 BUREAU, MANON 3b 2026-05-01
176812 GINGRAS, DAVID 3a 2026-05-01
177061 GILBERT, CATHERINE 4c 2026-05-01
178420 GODIN, JULIE 5a 2026-05-01
178629 ESSOCKAMBA, CEDRIC 16a 2026-05-01
181502 GOULET, DOMINIQUE 4b 2026-05-01
181909 GIGUERE, NATHALIE 3c 2026-05-01
183961 GARNEAU, ARIANE 6a 2026-05-01
185006 GUERRA-GARCIA, MARGARITA 2b 2026-05-01
185006 GUERRA-GARCIA, MARGARITA 1a 2026-05-01
185805 GENEREUX, CAROLE 4a 2026-05-01
186037 MIKOU, KARIM 5a 2026-05-01
186990 LESSARD, MARIE-JOSEE 3a 2026-05-01
187426 GROSPE, ROCELLE CIRON 1a 2026-05-01
188295 GAGNON, JACYNTHE 3b 2026-05-01
188484 ETTIEN, NINA 3b 2026-05-01
188534 GUCCIARDO, DANIELA 5¢c 2026-05-01
189799 BERGERON, SOPHIE 3b 2026-05-01
190487 GAGNON, ANDREANE 1a 2026-05-01
190652 GIRARDOT, SOPHIE 1a 2026-05-01
191160 GODBOUT, EVELYNE 5b 2026-05-01
191340 FARAHAT, KHALID 1a 2026-05-01
191577 FONTAINE, JOEL 3b 2026-05-01
192333 GAGNE, PIERRE-OLIVIER 5a 2026-05-01
192392 GIRARD, NATHALIE 5a 2026-05-01
193877 EMOND-RHEAULT, MATHIEU 3b 2026-05-01
194716 FRANCIS, FADI 6a 2026-05-01
194718 FILION-POULIN, CATHY 4a 2026-05-01
195258 GENEST, PATRICK 1a 2026-05-01
195695 EMOND, ANDREANNE 1a 2026-05-01
195924 GAIVIS, NELSON 1a 2026-05-01
196226 EL JAAFARI, JIHANE 1a 2026-05-01
200843 GAUCHER, ISABELLE 3b 2026-05-01
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201234 FLEURANTIN, ROODZ HUGUES 1a 2026-05-01
203345 GROLEAU, ANNIE 6a 2026-05-01
203605 GRIMARD, ISABELLE 3a 2026-05-01
203729 GUERARD, LUCIE 1a 2026-05-01
204335 GIROUX, ALEXANDRE 16a 2026-05-01
204559 POUDRIER, GABRIEL 3b 2026-05-01
205294 ENGLISH-ROCHON, KATHLEEN 5a 2026-05-01
205766 HENRIE, GABRIELLE 5a 2026-05-01
206421 GEMME, KATLEEN 6a 2026-05-01
206962 EBELE, JEAN-PIERRE 4a 2026-05-01
208448 FARAHMAND, SHABEER 6a 2026-05-01
208448 FARAHMAND, SHABEER 1a 2026-05-01
208861 FRASER, DAVID 3b 2026-05-01
209068 GERVAIS, PATRICE 1a 2026-05-01
209425 GAGNE, MATHIEU 1a 2026-05-01
209833 NEPTUNE, RALPH PHILIPPE 3b 2026-05-01
210172 FARAG, BOLA 4b 2026-05-01
211253 LEBLANC, FRANCIS 3b 2026-05-01
211320 FRASER, BRENT 3b 2026-05-01
211753 GILBERT, CLAUDIA 3a 2026-05-01
212216 GRENIER, KIM 6a 2026-05-01
212258 GUIMOND, VINCENT 2a 2026-05-01
212258 GUIMOND, VINCENT 1a 2026-05-01
213948 PARIS, DAVE 3b 2026-05-01
214212 GIARO, PIERRE 4c 2026-05-01
215031 GUERRIERO, CORALIE 3b 2026-05-01
215041 GAGNE-LANGLOIS, JOANIE 3b 2026-05-01
215274 FONTAINE, DANIKA 3a 2026-05-01
215481 GIDDINGS, PAUL 1b 2026-05-01
216604 AUDET, MATHIEU 5a 2026-05-01
217021 FRECHETTE, JULIE 6a 2026-05-01
217385 GAUTHIER, EMILIE 4a 2026-05-01
217680 GOULET, VALERIE 1a 2026-05-01
217699 GRIGORUK, PATRICK 4a 2026-05-01
218354 FARAH JAMA, MAHAMOUD 4b 2026-05-01
218589 GAGNON, MARIE-ELAINE 3b 2026-05-01
219249 FAUTEUX, CHARLES-ANTOINE 3a 2026-05-01
221024 GIGNAC TANGUAY, GENEVIEVE 3b 2026-05-01
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221308 EL ATLASSI, JAMILA 4a 2026-05-01
222356 GARCIA-LE BROCK, MIGUEL 4a 2026-05-01
222772 FORTIN, LAURENCE 1a 2026-05-01
222973 BELZILE, JULIE 5b 2026-05-01
223385 FENG, HEYANG 6a 2026-05-01
224362 ELIE-PIERRE, ANGIE 3b 2026-05-01
224428 ESMERAL LEAL, MIGUEL CARLOS 1a 2026-05-01
224430 GAGNON- LACHAPELLE, LASZLO 4b 2026-05-01
225126 MORGAN, JEREMY 3b 2026-05-01
226065 GUERIN, ANNY 1a 2026-05-01
227008 GUILBAUD MCHARG, JENNIFER 4c 2026-05-01
227196 GIGUERE, ALEX 4a 2026-05-01
227231 PICARD, JULIEN 3b 2026-05-01
227399 FOFANA, MOHAMED 6a 2026-05-01
227496 LAVOIE, TRACEY JORDAN 5b 2026-05-01
228084 FERRON, ISABELLE 1a 2026-05-01
228147 ELMANDARAWI, SARAH 3B 2026-05-01
228425 FEHRI, ANIS 3B 2026-05-01
228471 LANDRY, KARINE 3B 2026-05-01
229119 GAUDREAU, FRANCIS 4A 2026-05-01
229163 GBALOU EPSE YEWE, MARIE- 3B 2026-05-01
FLORE
229232 BRETON, CHANTAL 3B 2026-05-01
229234 FILLION, ROBERT JR 3B 2026-05-01
229961 GAGNE, JEREMIE 5B 2026-05-01
230020 TRAVERSY, TANIA 3B 2026-05-01
230038 LECLERC, FELIX 3B 2026-05-01
231443 PELLETIER, FRANCOIS 3B 2026-05-01
232154 FUREZ, STACY 3B 2026-05-01
232207 EKUE, CHRISTEL 16A 2026-05-01
232337 GHABA, OMAR 1A 2026-05-01
232926 GALIPEAU-GAGNON, WILLIAM 1A 2026-05-01
233020 EL KADI, SAIF 4B 2026-05-01
233035 CARISEY, PIERRE-YVES 3B 2026-05-01
233415 DUROCHER, ALLYSON 3B 2026-05-01
233420 GERMANO DA SILVA, GABRIEL 2A 2026-05-01
233420 GERMANO DA SILVA, GABRIEL 1A 2026-05-01
234014 FALSETTI, PATRIZIO 16A 2026-05-01
237453 GUERO, GBEULI SERI 16A 2026-05-01
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239027 ECHADLI, RACHID 16A 2026-05-01
239863 GINGRAS, CLAUDERIC 4B 2026-05-01
239963 FONTAINE, ANTOINE 16A 2026-05-01
241217 GAGNE, ISABELLE 3B 2026-05-01
241736 GERVAIS, EMILIE 1A 2026-05-01
241968 CARON, DAVID 3B 2026-05-01
242428 STAROSTIN, KONSTANTIN 3B 2026-05-01
242835 FRENETTE, JANICE 3B 2026-05-01
243748 RICHARD-DIONNE, CATHERINE 3B 2026-05-01
243795 JOSEPH, ORIETTA VALERIE 3B 2026-05-01
243892 MABROUKI, MARIEM 3B 2026-05-01
244477 ANDERSON, BILLIE 3B 2026-05-01
244830 GAUTHIER, DAPHNA 16A 2026-05-01
244832 EN-NAY, ASMAE 4B 2026-05-01
245189 FONTAINE, HUBERT 5B 2026-05-01
245379 FORTIER SERVANT, SOPHIE 1A 2026-05-01
245541 ETEME YANA, MARTIN DIMITRI 1A 2026-05-01
246072 GASO, HARVEY 1A 2026-05-01
246573 FORREST KNIGHT, SHERYL 3B 2026-05-01
246962 DESROCHERS, MARC-ANTOINE 3B 2026-05-01
247037 GARG, VIKAS 4A 2026-05-01
247351 GABALLAH, SYLVIA 3B 2026-05-01
247591 GIRARD, KATHY 3B 2026-05-01
247719 GIROUX, MARIE-PIER 3B 2026-05-01
248424 FINIELS, ROMAIN 3B 2026-05-01
248882 GENTILE, CATHERINE 3B 2026-05-01
248911 GHOTRA, MOHAN SINGH 1A 2026-05-01
249000 EL-KHOURI, CARMEN 3B 2026-05-01
249309 EL GHERNATI, SOFIANE 3B 2026-05-01
249572 YAHIA ZOUBIR, ZAKARIA 3B 2026-05-01
249634 ANSELMI, JESSICA 3B 2026-05-01
249657 GAGNE-LINTEAU, NATHALIE 3B 2026-05-01
249787 GAGNON, MELANIE 4B 2026-05-01
250066 GIRARD, MARIE BENEDICTE 2C 2026-05-01
FLORENCE
250297 FALL, AMADOU BAMBA 3B 2026-05-01
250304 FOURNIER, VERONIQUE 3B 2026-05-01
250321 GUIMOND TRAHAN, JUDE 1A 2026-05-01
250810 FREDERIC, CHRISTOPHE 16A 2026-05-01
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250988 ATTAL, NADIR 3B 2026-05-01
251078 GUAY-LABERGE, MARIE-PIER 3B 2026-05-01
251094 FILION-SAVARD, MARC-ANTOINE 1A 2026-05-01
251510 GUILMETTE, ANDREANNE 4B 2026-05-01
251654 GRATTON, MAXIME 1A 2026-05-01
251662 FORTIN, DARREN 3A 2026-05-01
252015 MORIN, EMILY 3B 2026-05-01
252824 LAVOIE, ELIZABETH 3B 2026-05-01
253101 GALLEGO BLANDON, WILLIAM 6A 2026-05-01
253356 GHALI SHEHATA, MEDHAT 16A 2026-05-01
253497 GONCALVES DE BARROS 3B 2026-05-01
TEIXEIRA, RICARDO ANTERO
253538 GHEZALI, SAMY 3B 2026-05-01
253545 FROESE, KIMBERLEY 1A 2026-05-01
253594 FECTEAU, MAXIME 4B 2026-05-01
254031 GOSSELIN, ALEXANDRE 1A 2026-05-01
254439 GADOURY-DUBE, NANCY 1A 2026-05-01
254929 EL HOG, IDRISS 5A 2026-05-01
254967 DESPARS, KELLY 3B 2026-05-01
255008 GHAZZAQOUI, RAMI 4B 2026-05-01
255110 GENY, EMELINE 16A 2026-05-01
255115 FOURNIER, ERIC 5B 2026-05-01
255320 GAGNE, LYDIA 1A 2026-05-01
255395 EL ASROUTI, OUMAIMA 1A 2026-05-01
255395 EL ASROUTI, OUMAIMA 2A 2026-05-01
255659 GRONDIN, ANDY 1A 2026-05-01
255786 RIVARD LEBLANC, JINDY 3B 2026-05-01
255957 CHOUINARD, CHARLES 5A 2026-05-01
255968 YADE, NDEYE RAMATOULAYE 3B 2026-05-01
256178 FLOWER, SCOTT 3B 2026-05-01
256315 GOSSELIN, JOSEE 16A 2026-05-01
256370 GUILBEAULT, YANNICK 3B 2026-05-01
256491 GINCHEREAU, NATHAN 1A 2026-05-01
256630 USTINIUK-HOUDE, VANESSA 3B 2026-05-01
256672 MAJED, JINAN 3B 2026-05-01
256673 MINVILLE, FREDERIQUE 3B 2026-05-01
256734 GUAY, MICHAEL 3C 2026-05-01
256774 GUIBERTEAU-BOISSONNEAULT, 4B 2026-05-01
OPHELIE
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257057 GUZMAN, MARCO 3B 2026-05-01
257115 FROEDRICH, TANYA 3B 2026-05-01
257296 GRIFFIN-TALBOT, STEPHANIE 4B 2026-05-01
257426 GAUDREAULT, JONATHAN 1A 2026-05-01
257458 GAUDREAU-DAUPHIN, LAURENCE 1B 2026-05-01
257462 HIBAU, KRISLY 3B 2026-05-01
257487 PLANTE, MAXIME 3B 2026-05-01
257515 VIGNEAULT, GENEVIEVE 3B 2026-05-01
257531 FERNANDES-SEGUIN, TADEO 3B 2026-05-01
257653 LEGARE, MAXENCE 3B 2026-05-01
257816 LARIVEE-GOLDING, JESSICA 3B 2026-05-01
257960 LAROCQUE, OLIVIER 3B 2026-05-01
258008 FANDEU PATIPE, MALACHIE 1A 2026-05-01
PASCAL
258442 GAUTHIER, SAMANTHA 3B 2026-05-01
258572 THERIAULT, ALEXANDRE 3B 2026-05-01
258577 LEMOINE, MARIE-CLAUDE 3B 2026-05-01
258580 SANDHU, KIRTI 3B 2026-05-01
258604 MANIAR, LAMIAA 3B 2026-05-01
258631 DI NINNI, DANICA 3B 2026-05-01
258634 PERRAULT, JEROME 3B 2026-05-01
258645 GUILLEMETTE, KARINE 3B 2026-05-01
258646 ROBERT CHARETTE, JESSICA 3B 2026-05-01
258758 AITANKE, JESSICA 3B 2026-05-01
258798 FOREST, EMILIE 4A 2026-05-01
259114 ILIAS, RIM 3B 2026-05-01
259145 CAYO, MELISSA 3B 2026-05-01
259169 FOFANA, LOUA MOHAMED KADER 3B 2026-05-01
259176 N'DRI, HENRI CHARLES 3B 2026-05-01
259180 GIRARD, MATHIEU 1A 2026-05-01
259181 GAUTHIER, MELANIE 3B 2026-05-01
259197 COTE, ALEX 3B 2026-05-01
259198 DESCOTEAUX, KEVEN 3B 2026-05-01
259366 RUSHATSI, BOB-ARIANE 3B 2026-05-01
259372 LAVERDIERE, JEAN-SIMON 3B 2026-05-01
259380 GAGNON, LOUANN 3B 2026-05-01
259610 GU, RUOHAN 1A 2026-05-01
259730 CHACON SOTOJ, LUIS 3B 2026-05-01
259734 LETOURNEAU, KIM 3B 2026-05-01
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259737 DUSSAULT-DURAND, ROXANNE 4A 2026-05-01
259751 LORD, MARILYN 3B 2026-05-01
259757 GOYAL, PAWAN 1A 2026-05-01
259787 RACINE, MARTIN 5A 2026-05-01
250814 LAURIAULT, LUC 5B 2026-05-01
250816 VAZIRI MOTLAGH, FARHAD 3B 2026-05-01
250853 BOULANGER, MARJORIE 3B 2026-05-01
260028 DUBE, MARIE PIER 3B 2026-05-01
260104 GOSSELIN, JOSHUA 1A 2026-05-01
260238 FOURNIER, JEAN-HUGUES 1A 2026-05-01
260239 GROTHE-DUFRESNE, EMILE 5B 2026-05-01
260266 GAULTIER, PAULINE 3B 2026-05-01
260270 GOUREVITCH, EVGENIY 1A 2026-05-01
260271 ROUSSY, MARIAJANE 3B 2026-05-01
260335 VILLENEUVE, GUILLAUME 3B 2026-05-01
260468 FONTES, JOEL 16A 2026-05-01
260580 BISSON, CHANTAL CAROLYNE 3B 2026-05-01
260589 DIALLO, MARIAMA DALANDA 3B 2026-05-01
260605 EWALA OKEYA, FISTON 1A 2026-05-01
260608 GARNAUD, CAMILLE 1A 2026-05-01
260650 GAGNON, MARTIN 1A 2026-05-01
260672 LAFLAMME, KYLE 5B 2026-05-01
260679 GRAVEL, OLIVIER 1A 2026-05-01
260755 FUENTES RUIZ, KARINA 1A 2026-05-01
260782 KROOS, BRANDON 3B 2026-05-01
260792 MAINVILLE, ANABELLE 3B 2026-05-01
260899 GIRARD, ANDY GABRIEL ROMERO 1A 2026-05-01
260957 GALLISSAIRES, CHRISTOPHE 3B 2026-05-01
261128 GOSSELIN, NICOLAS 1A 2026-05-01
261162 OFFOUMOU, ANNE JULIE 3B 2026-05-01
261307 TURCOTTE, ALEXANDRA 3B 2026-05-01
261315 DOUHAUD, JOHANNA 3B 2026-05-01
261321 BUNICA, IMELDA 3B 2026-05-01
261323 MICHAUD, MAXIME 3B 2026-05-01
261365 MARDI CHARLEMAGNE, MARIE- 3B 2026-05-01
GABRIELLE
261588 FORTIN, KAYLA 3B 2026-05-01
261591 BUISSERETH, YVES NICK 3B 2026-05-01
261625 GIRARD, NATHALIE 1A 2026-05-01
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261776 GUILBEAULT, ARIANE 3B 2026-05-01
261917 GROULX, NORMAND 1A 2026-05-01
262023 ARSENAULT, JULIE 3B 2026-05-01
262122 ESSALIMI, NADIA 1A 2026-05-01
262278 FENELON, LEPHEN NEVESKY 1A 2026-05-01
262307 NDIAYE, NDENE NDAO 3B 2026-05-01
262316 GOULET, JIMMY 1B 2026-05-01
262326 GAGNON, KEVIN 5B 2026-05-01
262403 GUNDERMANN, NOAH 4C 2026-05-01
262433 GAMELIN, JESSIE 4C 2026-05-01
262435 FANFAN, FRANCILLOUX 1A 2026-05-01
262498 GAUVIN, ROXANNE 5B 2026-05-01
262587 TRUDEL LALIME, JONATHAN 3B 2026-05-01
262625 HOUNTONDJI, ORNELLA CHIMSCIA 3B 2026-05-01
SEDJROGAN
262638 EL-MURR, BECHARA 16A 2026-05-01
263269 GOURINY, YOUNES 3B 2026-05-01
263465 MOUSTAQUIME, ACHRAF 5B 2026-05-01
263605 GRAVEL, MORIAH 1A 2026-05-01
263643 GIRARD, GABRIELLE 1A 2026-05-01
263649 GEORGES-LOUIS, MELISSA 1A 2026-05-01
263680 EMOND, MARIE-FRANCE 4B 2026-05-01
263739 FOSSEM, PAUL 1A 2026-05-01
263741 GUSEVA, KARINA 3B 2026-05-01
263803 FORTIN, BENOIT 1A 2026-05-01
261588 FORTIN, KAYLA 3B 2026-05-01
261591 BUISSERETH, YVES NICK 3B 2026-05-01
261625 GIRARD, NATHALIE 1A 2026-05-01
261776 GUILBEAULT, ARIANE 3B 2026-05-01
261917 GROULX, NORMAND 1A 2026-05-01
262023 ARSENAULT, JULIE 3B 2026-05-01
262122 ESSALIMI, NADIA 1A 2026-05-01
262278 FENELON, LEPHEN NEVESKY 1A 2026-05-01
262307 NDIAYE, NDENE NDAO 3B 2026-05-01
262316 GOULET, JIMMY 1B 2026-05-01
262326 GAGNON, KEVIN 5B 2026-05-01
262403 GUNDERMANN, NOAH 4C 2026-05-01
262433 GAMELIN, JESSIE 4C 2026-05-01
262435 FANFAN, FRANCILLOUX 1A 2026-05-01
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262498 GAUVIN, ROXANNE 5B 2026-05-01
262587 TRUDEL LALIME, JONATHAN 3B 2026-05-01
262625 HOUNTONDJI, ORNELLA CHIMSCIA 3B 2026-05-01
SEDJROGAN
262638 EL-MURR, BECHARA 16A 2026-05-01
263269 GOURINY, YOUNES 3B 2026-05-01
263465 MOUSTAQUIME, ACHRAF 5B 2026-05-01
263605 GRAVEL, MORIAH 1A 2026-05-01
263643 GIRARD, GABRIELLE 1A 2026-05-01
263649 GEORGES-LOUIS, MELISSA 1A 2026-05-01
263680 EMOND, MARIE-FRANCE 4B 2026-05-01
263739 FOSSEM, PAUL 1A 2026-05-01
263741 GUSEVA, KARINA 3B 2026-05-01
263803 FORTIN, BENOIT 1A 2026-05-01
263889 GANDHI, PARTH JAYESHKUMAR 1A 2026-05-01
264287 GRENON, MARCO 1a 2026-05-01
264344 GOULET, MELODIE 4b 2026-05-01
264618 GAUTHIER, BEATRICE 2a 2026-05-01
264636 FEZZE BOUOBDA, RODRIGUE 3b 2026-05-01
264639 EL KOBLI, KARIM 3b 2026-05-01
264667 GUILLEMETTE, SABRYNA 5b 2026-05-01
264685 FRASER, JIMMY 1b 2026-05-01
264746 KOFFI, AMELAN DIANE 3b 2026-05-01
264788 BILLETTE-BERIAULT, MARC ANDRE 5b 2026-05-01
264958 GALLET, CHARLES 1a 2026-05-01
264986 GAGNE, SEBASTIEN 1a 2026-05-01
265007 ORREGO-PALOMINO, VALERIE 3b 2026-05-01
265030 ALARY FERNANDEZ, NOVALLY 3b 2026-05-01
ALESSANDRA
265039 MORNEAU, LAURENCE 3b 2026-05-01
265067 UONG, ISRELLA 3b 2026-05-01
265068 IRID, LINDA 3b 2026-05-01
265079 CARON, EDOUARD 3b 2026-05-01
265099 PILIPIAK, MATHIAS 3b 2026-05-01
265227 GOUSY CHARBONNEAU, AUDREY  3b 2026-05-01
265254 GIRARD, OLIVIER 1a 2026-05-01
265360 FALDUTO, DAVID 4b 2026-05-01
265434 EVRARD, WIDMARCK 1a 2026-05-01
265456 GREER, DEANNA LORAINNE 1a 2026-05-01
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265658 EL ALAOUI, HAJAR 3b 2026-05-01
265674 GRENIER-BOUCHER, JEREMY 1a 2026-05-01
265905 CAISSE, MARIE FRANCE 5b 2026-05-01
265942 DONAIS, KARIM 5b 2026-05-01
266039 FORTIN, CHRISTOPHER 1a 2026-05-01
266062 GLEN, KAREN CECILIA 1a 2026-05-01
266075 GUO, YUKUN 3b 2026-05-01
266090 GERVAIS, ISABELLE 1a 2026-05-01
266135 EL KOUTALI, IMANE 3b 2026-05-01
266320 FAUBERT, STEFANIE 3B 2026-05-01
266357 GAGNE, KELLIANE 1A 2026-05-01
266481 GRAVEL, JEAN-BASTIEN 3B 2026-05-01
266645 FORTIN, DOMINIC 4B 2026-05-01
266658 GAGNON, GABRIEL 1A 2026-05-01
266729 FABRE, JEREMY ERIC 1A 2026-05-01
266766 ENNAIFER, MOHAMED ALI 1A 2026-05-01
266839 GRENIER, CHARLES-EDOUARD 1A 2026-05-01
266883 GRENIER, FREDERIK 16A 2026-05-01
266885 FORTIN, NICOLAS 3B 2026-05-01
266922 GAUDREAULT, DAVID 1A 2026-05-01
267113 GUO, FANG FEI 16A 2026-05-01
267120 GERVAIS, MARTINE 1A 2026-05-01
267179 GUAY-MORIN, CEDRIC 3B 2026-05-01
267349 FOISY, CAROLANNE 3B 2026-05-01
267373 LALONDE, SYLVIE 3B 2026-05-01
267374 LEBEAU, CRISTEL 3B 2026-05-01
267401 ROSSANESE, JADIA 3B 2026-05-01
267410 LAVOIE, GENEVIEVE 3B 2026-05-01
267487 GALLANT, JESSICA 1B 2026-05-01
267531 GRONDIN, BENEDICTE 1A 2026-05-01
267580 FROMENT, ANTOINE 1A 2026-05-01
267810 EXCELLENT, JOSHUA 1A 2026-05-01
267896 GILBERT, MARIE-EVE 1A 2026-05-01
267910 GAGNON, PAUL JR 1A 2026-05-01
268061 GNANAGO, AXEL 1A 2026-05-01
268098 GRANDEA, GENE ANGELO 1A 2026-05-01
268111 EDOH, KOMLAN 1B 2026-05-01
268187 GIRARD, MONIQUE 1B 2026-05-01
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268222 DESMARAIS, MELINA 5A 2026-05-01
268266 GHOGHARI, PRINCEKUMAR 1A 2026-05-01
PRAVINBHAI
268289 ISHEKA, CINDY 3B 2026-05-01
268291 GUERTIN, ALEXANDRE DAVID 16A 2026-05-01
268313 FONTILNE, ROSE STEPHANIE 1A 2026-05-01
268334 FORTIN, ALEXANDRE 1A 2026-05-01
268487 GORDEI, XENIA 3B 2026-05-01
268518 MASSE, VERONIQUE 3B 2026-05-01
268519 GUEFRACHI, SARRA 3B 2026-05-01
268604 FORTIN, MARIE-EVE 3B 2026-05-01
268622 KABA, ASSIATA 4B 2026-05-01
268650 GIROUX, AKIAN 1A 2026-05-01
FOGUE, ASSALOUE REINE 2026-05-01
268693 SHARONE 1A
268695 FOTSO KOUAM, VALERE 3B 2026-05-01
268758 GILBERT, ESTHERVELIE 1A 2026-05-01
268760 GILL, KULVIR KAUR 1A 2026-05-01
268806 GERVAIS, ELIOTT 1B 2026-05-01
268888 GENEST, CHRISTIAN 16A 2026-05-01
268952 GIGUERE, BIAGGIO 16A 2026-05-01
268976 GARCIA MELO ABDALLA DE 1A 2026-05-01
MARCHI, MARIANA
268998 FORGET ROY, AMELIA 3B 2026-05-01
269003 GHARRECH, MANEL 1B 2026-05-01
269092 GAUDET-GAGNON, MELISSA 5B 2026-05-01
269110 GULIAN, JOSEPH 16A 2026-05-01
269120 FERLAND-FRASER, MAXIME 1B 2026-05-01
269232 GAUDET-GOSSELIN, MAXIM- 1A 2026-05-01
ANTHONY
269308 FILIPAKOS, CHRYSAVGI 3B 2026-05-01
269363 FOURNIER-BELLEVILLE, KARL 4B 2026-05-01
269371 LEPINE, ELODIE 3B 2026-05-01
269397 SAGALA, PATRICK 3B 2026-05-01
269401 LABONTE, FRANCIS-SIMON 3B 2026-05-01
269416 OUZAID, RAHIM 4B 2026-05-01
269440 FORTIER, EMILIE 3B 2026-05-01
269486 EMBE BILE, PATRICK LANDRY 1A 2026-05-01
269505 EDMOND, OLDOPHE 1A 2026-05-01
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269541 GAUTHIER, DEREK JOHN 1A 2026-05-01
269547 GIRARD, JUSTIN 1B 2026-05-01
269645 FAEQ, ADHAM 1A 2026-05-01
269848 EDZO NKILY, MAEL 1A 2026-05-01
269860 FORTIN, SAMUEL 1A 2026-05-01
269934 FERHANI BEDOUI, ELIAS 1A 2026-05-01
269937 GUTIERREZ RESTREPO, DIANA 1A 2026-05-01
CRISTINA
270185 RIVEST, LINDA 3B 2026-05-01
270196 PROULX, JOCELYN 3B 2026-05-01
270223 GIASSON, STEPHANE 1A 2026-05-01
270227 GAGNIER-SEGUIN, MARILOU 3B 2026-05-01
270244 GUERRIER, MARIE MARCELLE 1A 2026-05-01
270332 BUJOLD, MATHIEU 3B 2026-05-01
270352 GIGNAC-MASSON, JIMMY 16A 2026-05-01
270429 FORTIER, NATHALIE 1A 2026-05-01
270455 GUTIERREZ SAMAYOA, BRIAN 1A 2026-05-01
JOSUE
270508 EL BADAOUI, AHMED 3B 2026-05-01
270522 EMAC, LIONEL 1A 2026-05-01
270557 EL HARHARI, YOUSSEF 3B 2026-05-01
270662 EL-KHALIL, ROLLA 1A 2026-05-01
270754 GOUPIL, STEPHANIE 1A 2026-05-01
270859 FOTCHOU TSIFACK, RODOLPH 1A 2026-05-01
STEVE
270888 GODBOUT, PATRICIA 1A 2026-05-01
270929 FOYET, KEVINE NEULLY 3B 2026-05-01
270978 FILLION, OLIVIER 3B 2026-05-01
271023 VIGNEAULT-LEBLANC, LUDOVIC 3B 2026-05-01
271026 GUZZI-COUTURE, TIRENGO- 4B 2026-05-01
MARIAM
271043 EL HADKI, HANANE 3B 2026-05-01
271072 FLYNN, ALEXIA 1A 2026-05-01
271355 FORTIER-CARRIER, MARIJO 4C 2026-05-01
271406 FITZBACK, SHAWNA KAY 3B 2026-05-01
271521 ZAHRAOUI, LOTFI 3B 2026-05-01
271523 VEILLEUX, BENJAMIN 3B 2026-05-01
271536 RACINE, ETIENNE 3B 2026-05-01
271908 EPEBIYI, MODUPE ESTHER 1B 2026-05-01

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 m



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Certificat Nom, Prénom Disciplines Date
d’annulation

271949 FENELON, JULIANA 1A 2026-05-01
272044 FASANYA, SAHEED OLABANJI 1A 2026-05-01
272073 GAGNON, ISABELLE 4B 2026-05-01
272362 GANDHI, HEMMIL 3B 2026-05-01
272364 GAUDREAULT, MIA 1A 2026-05-01
272442 GEMME, DAPHNE 5B 2026-05-01
272514 FOLGADO, EDUARDO 1A 2026-05-01
272537 EL MASRI, SAHAR 3C 2026-05-01
272582 ESTIVERN, DAYANE 1A 2026-05-01
273122 GONZALEZ MORCILLO, ALEJANDRA 1A 2026-05-01
273249 EYELOM, JULIE 1A 2026-05-01
273448 DUGAS, REMI 3B 2026-05-01
273641 GENDRON, YANIK 1A 2026-05-01
273900 FORTIN, GUILLAUME 16A 2026-05-01
274398 GAMBINO, BRANDON 4B 2026-05-01
274836 GRAVEL, SAMUEL 1A 2026-05-01
275175 GRAVEL, LOUIS 1A 2026-05-01
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3.5.1 Les cessations de fonctions d’une personne physique autorisée, d’une personne désignée

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

Courtiers

Nom de la firme

PRESIMA SECURITIES ULC

SOCIETE GENERALE CAPITAL
CANADA INC.

Conseillers

Nom de la firme

PRESIMA SECURITIES ULC

Gestionnaires

Nom de la firme

9525-9495 QUEBEC INC.
9525-9495 QUEBEC INC.
PRESIMA SECURITIES ULC

3.5.2 Les cessations d’activités

Cabinets de services financiers

Inscription Nom du cabinet ou du

Nom

FLAGEOLE
CARIGNAN

Nom

FLAGEOLE

Nom

BERTRAND
LETOURNEAU
FLAGEOLE

Disciplines

représentant autonome

501520
INC.

SOGEDENT ASSURANCES

Prénom

MARC-ANDRE
BENOIT

Prénom

MARC-ANDRE

Prénom

PATRICK
MARIE-EMMANUELLE
MARC-ANDRE

Assurance de dommages (courtier)

Assurance collective de personnes
Assurance de personnes
Planification financiere

Date de
cessation

2026-04-30
2026-05-04

Date de
cessation

2026-04-30

Date de
cessation

2026-04-27
2026-04-24
2026-04-30

Date de
cessation

2026-05-06
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Inscription

501684
502331
505363

508078

509041
516129

601710
604215
605990

606646
608163

608931

609255

609470
609666

609905

Nom du cabinet ou du
représentant autonome

BRAHIM LEMGHALEF
PIERRE CHAMPAGNE

ASSURANCES AGC
ESTRIE INC.

GESTION FINANCIERE
ASSANTE LTEE

VITO PUGLISI
9270-2299 QUEBEC INC.

GC ASSURANCES INC.

LAVOIE ET ASSOCIES
PLANIFICATION
FINANCIERE INC.

GESTION JULIEN
PORTARIA INC.

SYLVIE AMAR

GESTION DE PATRIMOINE

FELIX LECLERC INC.

KAIRA SERVICES
FINANCIERS INC.

NICOLAS LAPLANTE
9110-7706 QUEBEC INC.

MARDIG BOGHOSSIAN

MAXIME ANTOINE
GABORIAULT

Disciplines

Assurance de personnes
Assurance de personnes

Assurance de personnes
Assurance collective de personnes

Planification financiére

Assurance de personnes

Planification financiere
Assurance de personnes

Assurance de dommages (courtier)

Assurance de personnes
Planification financiere

Courtage hypothécaire

Assurance de personnes
Assurance de personnes

Courtage hypothécaire

Assurance de personnes
Planification financiére

Assurance de personnes

Assurance de personnes
Assurance collective de personnes
Planification financiere

Assurance de personnes

Date de
cessation

2026-05-12
2026-05-06
2026-05-07

2026-05-07

2026-05-11
2026-05-06

2026-05-07

2026-05-12

2026-05-12

2026-05-12
2026-05-06

2026-05-12

2026-05-07

2026-05-07

2026-05-06

2026-05-11

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

responsables, les chefs de la conformité ou les dirigeants responsables

Courtiers

Nom de la firme

APPALACHE GESTION GLOBALE CHIU

CORP.

Nom

Prénom

SZE WAN

Date

2026-05-12
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Nom de la firme

DESJARDINS CABINET DE
SERVICES FINANCIERS INC.

OPTIMUM GESTION DE
PLACEMENTS INC.

Conseillers

Nom de la firme

APPALACHE GESTION GLOBALE
CORP.

APPALACHE GESTION GLOBALE
CORP.

OPTIMUM GESTION DE
PLACEMENTS INC.

Gestionnaires

Nom de la firme

APPALACHE GESTION GLOBALE
CORP.

APPALACHE GESTION GLOBALE
CORP.

OPTIMUM GESTION DE
PLACEMENTS INC.

3.5.4 Les nouvelles inscriptions

Cabinets de services financiers

Inscription Nom du cabinet

610048
SOPHIE BELLEROSE
INC.

SERVICES FINANCIERS

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Nom Prénom
TREMBLAY FREDERICK
DORAIS GUILLAUME
Nom Prénom
BARNARD VINCENT
CHIU SZE WAN
DORAIS GUILLAUME
Nom Prénom
BARNARD VINCENT
CHIU SZE WAN
DORAIS GUILLAUME
Nom du Disciplines
dirigeant

responsable

SOPHIE
BELLEROSE

Assurance de personnes
Planification financiere

Date

2026-05-07

2026-05-11

Date

2024-12-13

2026-05-12

2026-05-11

Date

2024-12-13

2026-05-12

2026-05-11

Date
d’émission

2026-05-07
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Inscription Nom du cabinet

610049

610051

610054

610055

610056

610058

610059

610060

610061

610062

610063

610064

610065

610067

610068

9563-8185 QUEBEC INC.

KAMENIMANAGEMENT
INC.

HEROS DE TES
FINANCES GESTION DE
PATRIMOINE INC.

9562-8954 QUEBEC INC.

MATHILDE DUBUC-
LAREAU INC.

JORDAN LANOUE
SERVICES FINANCIERS
INC.

PUGLISI & ASSOCIEES
INC.

9553-4962 QUEBEC INC.

MAXIME BOUCHARD
SOLUTIONS
FINANCIERES INC.

XPERTO HERITAGE INC.

SEBASTIEN GREGOIRE
COURTIER
HYPOTHECAIRE INC.

ALTIMUM GROUPE
FINANCIER INC.

SERVICES FINANCIERS
STEPHANE LAROCHE
DESHARNAIS INC.

CLOVIS BEAUCHEMIN,
COURTIER
HYPOTHECAIRE INC.

SERVICES DE
CONSULTATION
SIGNATURE SA INC.

GESTION DE
PATRIMOINE
WORLDSOURCE INC.

Nom du
dirigeant
responsable

UMBERTO
VERDONE

ANTHONY
SYLVAIN

GABRIEL
BISSON-
DESROSIERS

BERNARD
BENAIBBOUCHE

ANTHONY
SYLVAIN

JORDAN
LANOUE

VITO PUGLISI

JESSIKA
DESCHENE

MAXIME
BOUCHARD

ANTOINE
FEGHALI

SEBASTIEN
GREGOIRE

MAXIME
ANTOINE
GABORIAULT

STEPHANE
LAROCHE-
DESHARNAIS

CLOVIS
BEAUCHEMIN

SYLVIE AMAR

ANASTASIA
MORFESIS

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Disciplines

Assurance de personnes
Assurance collective de
personnes

Courtage hypothécaire

Assurance de personnes

Courtage hypothécaire
Courtage hypothécaire

Assurance de personnes
Assurance collective de
personnes

Planification financiére

Assurance de personnes

Assurance de personnes

Assurance de personnes

Assurance collective de
personnes

Courtage hypothécaire

Courtage hypothécaire

Assurance de personnes

Assurance de personnes

Courtage hypothécaire

Assurance de personnes

Courtier sur le marché
dispensé

Date
d’émission

2026-05-07

2026-05-07

2026-05-08

2026-05-08

2026-05-08

2026-05-11

2026-05-11

2026-05-11

2026-05-11

2026-05-11

2026-05-11

2026-05-11

2026-05-12

2026-05-12

2026-05-12

2026-05-11
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Aucune information.
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Aucune information.
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AUTRES DECISIONS

Aucune information.

3.8.1 Dispenses

Aucune information.

3.8.2 Exercice d’une autre activité

Aucune information.

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

Suspensions pour des manquements aux obligations relatives a la formation continue

Le tableau suivant contient le nom des représentants dont le certificat ou I'inscription a été suspendu dans
une ou plusieurs disciplines, catégories de discipline ou catégories d’inscription, puisqu’ils ne se sont pas
conformés aux obligations relatives a la formation continue. Au moment de cette publication, il est possible
que leur situation soit déja corrigée.

Il est également possible de vérifier si un représentant dispose d’un droit de pratique en consultant le Registre
des entreprises et individus autorisés a exercer de 'AMF disponible sur son site Internet ou en s’adressant
au Centre d’information de '’AMF aux coordonnées suivantes :

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

Autres régions : 1 877 525-0337
Télécopieur : 418 647-9963
www.lautorite.qc.ca

Disciplines, catégories de discipline et catégories d’inscription

1a Assurance de personnes

1b Assurance contre les accidents ou la maladie
2a Assurance collective de personnes

2b Régime d’assurance collective

2c Régime de rentes collectives
3a Assurance de dommages (Agent)

3b Assurance de dommages des particuliers (Agent)

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 eI
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Disciplines, catégories de discipline et catégories d’inscription

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 reglement de sinistres

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

5¢c Expertise en réglement de sinistres en assurance de
dommages des entreprises

6a Planification financiére
16a Courtage hypothécaire
7611 Représentant de courtier en épargne collective

7615 Représentant de courtier en plans de bourses d’études

Catégorie, Date de la

Ne client Nom complet N° décision discipline décision

3002206755 AAMRI, SAKHR 2026-Cl-1034467 4b 2026-05-05
2001271865 ABDALLAH, SOPHIE 2026-Cl-1034259 3b 2026-05-05
3002297238 AHMAD, ABDULLAH 2026-Cl-1034501 3b 2026-05-05
3001066097 AISSAT, SARAH 2026-Cl-1034359 3b 2026-05-05
2001044512 ALAIN, VERONIQUE 2026-Cl-1034301 3b 2026-05-05
3002348503 ALIMA, SIMONE 2026-Cl-1034469 3b 2026-05-05
3000375576 ALLARD, MARIE-EVE 2026-Cl-1034336 5a 2026-05-05
3002928182 AMARA, SOUHEYLA 2026-Cl-1034565 3b 2026-05-05
3002914213 AMINATOU EPSE ABOUBAKARI, ASHRAF 2026-CI-1034543 3b 2026-05-05
3002373164 AMRANI BCHIRI, REDA 2026-CIl-1034489 3b 2026-05-05
3002238347 AMYOT, CASSANDRA 2026-CIl-1034490 5a 2026-05-05
3002386659 ANKOU, KOSSI RAYMOND 2026-Cl-1034480 5b 2026-05-05
3002141012 ANNAB, NADA 2026-Cl-1034463 3b 2026-05-05
3001354301 ANZUETO, GLEN PHILIPPE 2026-Cl-1034436 4a 2026-05-05
2001010317 ARCHAMBAULT, EMILIE 2026-Cl-1034334  4b 2026-05-05
2001314436 ARCHAMBAULT, MARTIN 2026-Cl-1034280 4c 2026-05-05
3001819248 ARCHAMBAULT, PHILIPPE 2026-Cl-1034417  4c 2026-05-05
2001055395 ARSENAULT, EDITH 2026-Cl-1034239 3b 2026-05-05
3003119660 ARSENAULT, JACOB 2026-Cl-1034542  4c 2026-05-05
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Ne client

3002193117
3000024134
2000120450
3002313844
3002948026
3001344019
2001274602
3002934530
3002910529
3002807623
3001610597
3002159495
2000491665
3003247166
2000736223
3002177885
3002914151
3002820608
3002822385
3003208546
2000810963
3003045641
3000947245
2000462857
2000639481
3003035750
3002408939
2000031715
2000543538
3003234857
2001094806
3002854304
3000418110
3001580753
3001877764
3003270941

Nom complet

ASENKL, SAID
AUDET, JOCELYNE

AUGER, CARMEN

AYOTTE, ANNIE

AZZOUZ, SONIA

BALAY, MAHBOUBA

BAPTISTE, AKIRA

BARRETTE, STEPHANIE
BASSOURI, ZINEB

BEAUCHEMIN, JEREMY
BEAUCHEMIN, SARA
BEAUSOLEIL, KIM

BEDARD, HELENE

BELAND, MARC-ANTOINE
BELLEMARE, KIM

BELLO, KAOSSARATH OLAYIWOLA
BEN AHMED, NIZAR

BEN HAMOUDA, MOHAMED SLIM
BENABADJI, CHAHINEZ

BENDEZU DELGADO, ENZO LUCIANO
BENLAZREK, M'BAREK

BENNANI, GHITA

BENTALEB, AHMED

BERNIER, ALAIN

BERNIER, LISANE

BERTRAND, MELINA

BHOOALLY, FARHA

BILODEAU, MARC

BLAIS, CHANTAL
BOISVERT-BAILLARGEON, AMELIE
BORDELEAU, DENIS

BOUBAKAR, NENETTE CISSE
BOUCHER, ESTHER

BOUCHER, JESSICA

BOUDRIAS, MARTINE
BOULETTE-GAGNON, SABRINA

N° décision

2026-CI-1034462
2026-CI-1034303
2026-CI-1034117
2026-CI-1034509
2026-Cl-1034524
2026-CI-1034402
2026-CI-1034305
2026-Cl-1034552
2026-CI-1034561
2026-CI-1034593
2026-CI-1034422
2026-CI-1034511
2026-CI-1034179
2026-CI-1034584
2026-Cl-1034214
2026-CI-1034439
2026-CI-1034606
2026-CIl-1034514
2026-Cl-1034522
2026-CI-1034620
2026-CI-1034229
2026-CI-1034530
2026-Cl-1034345
2026-Cl-1034148
2026-CI-1034223
2026-CI-1034560
2026-CI-1034590
2026-CI-1034109
2026-CI-1034155
2026-CI-1034579
2026-Cl-1034247
2026-Cl-1034546
2026-CI-1034343
2026-CI-1034427
2026-CI-1034432
2026-Cl-1034595

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Catégorie, Date de la
discipline décision

3b
3b
4b
3b
3b
4b
3b
5b
4b
4b
4a
3b
5a
3b
5¢c
3b
4b
5a
3b
4b
3b
3b
3b
5a
4b
3b
3b
4a
3b
3b
3b
3b
3a
5a
4b
4b

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

3000743820
3001824170
3003095917
3001793765
3002935762
2001337439
2000878221
3000850240
3002357592
2001203662
2000579134
2000709841
3002020606
2000683413
2000066474
3002164345
3002230880
2001203261
3001026988
2000695026
3003015996
3002743103
3000502144
3003147915
2000713934
3002825140
2000727368
3001898894
2000588320
3001896404
3001866115
2001141006
3000184005
2000969490
3003238862
2000950990

Nom complet

BOYER, CLODIE
BRASSARD, CASSANDRA
BRAZEAU, ALEXIS

BRIEN, JEAN-SIMON
BROSSEAU, LISA
BURELLE, JESSICA

C DE LERY, ELISE
CAIXETA DA SILVA, THAIS
CAMERON, CHRISTOPHER
CAMUS, PIERRE

CARON, ISABELLE
CASTRILLI, JULIE
CHALIFOUX, THOMAS
CHAMPAGNE, KARINE
CHAPUT, CHANTAL
CHARLES, GESSICA
CHOKBENGBOUNE, ALINA
CHOUINARD, VALERIE
CLEGHORN, ELAINE
CLICHE, MARTINE
COACHE, STACY
COMFORT ADJEI, GLADYS
COMTOIS, MATHIEU
COTE, BENJAMIN

COTE, CLAUDINE

COUDE, ALEXANDRA
COURSOL, ISABELLE
DAGENAIS, SOPHIE
DAIGLE, MARIE-CLAUDE
DEFOY BILODEAU, ALEC
DELISLE, SEBASTIEN
DEMONCEAUX, FREDERIC
DEMUYNCK, FRANCOIS
DENS, KARINE
DESCHENES, ALEXANDRA
DESIRA, SHERLYNE

N° décision

2026-CI-1034326
2026-CI-1034421
2026-Cl-1034598
2026-CI-1034400
2026-CI-1034571
2026-CI-1034385
2026-CI-1034206
2026-CI-1034349
2026-CI-1034724
2026-CI-1034296
2026-CI-1034209
2026-CI-1034201
2026-CI-1034709
2026-CI-1034288
2026-CI-1034115
2026-Cl-1034468
2026-Cl-1034452
2026-CI-1034289
2026-CI-1034366
2026-CIl-1034195
2026-CI-1034528
2026-CI-1034707
2026-CI-1034377
2026-CI-1034610
2026-CI-1034213
2026-CI-1034508
2026-CI-1034207
2026-CI-1034409
2026-CI-1034221
2026-CI-1034426
2026-CI-1034429
2026-Cl-1034276
2026-CI-1034353
2026-CI-1034252
2026-CI-1034625
2026-Cl-1034226

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Catégorie, Date de la
discipline décision

5a
4b
5b
3b
4b
3b
4a
5b
4c
5a
3a
4a
4b
4b
3b
3b
3b
3b
4b
5a
3b
4c
4b
4b
3b
5b
4a
4b
4a
5a
4a
3b
4a
4b
5b
3b

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

3002200092
2000811711
3003174341
3003087640
3002785585
3003268909
3002124996
3001579122
2001275825
3002355512
2000914959
2000947120
2000979372
2000718341
2000645045
2000820827
3003166369
3002952387
3003035830
2000926704
2000475861
2001275399
2001219370
3003216877
3000734331
2000905736
2000404974
3000717341
3001792301
2000131983
3001919791
3002125094
3002143813
2001068372
3001267147
2000142052

Nom complet

DESROCHES-FISETTE, BOBBIE
DINU, ANAMARIA

DJON, MARTHE CECILE
DONGHO TEMATIO, ARMANDE
DONOVAN, GREGORY
DONTSA NGUEGUIM, ADELINE
DORINAS, LIONNEL

DRIBINA, ABDESSAMAD
DROUIN, JULIE

DUBOIS, JULIE

DUCHESNE, KARINE

DUMAIS, MARTINE

DUMONT, NANCY

DUPLESSIS, LYNE

DUPONT, LYSANNE
DUROCHER, GERALD

EDDE, QUENTIN

EL AZARIFI, ADAM

EMOND, NOEMIE

ENET, ANGELIQUE

FAFARD, YANNICK

FAILLE, JADE
FLANNERY-GUY, LACE
FLIBOTTE-RITORY, LAETITIA
FORTIER, KARINE

FORTIN, CAROLE

FORTIN, FRANCOIS
FRAPPIER, LEONIE

FRIGAULT, ANNIE

GAGNE, MARLENE

GAGNON GAGNE, STEPHANE
GAGNON ST-PIERRE, JESSICA
GAGNON, ANTONY
GAUTHIER, ANNIE

GAUTHIER, KARINE

GELINAS, NATHALIE

N° décision

2026-CI-1034457
2026-CI-1034250
2026-CI-1034618
2026-CI-1034605
2026-CI-1034594
2026-CI-1034627
2026-CI-1034504
2026-Cl-1034413
2026-CI-1034313
2026-Cl-1034474
2026-CI-1034248
2026-Cl-1034245
2026-CI-1034323
2026-CI-1034188
2026-CI-1034204
2026-CI-1034183
2026-CI-1034556
2026-CI-1034536
2026-CI-1034619
2026-Cl-1034298
2026-CI-1034199
2026-CI-1034268
2026-CI-1034317
2026-CI-1034570
2026-CI-1034327
2026-CI-1034211
2026-Cl-1034224
2026-CI-1034347
2026-CI-1034414
2026-CI-1034124
2026-CI-1034485
2026-CI-1034630
2026-CI-1034502
2026-CI-1034241
2026-CI-1034378
2026-CIl-1034114
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Catégorie, Date de la
discipline décision

4b
3b
5b
3b
4c
3b
5b
3b
4a
4b
4b
4a
3b
5a
4a
5b
3b
4c
4b
3b
5a
4a
3b
3b
3b
4b
3a
3b
4c
4b
3b
3b
4c
4c
3b
5a

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

2000142070
3002096847
3002364682
3002960190
2001308194
3000452359
3002407921
3002778940
3003121942
2000158491
3002804859
2001181846
3003136295
3001717385
2000160317
3001929138
2001063858
3002109218
3000916554
3002021375
2001338786
3000320439
3003147602
3002242788
2000162869
3002207718
3002710530
2001131856
2000163314
3001261884
2000164331
2001202636
3003284892
3002212043
3000233845
3001199060

Nom complet

GELINAS, PIERRE
GHADDAR, MALAK
GIBSON, ROSS
GINGRAS, JESSICA
GODBOUT, MARJOLAINE
GOUPIL, JULIE

GRACIA, GAIDO
GRASSONE, DAPHNEE
GUAICH, FATIMA ZAHRA
GUIMOND, MANON
HACAMNIA, ZINEDDINE
HALABI, EDDIE
HAMADE, RACHA
HAMEL, BROOKE
HAMEL, FRANCOIS
HAMEL, SARAH
HAMELIN, SIMON
HANCOCK, BLAIR
HANNA, RAYMOND
HARDY, AMANDA
HARDY, EMILIE

HARE, PAUL

HASSAN, ESRATE SONIA
HAWKINS, GRANT MICHAEL
HEBERT, LINE

HEBERT, SOPHIE
HELLAL, FOUAD
HELMOND, JOANNIE
HENAULT, JEAN-CLAUDE
HENRICO, MELODIE
HIGGINS, SUZIE

HILL, MARTINE

HOGUE LECLERC, GABRIELLE

HOPE, ADAM
HOUSHMAND, AFSHIN
HUARD, CAROLINE

N° décision

2026-CI-1034111
2026-CI-1034459
2026-CI-1034591
2026-Cl-1034553
2026-CI-1034370
2026-CI-1034335
2026-CI-1034597
2026-CIl-1034513
2026-CI-1034547
2026-CI-1034138
2026-CI-1034588
2026-Cl-1034272
2026-CI-1034607
2026-CI-1034491
2026-CI-1034147
2026-Cl-1034418
2026-CI-1034307
2026-CI-1034510
2026-CI-1034348
2026-Cl-1034734
2026-CI-1034290
2026-CI-1034372
2026-CI-1034550
2026-Cl-1034454
2026-CI-1034110
2026-CI-1034488
2026-CI-1034519
2026-CI-1034324
2026-CI-1034139
2026-CI-1034443
2026-CI-1034122
2026-Cl-1034304
2026-CI-1034608
2026-CI-1034448
2026-CI-1034360
2026-Cl-1034419
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Catégorie, Date de la
discipline décision

4a
4b
4c
3b
5b
3a
4b
5b
3b
4b
3b
4a
3b
3b
4a
3b
3a
4a
3b
3b
3a
4c
3b
3b
3a
3b
5b
4b
4a
3a
3a
4c
3b
4b
3b
4c

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

2000767387
3000640940
2000167533
2000916494
3002229277
3003006880
3003181716
3002122211
3003060758
3002286062
2001108007
3002734284
3001835480
3000777918
3002409162
2001013797
2001347552
3002941416
3003160962
2000820514
2000171494
3002314451
2000447740
3002791177
2000997511
3002348166
2000173278
3002780287
2001005181
3002331753
3001516645
3002962250
3001541733
3002731777
2001203190
3002882006

Nom complet

HUDON, MELANIE

HUG, THOMAS

HUPE, MARC
HURTEAU, ANNE-MARIE
HUSSAIN, AHSAN
IGNJATOVIC, STEFAN
IRIZA, LOURDES-TESSIE
ITALIANO, JANINE
JACOB, MOLLIE
JACQUES, ELODIE
JACQUES, MARILYN
JACQUES-JABLI, AMINE
JAUZELON, JACQUES

JEAN BAPTISTE, MACKENSON
JEAN FRANCOIS, CHRISTOPHER

JEAN, JUDE WALTHER
JEAN, MARIE SOLEIL

JEAN-CHARLES, RICARDO

JOACHIM, JO-HAMMA
JOBIN, MARIE-JOSEE
JODOIN, DIANE
JOLY-VANASSE, KELCY
JOUBERT, MICHEL
JOUDANI, FATIM ZAHRA
JOURDAIN, STEPHANE
JOZWIAK, EWELINA
JULIEN, LINDA
JUSSAUME, RAPHAEL
JUSTIN, JUDITH

KABA, MMAWA

KAMAKO KAMENI, SANDRINE

KANE, NDEYE NGORE

KANINGINI BITEMBU, JENNIFER FRANCINE
KARA OGHLANIAN, ABRAHAM

KASHYAP, VIKRAMJIT
KAUR, NAVNEET

N° décision

2026-Cl-1034222
2026-CI-1034319
2026-CI-1034116
2026-Cl-1034236
2026-CI-1034449
2026-CI-1034622
2026-CI-1034563
2026-Cl-1034482
2026-Cl-1034564
2026-CI-1034735
2026-CI-1034273
2026-CI-1034716
2026-CI-1034512
2026-CI-1034441
2026-CI-1034700
2026-CI-1034299
2026-CI-1034376
2026-CI-1034583
2026-CI-1034617
2026-Cl-1034282
2026-CI-1034113
2026-CI-1034580
2026-CI-1034176
2026-Cl-1034535
2026-CI-1034264
2026-CI-1034477
2026-CI-1034125
2026-CI-1034578
2026-CI-1034338
2026-Cl-1034466
2026-Cl-1034447
2026-CIl-1034613
2026-CI-1034389
2026-CI-1034526
2026-CI-1034325
2026-Cl-1034551

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Catégorie, Date de la
discipline décision

3a
4c
4a
3a
3b
4c
3b
4b
3b
4b
4b
3b
4c
3a
5b
4b
5a
3b
3b
4a
3b
3b
5a
3b
3b
3b
4a
4b
3b
3b
4b
3b
3b
3b
4b
3c

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

3001510115
3002868996
3002886057
2000808093
3002782374
3003225590
3003204577
2000175169
3001066756
3002915481
2001301556
2000526067
3002246908
3000717797
3001435661
2000660438
3001673136
2000179389
2000179520
2000594108
2000478341
2001165864
2001178164
3002364655
2000982411
2000829524
2000614140
2000841378
2000806843
2000185568
2000186371
3001779941
3002247088
2000639828
3002386524
3001530852

Nom complet

KAVANAGH, IMERALDA
KECHACHA, MOHAMED
KERNIZAN, JENNY
KHALFANE, ABDELLATIF
KHEDDAM, DJAZIA
KHOUMAISSI, ABDELLATIF
KIDIAMBOKO, BERTIN
KILGANON, MICHAEL
KIZER, NOEMI -BEATRIX

KOUADIO, BRALEY MARCELLE SABINE

KOUAINSO, ELMEHDI
KOUPAKI, THIERRY
KOWOH NZOMBATO, JEANNETTE
L. FUSCO, LEDIA

LABELLE, JULIE

LABONTE, MARTIAL
LACASSE, ROXANNE
LACHAINE, KATHY
LACHANCE, CHRISTIAN
LACHAPELLE, JOSEE
LACHAPELLE, LORRAINE
LAFLAMME, DAVID
LAFLAMME, KARINE
LAFLECHE, MARK

LAFOND, CATHERINE
LAFORGE, STEPHANE
LAFRANCE, MARIE-CLAUDE
LALANCETTE, DIANE
LALANDE, PHILIPPE
LALIBERTE, ANDRE
LALONDE, NICOLE
LALORGUE, GUILLAUME
LAMA, LEONCE
LAMANQUE, LISE
LAMSAEF, FATIMA
LANADA-LABAGNAO, JILLIAN JOY

N° décision

2026-CI-1034410
2026-CI-1034586
2026-Cl-1034534
2026-Cl-1034238
2026-CI-1034730
2026-CI-1034615
2026-CI-1034623
2026-Cl-1034112
2026-CI-1034395
2026-CI-1034516
2026-CI-1034380
2026-CI-1034208
2026-CI-1034486
2026-CI-1034364
2026-CI-1034440
2026-ClI-1034278
2026-CI-1034394
2026-CI-1034120
2026-CI-1034121
2026-Cl-1034232
2026-CI-1034184
2026-CI-1034291
2026-CI-1034271
2026-CI-1034517
2026-CI-1034253
2026-CI-1034254
2026-Cl-1034227
2026-CI-1034266
2026-CI-1034219
2026-CI-1034140
2026-Cl-1034127
2026-Cl-1034403
2026-CI-1034455
2026-CI-1034205
2026-CI-1034481
2026-CI-1034373

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Catégorie, Date de la
discipline décision

4b
3b
4b
3b
3b
4b
3b
4a
4b
3b
3b
4c
3b
5a
3b
3b
3b
4a
3b
4a
5a
3b
4b
3b
4a
3b
4c
4b
3b
4a
4a
5a
3b
4a
3b
3b

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

2000188967
3002364147
2000189270
3002725105
3003039453
3002804421
2000191392
2000460500
3002366127
3002829743
2000721578
3003090351
3002276518
2000193871
3002769718
3002809177
2000575138
3000032768
2000196832
3002961313
2000613249
3003075065
2000473097
3002219082
3002934166
3000909866
3000069498
2001190550
2000612400
2000853765
3000438562
2001151771
2000459460
3002061795
2000208972
2001304768

Nom complet

LANCIONE, MARIA TERESA

LANCTOT- LAPOINTE, ANTONIN

LANDRY, CHANTAL
LANDRY, MARIE-HELENE
LANGLOIS, JULIE
LANGLOIS, MARILYN
LANGLOIS, SERGE
LANGLOIS, VALERIE

LANIEL-FERREIRA, ALEXANDRE

LAPIERRE, ARIANE
LAPIERRE, CELINE
LAPLANTE, PATRICIA
LAPLANTE, SARAH
LAPOINTE, PHILIPPE
LAPRISE, MYLENE
LAROCHE, CATHERINE
LAROCQUE, CHANTAL
LAROSA, MIREILLE
LAROUCHE, MARTINE
LARUE, MARIE-EVE
LASNIER, ELAINE
LASSOUED, MOHAMED
LAVALLEE, FRANCINE
LAVAPIE, MARY-ANN SALUD
LAVIGNE, JAIMY

LAVOIE GROULX, STEPHANIE
LEBEAU, PRISCILLA

LEBEL, MARC

LEBLANC, CELINE
LECOMPTE, CYNTHIA
LECOMTE, FREDERICKE
LECOMTE, JEAN-FRANCOIS
LEDUC, ALAIN

LEE, MORGIANA

LEGARE, REGENT
LEGAULT, MARIE-FRANCE

N° décision

2026-CI-1034129
2026-CI-1034476
2026-CI-1034118
2026-CIl-1034704
2026-CI-1034572
2026-CI-1034733
2026-CI-1034133
2026-CI-1034189
2026-CI-1034575
2026-CI-1034527
2026-CI-1034192
2026-Cl-1034582
2026-CI-1034497
2026-CI-1034119
2026-Cl-1034722
2026-CI-1034604
2026-CI-1034198
2026-CI-1034314
2026-Cl-1034123
2026-Cl-1034523
2026-CI-1034178
2026-CI-1034573
2026-CI-1034185
2026-CI-1034471
2026-CI-1034540
2026-CI-1034423
2026-CI-1034316
2026-CI-1034275
2026-CI-1034220
2026-CI-1034258
2026-CI-1034379
2026-Cl-1034285
2026-CI-1034160
2026-CI-1034460
2026-CI-1034128
2026-Cl-1034279

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Catégorie, Date de la
discipline décision

4c
4a
3a
5b
3b
5b
4a
3b
4c
4b
4b
4b
4b
4a
4b
4b
5b
4a
4a
4b
4a
3b
4b
5b
3b
5a
4a
3a
4a
3a
4a
4b
5a
4c
4a
3b

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

2001073062
3001869764
2000625398
3002821723
3002951486
2000950286
2000875153
3000763512
2000211824
3000569536
3002139365
3001684464
2000819492
3002979082
2001155973
3002077877
2000523890
2000215036
3001912798
2000830978
3003080932
2001044264
3002938368
2000219096
3001768123
3000435119
2001134121
3000082035
3002114435
3001500055
2001328877
3001138705
3003178980
3002922838
3001176708
3002272148

Nom complet

LEGAULT, STEPHANE
LEGAULT, STEPHANIE
LEHOUX, MARC

LEMAY, AMY

LEMAY, SARAH

LEMIEUX, EMILIE

LEMIEUX, HUGUETTE
LEMIEUX, MARIE-LAURENCE
LEMIEUX, PAUL

LEMIRE, VINCENT
LEMOUSSI, FATMA-ZOHRA
LEON, CHRIST MOISE
LEPINE, JOELLE

LEROUX GARAND, KAJOLINE
LESAGE, LOUIS

LESSARD, KIM

LESSARD, NATHALIE
LESSARD, PIERRE
LETOURNEAU, CAMILLE
LETOURNEAU, MANON
LEVEILLEE, JANIK
LEVESQUE, JUDITH

LIMANI, DYHIA

LISI, JACKIE

LOCAS, ELIZABETH

LONGO, DJAZIA

LOPEZ, KARLA MARIA
LORTIE, GHISLAIN

LORTIE, NANCY

LOUBIER, SABRINA

LOUIS, NASSER-SAUREL
LUCIANO, PATRICIA
LYAKOUBI, MARIAME
MACDONALD, ZACHARY
MAGHNOUNE, MEHDI
MAHER-BUSSIERES, JEREMIE

N° décision

2026-CI-1034260
2026-CI-1034434
2026-CI-1034172
2026-CI-1034521
2026-CI-1034538
2026-CI-1034263
2026-CI-1034284
2026-Cl-1034438
2026-CI-1034163
2026-CI-1034341
2026-CI-1034450
2026-Cl-1034392
2026-CI-1034233
2026-CI-1034616
2026-CI-1034698
2026-CI-1034506
2026-CI-1034194
2026-CI-1034166
2026-Cl-1034444
2026-Cl-1034187
2026-CI-1034566
2026-CI-1034256
2026-CI-1034549
2026-CI-1034126
2026-CI-1034406
2026-CI-1034344
2026-CI-1034265
2026-CI-1034322
2026-CI-1034433
2026-CI-1034393
2026-CI-1034365
2026-Cl-1034442
2026-Cl-1034558
2026-CI-1034576
2026-CI-1034415
2026-Cl-1034492

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Catégorie, Date de la
discipline décision

4b
4b
5a
5b
4b
3b
5a
3b
4a
3b
5b
3b
3b
3b
4b
3c
4a
5a
4b
4b
3b
3b
3b
3a
5b
5a
3b
5a
4b
4b
3b
4b
3b
3b
4b
3b

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

2001281060
2001095262
2000676289
3003055103
3001462248
3002853369
2000227498
2000597551
2001185254
3002224272
3002272433
2000234024
3003036704
3001197874
3001534242
2001232006
2000466461
2001324540
2001283914
3002884807
2001296731
2000239966
2001138895
3000134391
2001295340
2001260056
3000347241
3002913679
3001728925
2000243611
3002325644
2000614667
2000244996
2001254189
3000411395
3003047168

Nom complet

MA-LALIBERTE, CHARLES
MALOUIN, MAXIME

MANSEAU, LINDA

MANSURI, SARFRAZ
MARCHAND, CATHERINE
MARCIL SIMARD, MARIE-IRENE
MARCOUILLER, SUZIE
MARQUES, ANABELA
MARSOLAIS, MARIE-CHANTALE
MARTEL-OLIVIER, KAROLANE
MARTIN, MARY SWAPNA
MCCANN, JEAN

MEDKOURI, WAIL

MELANCON CHAUSSE, VANESSA
MELANCON, JEAN-FRANCOIS
MENARD, KATHERINE
MENARD, MARIE-HELENE
MERCIER, FREDERIK
METIVIER-TREMBLAY, EMILIE
MICHAUD-CORBEIL, JACOB
MIDDLETON, JOHN

MINIER, CAROLINE

MODERIE, LINDA

MOISAN, AUDREY

MOISAN, MARTIN
MONTICCIOLO, GIUSEPPE
MOREAU, SAMUEL
MOREAU-ROY, MATHIEU
MORENCY, LYNE

MORIN, ALAIN

MORIN, JOANNA

MORIN, LOUISE

MORIN, PETER

MORISSETTE ST-PIERRE, MICHAEL
MORISSETTE, JONATHAN
MORISSETTE, SAMUEL

N° décision

2026-CI-1034350
2026-CI-1034251
2026-CI-1034281
2026-CI-1034601
2026-CI-1034388
2026-CI-1034574
2026-CI-1034145
2026-Cl-1034216
2026-CI-1034286
2026-CI-1034479
2026-CI-1034496
2026-CIl-1034168
2026-CI-1034559
2026-CI-1034397
2026-CI-1034391
2026-CI-1034315
2026-CI-1034175
2026-CI-1034357
2026-CI-1034363
2026-CI-1034600
2026-CI-1034368
2026-CI-1034130
2026-CI-1034269
2026-Cl-1034333
2026-CI-1034358
2026-CI-1034355
2026-CI-1034320
2026-CI-1034568
2026-CI-1034398
2026-CI-1034136
2026-Cl-1034472
2026-CI-1034190
2026-CI-1034134
2026-CI-1034293
2026-CI-1034384
2026-CI-1034602

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Catégorie, Date de la
discipline décision

3b
4a
3c
3b
4b
5b
3b
4a
3b
3b
3b
4a
3b
5a
3b
3b
5a
5a
4b
5b
4c
3a
4a
3b
3b
4b
5a
3b
5a
4a
4a
4b
4a
4a
4a
3b

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

3003183331
3002376394
2000616914
2000246761
3001314257
2000248242
2000659351
2000395939
3001670772
3002778673
3002981836
2000904167
3000600323
3002382966
2000898478
2001142050
3002202438
2001189063
3002739234
3001346277
2000496189
3001635455
3003119580
2000255288
3002059030
2001106688
2000257393
3003088658
2001064839
3000325023
2000503377
3000525227
2000865495

Nom complet

MORRIS, AMELIE
MORRISON, OMONDAH
MOY, SUSAN

MUIR, NANCY

MYNER, JONATHAN
NADEAU, MICHEL
NAPPERT, MARIE-AUDREY
NAULT, SUZIE
NDAYISENGA, DIVINE

NGAKET MOULIOM, MAIMOUNA

NGUYEN, MINH
NGUYEN, YANN
NICOLAS-CLOUTIER, JESSICA

NIGNAN, BRIAN ANTHONY YANNICK

NOEL, MELANIE
NORMANDEAU, GENEVIEVE
NOTH, QUENTIN

NOVINGER, NICHOLAS
NYANDWI, CLOTHILDE
OUBDA, WENDY SANDRINE
OUELLET, PIERRE
OUELLETTE-FONSECA, MALORIE
PACHECO, MIGUEL

PAGE, SONIA

PAQUET GLAVEEN, RAPHAELE
PAQUET, RICHARD
PAQUETTE, CLAUDE
PAQUETTE, NOEMIE
PARADIS, JIMMY
PARADIS-LEVESQUE, STEVEN
PARENT, DANIEL

PARENT, MARILYNE

PARENT, VALERIE

N° décision

2026-CI-1034603
2026-CI-1034592
2026-CI-1034234
2026-Cl-1034132
2026-CI-1034390
2026-CI-1034131
2026-CI-1034235
2026-Cl-1034170
2026-CI-1034431
2026-CI-1034518
2026-CI-1034628
2026-CI-1034302
2026-CI-1034362
2026-Cl-1034484
2026-Cl-1034283
2026-Cl-1034328
2026-Cl-1034464
2026-CI-1034297
2026-Cl-1034720
2026-CI-1034404
2026-Cl-1034181
2026-CI-1034428
2026-Cl-1034585
2026-CIl-1034142
2026-Cl-1034493
2026-CI-1034274
2026-Cl-1034137
2026-Cl-1034577
2026-Cl-1034237
2026-Cl-1034369
2026-Cl-1034161
2026-Cl-1034386
2026-Cl-1034203

Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Catégorie, Date de la
discipline décision

3b
4c
4b
5a
3a
4a
3b
4a
5b
3b
4a
4b
3b
3b
4a
4b
4b
4c
4c
4b
3b
5b
5b
4a
3b
4a
4a
5b
3b
4a
5a
4b
5a

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

3000781663
2001078664
3001783053
3002705699
3000845346
3003076705
2000266775
2001283638
3002298255
3001782688
2000395341
3002282084
2000269521
3002189462
2000270243
3000620025
3002378748
3000657441
2001060986
3002303793
3002770083
2000367595
3002749562
2000278593
3000350174
2000280223
3002279711
2000778810
3002932989
2000282445
3001151949
3002108530

Nom complet

PARR, MARIE-PIER
PATATOUCAKIS, NATALIE
PATEL, SNEHA

PATIAL, NITIN

PAUL, FABENEL
PEARSON, NATHALIE
PERREAULT, YVES-LUC
PERRON, CAROLE
PERRON, CHLOE
PERRON, LAURIE
PERRON, SEBASTIEN
PERUSSE-PIGEON, KARL
PICHE, LIETTE

PICOT, JESSICA
PIGNOLONI, CAROLE
PINSONNAULT, NANCY
PLAISIMOND, WILLIAMS
PLAMONDON, IAN
PLASKETT, ROBERT
PLOUFFE, NOEMIE
POIRIER-GOBEIL, CINDY
POITRAS, FRANCOIS
PRESLES, NOEE
PREVOST, SUZANNE
PROVENCHER, JACYNTHE
PROVOST, BERNARD
QUEVILLON, JOELLE
RACETTE, MAXIME
RACICOT, ZACHARY
RACINE, SYLVAIN
RAJAPPU, JEFFERSON
RAKOUPIAN, TALIN

N° décision

2026-Cl-1034331
2026-Cl-1034262
2026-Cl-1034732
2026-Cl-1034494
2026-Cl-1034337
2026-Cl-1034569
2026-Cl-1034135
2026-Cl-1034361
2026-Cl-1034458
2026-Cl-1034408
2026-Cl-1034173
2026-Cl-1034688
2026-Cl-1034144
2026-Cl-1034473
2026-Cl-1034162
2026-Cl-1034321
2026-Cl-1034581
2026-Cl-1034411
2026-CI-1034292
2026-Cl-1034498
2026-CI-1034505
2026-Cl-1034218
2026-CI-1034537
2026-Cl-1034151
2026-Cl-1034329
2026-Cl-1034143
2026-Cl-1034715
2026-Cl-1034242
2026-Cl-1034541
2026-Cl-1034177
2026-Cl-1034371
2026-Cl-1034430
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Catégorie, Date de la
discipline décision

3b
3b
3b
4c
4b
4b
5a
4b
3b
5a
5a
4a
4a
3b
3a
4a
3b
4b
3b
3b
3b
3a
4a
4a
4b
4a
3b
5a
3b
4a
3b
3b

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

2001253554
2001111752
2001135460
3003252550
2001131972
3000943640
3002351507
3001335564
2000639819
2001201441
2000435691
3002164602
2000291499
2000291658
2000527299
3002265058
2000601608
3003264896
3002376189
3001848742
3001594506
2000295663
3000660017
3000368218
2000719894
2001175773
2000566736
2000570972
2000601779
2000300032
2000300755
3000797683

Nom complet

REMILLARD, JEAN-PHILIPPE

REMILLARD, SIMON
RENAUD, CAROLINE
RENAUD, MARIE-MICHELE
RENE, STANLEY
RIENDEAU, SYLVAIN
RINGUETTE, CAROLE-ANN
RIOUX, MAELIE
RIVERIN, MARLENE
ROBERT, MARTIN
ROBERTS, JODIE
ROBICHAUD, JIMMY
ROBILLARD, JOCELYN
ROBINSON, DIANE
ROBINSON, LINDA
ROBIO, ELMEHDI
ROCHON, MURIELLE
ROMPRE, SOPHIE
ROOP, SHAHBAAZ
ROSE-ROSS, KELLY-ANN
ROSS, SANDRA
ROUSSEAU, BERNARD
ROUSSEAU, BRYAN
ROUTHIER, PASCALE
ROY, MARIE-JOSEE
ROY, SERGE

ROY, STEVE

ROY, SYLVIE

ROYER, CAROLE
RUEL, CHANTAL
SABBAH, MOLLY
SABOURIN, NATALIE

N° décision

2026-Cl-1034352
2026-Cl-1034257
2026-Cl-1034261
2026-Cl-1034612
2026-CI-1034330
2026-Cl-1034387
2026-Cl-1034487
2026-Cl-1034399
2026-Cl-1034228
2026-Cl-1034309
2026-Cl-1034243
2026-Cl-1034470
2026-Cl-1034154
2026-Cl-1034180
2026-Cl-1034212
2026-Cl-1034499
2026-Cl-1034249
2026-Cl-1034611
2026-CI-1034478
2026-Cl-1034405
2026-Cl-1034396
2026-Cl-1034157
2026-CI-1034340
2026-Cl-1034332
2026-CI-1034240
2026-Cl-1034300
2026-Cl-1034210
2026-Cl-1034225
2026-Cl-1034186
2026-Cl-1034182
2026-Cl-1034158
2026-Cl-1034407
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Catégorie, Date de la
discipline décision

5a 2026-05-05
3a 2026-05-05
4b 2026-05-05
3b 2026-05-05
4b 2026-05-05
5a 2026-05-05
5b 2026-05-05
3b 2026-05-05
4a 2026-05-05
4b 2026-05-05
3b 2026-05-05
3b 2026-05-05
4a 2026-05-05
4a 2026-05-05
5a 2026-05-05
4b 2026-05-05
4a 2026-05-05
4b 2026-05-05
3b 2026-05-05
5b 2026-05-05
3b 2026-05-05
4a 2026-05-05
4a 2026-05-05
3b 2026-05-05
4a 2026-05-05
4a 2026-05-05
3a 2026-05-05
3a 2026-05-05
4b 2026-05-05
3b 2026-05-05
4a 2026-05-05
4a 2026-05-05
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Ne client

3002228090
2000301273
3002105631
2001195154
3002850585
2001209372
3001766679
3000624290
3002132825
2000304038
3000911292
3003281047
2000306143
2000306232
2000306964
3000081571
3002870153
2000797069
3000492627
2000468389
3001810835
3002720217
2000967072
2000310245
3003139728
2000554311
2000311413
3002278696
3000569947
3000289642
3002040498
2000316034

Nom complet

SAEED, ANEELA

SAINDON, MARIE-JOSEE
SAKO, ZEINAB ELVIRE
SAMEK, KIM

SANI, SANJAY

SARA, SACHA MATHIEU
SASTRE, EMILIE

SAUCIER, DANIELE
SAULNIER, JEFF

SAUVE, MICHEL

SAVARD, ROXANNE
SAVARD-PLANTE, ALEXANDRE
SCRIVENS, PETER W.
SEBASTIANI, MARIO

SENAY, JACQUES
SERGERIE, MARIE-EVE
SHAH, 1ZZA

SHEEHAN, VALERIE

SHERK, MARK EDWIN
SIMARD, JOSEE

SIMARD, LUCIE

SIMARD, MELISSA

SIMARD, RACHEL
SIMEONIDIS, COSTAS
SIMONEAU, VALERIE

SMITH COURTOIS, SUZANNE
SMITH, ANTHONY

SOGOBA, TINZANGA ABEL
ST-CYR-BOUDRIAS, HUBERT
ST-GERMAIN, ANDRE PHILIPPE
ST-JEAN, MARIE EVE
ST-PIERRE, ALAIN

N° décision

2026-Cl-1034475
2026-Cl-1034149
2026-Cl-1034631
2026-Cl-1034294
2026-Cl-1034515
2026-Cl-1034306
2026-CI-1034401
2026-Cl-1034381
2026-Cl-1034445
2026-Cl-1034152
2026-Cl-1034374
2026-Cl-1034621
2026-Cl-1034141
2026-Cl-1034153
2026-Cl-1034150
2026-Cl-1034382
2026-Cl-1034525
2026-Cl-1034231
2026-Cl-1034339
2026-Cl-1034164
2026-CI-1034412
2026-Cl-1034495
2026-CI-1034310
2026-Cl-1034167
2026-CIl-1034614
2026-Cl-1034215
2026-Cl-1034156
2026-Cl-1034461
2026-Cl-1034354
2026-Cl-1034356
2026-Cl-1034435
2026-Cl-1034146
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Catégorie, Date de la
discipline décision

3b
4a
3b
3b
3b
3b
4a
3a
4b
4a
5b
4b
4a
3a
4a
3b
4c
4b
4c
3b
3a
4c
3a
4a
4b
4a
4a
4b
5a
4a
4b
4a

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Ne client

3002119314
3002246668
2000725020
2001012226
3002967219
3001785131
2000553704
3002743050
3000999402
2000322964
3001858785
3003120523
3001096484
3000780389
3001919595
3000855192
2000326791
3002974791
3003094534
3000491325
3002061704
3003222806
2001080296
3003181075
3003074495
3002085403
3001282344
3002996919
2000333694
2000333827
3003018092
3002308459

Nom complet

SWEENEY, DEREK
SYLLA, KHADIDIATOU
TALBOT, GHISLAIN
TANGUAY, RENALD

TCHATCHOUA NDJONDO, DAVANIS NIDA
TEMZEUNG TESSOP, MARC AXEL

TESSIER, NICOLE
TETREAULT, SAMUEL
THANASEELAN, JANAKI
THEROUX, LUC
THERRIEN, CHANTAL
THEUS, BRANDY
THIBAULT, LINDA
THOLLOT, STEEVEN

THOMPSON, DEVON ELIZABETH

TOUMBIWOU, ETIENNE
TOUPIN, JOSEE

TOURE, OUMOU SALAMATA
TRANCHANT, ALEXANDRA
TREMBLAY POULIN, BIANCA
TREMBLAY, CATHERINE
TREMBLAY, KELLY
TREMBLAY, LUCE
TREMBLAY, MARIE-PASCALE
TREMBLAY, PATRICE
TREMBLAY, PATRICIA
TROTTIER, KATIA
TRUCHON, JEAN MANUEL
TRUDEL, JEAN-FRANGOIS
TRUDEL, MANON
TURGEON, ISABELLE
UGBERASE, OBEHI BETSY

N° décision

2026-Cl-1034503
2026-Cl-1034500
2026-Cl-1034196
2026-Cl-1034287
2026-Cl-1034555
2026-Cl-1034507
2026-CI-1034174
2026-Cl-1034596
2026-Cl-1034346
2026-Cl-1034165
2026-Cl-1034437
2026-Cl-1034544
2026-Cl-1034367
2026-Cl-1034375
2026-Cl-1034416
2026-Cl-1034425
2026-Cl-1034191
2026-Cl-1034529
2026-Cl-1034533
2026-Cl-1034342
2026-Cl-1034453
2026-Cl-1034609
2026-CI-1034312
2026-Cl-1034567
2026-Cl-1034599
2026-Cl-1034719
2026-Cl-1034424
2026-Cl-1034554
2026-Cl-1034159
2026-CI-1034202
2026-Cl-1034629
2026-Cl-1034705
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Catégorie, Date de la
discipline décision

3b
4b
3a
3a
4b
4b
3a
4b
3b
4a
3a
4b
4b
4b
4a
4b
4a
3b
4b
4b
4a
4b
5b
3b
3b
3a
4b
4b
4a
3a
3b
3b

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
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Ne client

2001118112
3001063759
2000567511
3002709882
2001109989
2000886490
2000464285
2000340212
2001140276
2000341079
3000275238
3002319036
2000343996
2000943017
3002964301
2001221330
3003132592
3002917434
3002205337
3002073425
3003017440
3002864133
3002124790
3002200760
3002872106
3003058967
2001057847

Nom complet

VAILLANCOURT, CAROLINE
VALDEZ HERRERA, FABIO ENRIQUE
VALLEE, JULIE

VANASSE, VERONIQUE
VANDAL, LUC-ANDRE
VAVAL, SEBASTIEN
VENDITTI, CARMINE
VENNE, GASTON
VERONNEAU, SYLVIE
VERVILLE, FRANCOIS

VIEL, BENOIT

VINCENT, KRISTYNA
VINCENT, RICHARD
VOLMAR, LOVELY
VONA-DOHENEY, ANNIE
WAHIB, MINA

WANG, ZIZHENG

WANKO NGOUONGO, VANESSA FLORA
WAZIN, FARZANA

WONG, MON HO

YACIN ELMI, HANA

YANOU, JULIEN

YARANERI, NILCAN
YARMOLINSKI, LINDA

YER OMENKO, ANASTASIYA
ZARROUK, MOHAMMED
ZILEMBO, PIERLUIGI

N° décision

2026-Cl-1034277
2026-Cl-1034351
2026-Cl-1034197
2026-Cl-1034520
2026-Cl-1034255
2026-Cl-1034200
2026-Cl-1034193
2026-Cl-1034169
2026-Cl-1034267
2026-Cl-1034217
2026-Cl-1034690
2026-Cl-1034465
2026-Cl-1034171
2026-Cl-1034244
2026-Cl-1034545
2026-Cl-1034318
2026-Cl-1034589
2026-Cl-1034539
2026-Cl-1034483
2026-Cl-1034420
2026-Cl-1034557
2026-Cl-1034532
2026-CIl-1034714
2026-Cl-1034446
2026-Cl-1034587
2026-Cl-1034562
2026-Cl-1034295
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Catégorie, Date de la
discipline décision

5a
3c
4b
3b
3b
4a
5a
5a
4b
4a
4a
4b
4c
3b
3b
4b
3b
3b
3b
3b
3b
4b
3b
4a
3b
3b
3b

2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-06
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
2026-05-05
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Indemnisation

4.1 Avis et communiqués

4.2 Réglementation

4.3 Autres consultations

4.4 Fonds d'indemnisation des services financiers
4.5 Autres décisions

114
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Institutions financieres

5.1 Avis et communiqués

5.2 Réglementation et lignes directrices

5.3 Autres consultations

5.4 Avis d'intention des assuijettis et autres avis
5.5 Sanctions administratives

5.6 Protection des dépbts

5.7 Autres décisions

120
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.

126



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Aucune information.

127



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Marchés de valeurs et des instruments
dérivés

6.1 Avis et communiqués

6.2 Réglementation et instructions générales
6.3 Autres consultations

6.4 Sanctions administratives pécuniaires
6.5 Interdictions

6.6 Placements

6.7 Agréments, autorisations et opérations sur dérivés de gré a gré
6.8 Offres publiques

6.9 Information sur les valeurs en circulation
6.10 Autres décisions

6.11 Annexes et autres renseignements
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Aucune information.
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REGLEMENTATION ET INSTRUCTIONS GENERALES

6.2.1 Consultation

Projets de réglements

Loi sur les valeurs mobilieres
(chapitre V-1.1, a. 331, par. 21°, a. 331.1, par. 1°, 2°, 3°, 4.1°, 8°, 11°, 21°, 22°et 34° et a. 331.2)

Réglement modifiant le Réglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat et ses
concordants — Régimes de déclaration en lien avec les offres publiques de rachat et d’achat et la
propriété véritable
Avis est donné par I'Autorité des marchés financiers (I'« AMF »), que, conformément a l'article 331.2 de la
Loi sur les valeurs mobiliéres, chapitre V-1.1, les reglements suivants, dont le texte est publiés ci-
dessous, pourront étre pris par I’AMF et ensuite soumis au ministre des Finances pour approbation, avec
ou sans modification, a I'expiration d'un délai de 90 jours a compter de leur publication au Bulletin de
I'AMF :

- Réglement modifiant le Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat.

- Réglement modifiant le Reglement 13-102 sur les droits relatifs au systeme;

- Reglement modifiant le Reglement 43-101 sur l'information concernant les projets
miniers;

- Reglement modifiant le Reglement 44-102 sur le placement de titres au moyen d’un
prospectus préalable;

- Reglement modifiant le Reglement 51-102 sur les obligations d’information continue;

- Réglement modifiant le Reglement 51-105 sur les émetteurs cotés sur les marchés de
gré a gré américains;

Réglement modifiant le Réglement 55-104 sur les exigences et les dispenses de
déclaration d’initié;

- Reglement modifiant le Reglement 61-101 sur les mesures de protection des porteurs
minoritaires lors d’opérations particuliéres

- Reglement modifiant le Réglement 62-103 sur le systeme d’alerte et questions connexes
touchant les offres publiques et les déclarations d’initiés.

Vous trouverez également ci-dessous les projets de modification aux instructions générales suivants :

- Modification de I'lnstruction générale relative au Reglement 51-102 sur les obligations
d’information continue;

- Instruction générale relative au Reglement 55-104 sur les exigences et les dispenses de
déclaration d’initié;

- Modification de I'Instruction générale relative au Reglement 61-101 sur les mesures de
protection des porteurs minoritaires lors d’opérations particulieres;
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- Modification de I'Instruction générale 62-203 relative aux offres publiques d’achat et de

rachat.

Consultation

Toute personne intéressée ayant des commentaires a formuler a ce sujet est priée de les faire parvenir

par écrit au plus tard le 12 aodit 2026, en s'adressant a :

Me Philippe Lebel

Secrétaire et directeur général des affaires juridiques
Autorité des marchés financiers

Place de la Cité, tour PwC

2640, boulevard Laurier, bureau 400

Québec (Québec) G1V 5C1

Télécopieur : (514) 864-6381

Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca

Renseignements additionnels

Des renseignements additionnels peuvent étre obtenus en s'adressant a :

Charlotte Verdebout

Analyste experte a la réglementation
Direction de I'encadrement des sociétés
514 395-0337, poste 4339

Numéro sans frais : 1 877 525-0337
charlotte.verdebout@lautorite.qc.ca

Geneviéve Guay

Coordonnatrice experte en fusions et acquisitions
514 395-0337, poste 4476

Numéro sans frais : 1 877 525-0337
genevieve.guay@lautorite.qgc.ca

Déborah Koualé-Bénimé

Analyste experte a la réglementation
Direction de I'encadrement des sociétés
514 395-0337, poste 4383

Numeéro sans frais : 1 877 525-0337
deborah.kouale-benime@lautorite.qc.ca

Le 14 mai 2026
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Acv Canadian Securities Autorités canadiennes
Administrators en valeurs mobiliéres

Avis de consultation des ACVM

Projets de modification visant les régimes de déclaration en lien avec
les offres publiques de rachat et d’achat et la propriété véritable

Le 14 mai 2026
A. Introduction

Les Autorités canadiennes en valeurs mobiliéres (les ACVM ou nous) publient pour une période
de 90 jours des projets de modification des textes suivants :

o le Reglement 51-102 sur les obligations d’information continue (le Réglement 51-102);

o le Reglement 62-103 sur le systeme d’alerte et questions connexes touchant les offres
publiques et les déclarations d’initiés (le Réglement 62-103);

o le Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat (le Réglement 62-104);
(collectivement, les projets de modification des réglements);
ainsi que des textes suivants :

o DInstruction générale relative au Reéglement 51-102 sur les obligations d’information
continue (I’ Instruction générale 51-102);

o Ulnstruction générale 62-203 relative aux offres publiques d’achat et de rachat
(UInstruction générale 62-203)

(collectivement, les projets de modification des instructions générales),

et des projets de modifications corrélatives des textes suivants, dans les territoires ou ils ont été
mis en ceuvre :

o le Reglement 13-102 sur les droits relatifs au systeme (le Réglement 13-102);

o le Reglement 43-101 sur [’information concernant les projets miniers (le
Réglement 43-101);

o le Reglement 44-102 sur le placement de titres au moyen d’un prospectus préalable
(le Réglement 44-102)

o le Reglement 51-105 sur les émetteurs cotés sur les marchés de gré a gré américains
(le Réglement 51-105);

o le Reglement 61-101 sur les mesures de protection des porteurs minoritaires lors
d’operations particulieres (le Réglement 61-101);

(collectivement, les modifications corrélatives des réeglements)
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ainsi que des textes suivants :

o Ulnstruction générale relative au Reglement 55-104 sur les exigences et les dispenses de
déclaration d’initié (I'Instruction générale 55-104);

o Ulnstruction générale relative au Reglement 61-101 sur les mesures de protection des
porteurs minoritaires lors d opérations particulieres (I’ Instruction générale 61-101);

(collectivement, les modifications corrélatives des instructions générales).

Les textes des projets de modification des réglements et des instructions générales et des
modifications corrélatives des réglements et des instructions générales sont publiés avec le présent
avis et peuvent étre consultés sur les sites Web des membres des ACVM, dont les suivants :

lautorite.qc.ca
asc.ca

besc.be.ca
mbsecurities.ca
nssc.novascotia.ca
fenb.ca

0sc.ca

fcaa.gov.sk.ca

B. Objet

Les projets de modification des réglements et des instructions générales visent a procurer aux
émetteurs davantage de souplesse pour racheter leurs propres titres, a accroitre la transparence au
chapitre de la propriété des participations dans des dérivés dans des cas précis, a alléger le fardeau
réglementaire et a améliorer I’intégrité des régimes de déclaration en lien avec les offres publiques
de rachat et d’achat et selon le systéme d’alerte au moyen de modifications claires et d’indications
supplémentaires. Ils auraient notamment pour effet :

o d’introduire une nouvelle dispense relative aux offres publiques de rachat afin d’autoriser
I’émetteur a effectuer des rachats sélectifs des titres qu’il a émis, sous réserve de certains
parametres;

o d’exiger de I’information plus compléte concernant les participations dans des dérivés qui
reproduisent sensiblement les conséquences économiques de la propriété (les dérivés
équivalents a des actions) et d’autres conventions ayant pour effet de modifier le risque
financier auquel une personne s’expose par rapport a I’émetteur dans le contexte d’offres
publiques d’achat et de sollicitations de procurations pour lesquelles une circulaire de
sollicitation de procurations doit tre transmise;

o de fournir davantage d’indications sur les circonstances ou I’information sur les dérivés

équivalents a des actions, ou I’utilisation de tels dérivés, pourrait faire que les autorités en
valeurs mobiliéres exercent leur pouvoir de protection de I’intérét public;
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o de donner des indications sur le délai approprié pour communiquer I’information sur les
« projets ou intentions » de I’acquéreur dans une déclaration selon le systéme d’alerte;

e de préciser les obligations de dépdt et de clarifier I’application ou I’interprétation de
certaines dispositions concernant les offres publiques d’achat, les offres publiques de

rachat et le régime de déclaration selon le systéme d’alerte;

o de résoudre certains enjeux ciblés ou d’ordre administratif liés aux circonstances dans
lesquelles une dispense est actuellement requise.

C. Résumé des projets de modification des réglements et des instructions générales

1. Nouvelle dispense pour rachats sélectifs

Nous proposons une nouvelle dispense a I’article 4.6.1 du Réglement 62-104 qui permettrait aux
émetteurs de racheter au plus 5 % des titres en circulation d’une catégorie donnée au cours d’une
période de 12 mois, si certaines conditions sont réunies (la dispense pour rachats sélectifs).

a) Contexte

Sous réserve de rares exceptions, constitue une offre publique de rachat! toute offre d’acquisition
ou de rachat de titres faite par leur émetteur a une ou plusieurs personnes au Canada, y compris
I’acquisition ou le rachat de titres par leur émetteur auprés de ces personnes. L’émetteur qui
souhaite acquérir ou racheter ses titres doit se conformer aux obligations relatives aux offres
publiques de rachat énoncées a la partie 2 du Réglement 62-104, ou se prévaloir de ['une des
dispenses prévues a la partic 4 de ce réglement. Bien que I’article 4.2 du Réglement 62-104
dispense I’initiateur des obligations relatives aux offres publiques d’achat lorsque les acquisitions
sont effectuées auprés d’un nombre limité de vendeurs conformément a certaines restrictions sur
le prix, il n’existe aucune dispense pour contrats de gré a gré correspondante en ce qui concerne
les obligations relatives aux offres publiques de rachat.

Nous avons récemment constaté qu’il y avait un intérét croissant pour les rachats sélectifs. Des
parties prenantes ont laissé entendre que le régime canadien des offres publiques de rachat était
trop restrictif, surtout parce que de tels rachats sont autorisés aux Etats-Unis. Elles font valoir que
I’incapacité d’un émetteur de racheter des titres de fagon sélective peut donner lieu a des cessions
sur le marché par les détenteurs de blocs de titres, ce qui peut occasionner une offre excédentaire
et ainsi faire baisser artificiellement le cours des titres, au détriment de I’ensemble des porteurs.
Elles soulignent au passage que ce régime peut freiner les investissements, puisque les détenteurs
de blocs de titres ont moins de possibilités sur le plan de la liquidité ici qu’a I’étranger.

! Conformément 4 la définition d’« offre publique de rachat » & I’article 1.1 du Réglement 62-104, n’est pas une offre
publique de rachat une offre d’acquisition ou de rachat, ou une acquisition ou un rachat qui présente I’'une des
caractéristiques suivantes : @) aucune contrepartie n’est offerte ni versée par 1I’émetteur a titre onéreux; b) 1’opération
constitue 1’une des étapes d’une fusion, d’une réorganisation ou d’un arrangement qui doit étre approuvé par le vote
des porteurs des titres visés; ou ¢) les titres visés sont des titres de créance non convertibles en titres autres que des
titres de créance.
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b) Fondement de la dispense pour rachats sélectifs

La dispense pour rachats sélectifs proposée, décrite ci-apres, constitue une importante bonification
du régime canadien des offres publiques de rachat, qui ne permet pas actuellement aux émetteurs
de racheter des actions en vertu d’un contrat de gré a gré bilatéral. Nous estimons qu’il est
appropri¢ d’introduire cette dispense aux fins suivantes :

e renforcer la compétitivité des marchés des capitaux au Canada en assouplissant les
restrictions sur les rachats effectués par les émetteurs;

e procurer a I’émetteur une plus grande souplesse dans la répartition de son capital et
I’utilisation des rachats sélectifs lorsque le conseil d’administration détermine qu’il est
dans son intérét de le faire;

e favoriser Dattractivité des investissements canadiens en procurant aux investisseurs une
plus grande liquidité pour les blocs importants de titres;

e maintenir un régime équitable et efficient en limitant le recours a la dispense aux catégories
de titres pour lesquelles il existe un marché liquide, et exiger que le rachat sélectif soit
effectué a un prix présentant une décote par rapport au cours de cloture de la catégorie de
titres sur le marché sur lequel elle est principalement négociée;

e maintenir un systéme transparent qui exige la communication, en temps opportun,
d’information sur les rachats effectués sous le régime de la dispense;

o alléger le fardeau réglementaire en inscrivant dans la réglementation une dispense que les
émetteurs devaient auparavant demander.

c) Aspects particuliers de la dispense pour rachats sélectifs

i) Limite applicable aux rachats

La dispense pour rachats sélectifs permettrait aux émetteurs d’acquérir au plus 5 % des titres d’une
catégorie au cours d’une période de 12 mois. Cette limite a été fixée afin de faciliter les rachats
d’imposants blocs de titres par les émetteurs qui le souhaitent tout en atténuant I’incidence indue
sur le marché que pourrait avoir la cession de blocs particuliérement importants. Elle constitue par
ailleurs, a notre avis, un seuil approprié puisqu’au total, un émetteur pourrait racheter jusqu’a 20 %
des titres d’une catégorie au cours d’une période de 12 mois en se prévalant de la dispense pour
rachats sélectifs, de la dispense en faveur des salariés, dirigeants, administrateurs et consultants
prévue a I’article 4.7 du Réglement 62-104 et de la dispense pour offres publiques de rachat dans
le cours normal des activités (la dispense relative aux OPR) prévue a Darticle 4.8 de ce
réglement?,

2 La dispense relative aux OPR s’applique aux obligations relatives aux offres publiques de rachat qui remplissent les
conditions suivantes : i) elles sont faites par I’intermédiaire d’une « bourse désignée » (au sens du Réglement 62-104),
et conformément aux régles de cette bourse (la dispense pour bourse désignée); ou ii) elles sont faites sur un marché
organisé, a I’exception d’une bourse désignée, sous réserve de certaines conditions (la dispense pour autres marchés
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ii) Limites sur le nombre d’acheteurs et d’opérations

La dispense pour rachats sélectifs permettrait aux émetteurs d’acquérir des titres qu’ils ont émis
aupres d’au plus cing personnes et dans le cadre d’au plus cing opérations, au total, au cours d’une
période de 12 mois. Ces limites accordent aux émetteurs une certaine latitude, notamment la
possibilité d’effectuer des rachats auprés d’une personne donnée lors de cinq occasions distinctes
au cours d’une période de 12 mois, tout en les empéchant d’établir un programme de rachats dans
le cours normal des activités de facto auprés d’actionnaires déterminés en paralléle avec des offres
publiques de rachat sous le régime de la dispense relative aux OPR, ou a la place de telles offres.

iii) Obligations en matiére de décote et de liquidité du marché

La dispense pour rachats sélectifs ne serait ouverte que lorsque la valeur de la contrepartie versée
par I’émetteur pour tout titre acquis sous son régime, y compris les courtages, est inférieure au
cours de cloture de la catégorie de titres visée par ’offre sur le marché sur lequel elle est
principalement négociée a la date de I’offre. Elle exige également qu’a la date de I’offre, il existe
un marché liquide, au sens de I’article 1.2 du Réglement 61-101, pour la catégorie de titres. De
plus, le conseil d’administration de 1’émetteur doit avoir déterminé qu’aprés la réalisation de
I’offre, le marché pour la catégorie de titres visée par 1’offre ne devrait raisonnablement pas
présenter une diminution importante de la liquidité par rapport a celui qui existait a la date de
I’offre, et que I’offre ne devrait raisonnablement pas avoir une incidence négative appréciable sur
le cours ou la valeur de la catégorie de titres visée par 1’offre. Collectivement, ces conditions
contribuent a apaiser les craintes qu’un détenteur de blocs bénéficie d’un traitement préférentiel
alors que I’offre devrait étre présentée a 1’ensemble des porteurs, puisque les porteurs de titres non
participants qui le souhaitent devraient pouvoir vendre leurs titres sur une bourse ou sur un autre
marché organisé a un prix égal ou supérieur a celui recu par le détenteur de blocs.

iv) Obligations d’information

La dispense pour rachats sélectifs exige également que I’émetteur publie et dépose, apres la
présentation de I’offre et avant I’ouverture du marché sur lequel la catégorie de titres visée par
I’offre est principalement négociée, un communiqué donnant le détail de 1’opération ainsi que le
nombre ou le capital total des titres acquis par I’émetteur sous le régime de cette dispense au cours
des 12 mois précédents. Les investisseurs sont ainsi renseignés au sujet des éléments qui pourraient
avoir une incidence sur leur décision d’acquérir, de conserver ou de céder des titres, tout en
permettant au marché et aux autorités en valeurs mobiliéres de surveiller la conformité de
I’émetteur aux conditions de la dispense.

organisés). Les rachats effectués sous le régime de la dispense pour autres marchés organisés sont limités a 5 % des
titres d’une catégorie, alors qu’il est possible de racheter jusqu’a 10 % du « flottant » (au sens des régles de la bourse
désignée) de I’émetteur en se prévalant de la dispense pour bourse désignée. Ces limites d’achat ne peuvent étre
« cumulées »; 1’émetteur ne peut racheter 10 % de son flottant sous le régime de la dispense pour bourse désignée et
racheter une tranche supplémentaire de 5 % de ses titres émis et en circulation selon la dispense pour autres marchés
organisés. L’émetteur dont le flottant correspond au nombre de titres de la catégorie qui sont émis et en circulation
pourrait racheter jusqu’a 20 % de ces titres au cours d’une période 12 mois en combinant la dispense pour rachats
sélectifs, la dispense en faveur des salariés, dirigeants, administrateurs et consultants prévue a I’article 4.7 du
Réglement 62-104 ainsi que la dispense relative aux OPR.
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v) Interaction avec d’autres dispenses pour offres publiques de rachat

La limite de 5 % s’applique aux titres acquis par un émetteur sous le régime de la dispense pour
rachats sélectifs au cours d’une période de 12 mois. Ainsi, les titres acquis par un émetteur dans le
cadre d’une offre publique de rachat non dispensée ou en se prévalant d’une autre dispense prévue
a la partie 4 du Reglement 62-104, notamment la dispense relative aux OPR, ne viendrait pas
réduire le nombre total de titres que 1’émetteur pourrait acquérir sous le régime de la dispense pour
rachats sélectifs, ni leur capital total. De la méme fagon, nous estimons que les titres acquis par un
émetteur sous le régime de la dispense pour rachats sélectifs ne devrait pas réduire le nombre
maximal de titres qu’il pourrait acquérir en se prévalant de la dispense relative aux OPR. Puisque
les offres publiques de rachat dans le cours normal des activités sont soumises aux régles des
bourses désignées, nous échangerons avec ces derniéres sur la possibilité d’y apporter des
modifications correspondantes ou des éclaircissements de fagon a ce que les titres acquis sous le
régime de la dispense pour rachats sélectifs n’ait aucune incidence sur le recours a la dispense
relative aux OPR.

2. Bonification de ’information sur les dérivés équivalents a des actions dans des cas
précis

Nous avons propos¢ des modifications afin de rehausser la qualité de I’information concernant les
dérivés équivalents a des actions et les conventions ayant pour effet de modifier le risque financier
auquel une personne s’expose par rapport a I’émetteur dans le cas d’une offre publique d’achat ou
d’une sollicitation de procurations pour laquelle une circulaire de sollicitation de procurations doit
étre transmise. Ont aussi été proposées des indications visant a aider les participants au marché a
comprendre I’information sur les dérivés équivalents a des actions et I’utilisation de tels dérivés
que nous jugeons inappropriées et qui peuvent donner lieu a une intervention réglementaire.

a) Contexte

De facon générale, les dérivés équivalents a des actions (comme les swaps sur rendement total et
les contrats sur différence) ne sont pas comptabilisés pour établir si un investisseur a franchi le
seuil de déclaration selon le systéme d’alerte, a moins que celui-ci ait la faculté, formelle ou
informelle, d’obtenir les titres comportant droit de vote ou les titres de capitaux propres ou de
décider de I’exercice des droits de vote rattachés aux titres détenus par des contreparties au dérivé.

En 2013, les ACVM ont envisagé de modifier le systéme d’alerte afin que les investisseurs soient
réputés controler les titres comportant droit de vote ou les titres de capitaux propres sous-jacents
aux positions sur dérivés en toutes circonstances, ce qui aurait entrainer 1’obligation d’inclure ces
derniers dans le calcul servant a déterminer si le seuil de déclaration selon le systéme d’alerte a été
franchi. En raison de préoccupations soulevées par des intervenants, il a finalement été décidé de
ne pas donner suite a ces modifications. Certains intervenants avaient notamment souligné qu’il
n’était pas clairement prouvé que les dérivés étaient utilisés au Canada pour accumuler des
positions financiéres substantielles dans des émetteurs sans fournir d’information au public pour
exercer une influence sur les émetteurs ou I’issue du vote, et que I’inclusion de dérivés imposerait
un fardeau de conformité considérable pouvant compliquer et alourdir indéiment le calcul du seuil
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de déclaration selon le systeme d’alerte pour les investisseurs sans apporter d’information
pertinente pour le marché>.

Siles ACVM ont conclu, en 2014, qu’il n’était pas approprié¢ d’aller de I’avant avec la proposition
d’exiger I’inclusion des dérivés équivalents a des actions pour déterminer si I’obligation de
déclaration en vertu du systéme d’alerte s’applique ou non, elles ont tout de méme ajouté des
indications dans I’Instruction générale 62-203 au sujet des circonstances dans lesquelles un
investisseur pourrait devoir inclure un swap d’actions ou un dérivé analogue dans le calcul du seuil
de déclaration selon le systéme d’alerte. Elles ont aussi rehaussé les obligations d’information
relatives aux déclarations selon le systéme d’alerte en lien avec les intéréts financiers et les droits
de vote de I’investisseur dans la catégorie de titres de 1I’émetteur assujetti sur laquelle la déclaration
porte, y compris I’information sur les modalités importantes des instruments financiers liés, des
mécanismes de prét de titres et des autres conventions ayant une incidence sur le risque financier
auquel I’acquéreur s’expose.

Dans une décision récente?, un groupe d’experts de I’Alberta Securities Commission s’est penché
sur I’utilisation de swaps sur rendement total réglés en espéces par un initiateur et sur la
communication d’information sur ceux-ci dans le cadre d’une offre publique d’achat non sollicitée.
11 a déterminé que I’initiateur s’était conformé aux régles applicables du systéme d’alerte tout en
concluant que 'utilisation de tels swaps et 'information communiquée a leur sujet étaient, en
I’occurrence, clairement abusives, tant a ’endroit des marchés des capitaux que des porteurs de
titres visés.

En 2022, la Securities and Exchange Commission (la SEC) des Etats-Unis a proposé d’apporter
des modifications au régime de déclaration en matiére de propriété véritable selon lesquelles, en
partie et sous réserve de conditions, les porteurs de certains dérivés réglés en especes auraient été
réputés étre les propriétaires véritables des titres de référence pour 1’application de ce régime,
notamment pour 1’établissement du critére d’application de 1’obligation de déclaration®. Elle a recu
de nombreux commentaires indiquant que la proposition viendrait ajouter une transparence
nécessaire sur le marché qui, entre autres choses, permettrait aux porteurs de titres de mieux
évaluer s’ils devraient ou non soutenir des propositions d’activistes, ou s’y opposer’. Elle a
cependant décidé de ne pas donner suite a cette proposition de regroupement en raison des
objections formulées par plusieurs intervenants, dont [’absence de preuve qu’il existe bel et bien
un probléme a résoudre sur le marché, la portée trop large de la proposition et la difficulté entourant
son administration, la complexité liée a son respect, ainsi que d’autres préoccupations de certains
intervenants quant a la possibilité que la proposition entrave les stratégies de placement activistes’.

3 Avis de publication des ACVM sur la modification du systéme d’alerte, Réglement modifiant le Réglement 62-104
sur les offres publiques d’achat et de rachat, Reglement modifiant le Réglement 62-103 sur le systeme d’alerte et
questions connexes touchant les offres publiques et les déclarations d’initiés, Modification de I’Instruction générale
62-203 relatives aux offres publiques d’achat et de rachat (20/6), Bulletin de 1’ Autorité des marchés financiers,
25 février 2016, Vol. 13, n° 8, p. 223.

4 Re Bison Acquisition Corp, 2021 ABASC 188.

5 SEC, Modernization of Beneficial Ownership Reporting, Release Nos. 33-11030; 34-94211 (10 février 2022) (en
anglais seulement).

8 SEC, Modernization of Beneficial Ownership Reporting, Release Nos. 33-11253; 34-98704 (10 octobre 2023)
pages 109 et 110 (en anglais seulement).

7 Ibid, pages 110 a 112.
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La SEC a préféré une approche fondée sur des indications, soulignant au passage que le fait qu’un
porteur de dérivés réglés en espéces soit ou non le propriétaire véritable des titres de référence de
la catégorie visée dépendra en définitive des circonstances et des faits pertinents®. Elle a cependant
apporté d’autres changements au régime américain de déclaration en matiére de propriété véritable,
mais a souligné qu’ils ne visaient nullement a décourager I’activisme, mais plutot a veiller a ce
que les investisseurs regoivent I’information importante en temps opportun tout en maintenant un
équilibre approprié entre les émetteurs de titres et les actionnaires qui tentent d’exercer une
influence ou un contrdle sur ceux-ci’.

b) Fondement des projets de modification des réglements et des instructions générales

i) Examen du regroupement possible de la propriété véritable et des intéréts financiers

Nous nous sommes demandé si I’approche réglementaire en valeurs mobiliéres relative au
traitement des dérivés équivalent a des actions devait étre ajustée a la lumiere de 1’utilisation
¢tablie de dérivés dans des stratégies de placement, de 1’évolution de la conjoncture du marché,
des préoccupations entourant 1’utilisation abusive possible des dérivés équivalent a des actions, de
la diversité des approches réglementaires a I’échelle internationale en ce qui concerne le
regroupement des dérivés et de la communication d’information a leur égard, et des disparités
existantes dans 1’étendue et la transparence de I’information fournie au sujet de la propriété
véritable et des intéréts financiers pendant les offres publiques d’achat et les campagnes de
sollicitation de procurations.

Nous sommes conscients que les dérivés peuvent donner lieu a des situations uniques dans le
contexte d’une offre publique d’achat ou d’une question soumise a I’approbation des porteurs de
titres, notamment la propriété occulte'”, le dépot sans intérét financier (appelé empty tendering en
anglais)'!, le vote nu (appelé empty voting en anglais)'? et la mise de coté de titres (appelée parking
securities en anglais) ou les droits de vote associés a ces titres (appelés parking votes en anglais)>.
De fagon générale, les préoccupations que pourraient soulever ces situations sont
considérablement atténuées par la conformité au systéme d’alerte actuel et aux indications
connexes concernant la propriété véritable réputée des titres comportant droit de vote ou titres de
capitaux propres de référence, ou I’exercice réputé d’une emprise sur ceux-ci. Par ailleurs, nous
n’avons aucune preuve de 1’utilisation inappropriée ou abusive de dérivés sur nos marchés des

8 Ibid, pages 113 4 115.
% Ibid, page 236.

10 Une partie qui n’a pas d’intention passive & I’égard d’un émetteur assujetti (par exemple, une partie qui envisage
de lancer une offre publique d’achat, de proposer une opération visant a prendre le contrdle et/ou de solliciter des
procurations contre la direction) pourrait utiliser des dérivés pour accumuler un intérét financier appréciable dans un
émetteur sans fournir d’information au public et acquérir les titres sous-jacents avant la tenue d’un vote.

"'Une contrepartie a un dérivé pourrait couvrir les titres sous-jacents et les déposer en réponse a une offre publique
d’achat sans avoir d’intérét financier dans I’issue de cette derniére, ce qui pourrait avantager I’initiateur.

12 Une contrepartie & un dérivé pourrait couvrir des titres et exercer les droits de vote s’y rattachant sur une question
soumise a ’approbation des porteurs de titres sans avoir d’intérét financier dans 1’issue de cette derniére.

13 Une contrepartie  un dérivé pourrait couvrir les titres sous-jacents et ne pas les déposer en réponse a une offre
publique d’achat, ce qui pourrait favoriser une partie opposée a I’offre. Une contrepartie a un dérivé pourrait couvrir
des titres et s’abstenir d’exercer les droits de vote s’y rattachant sur une question soumise a 1’approbation des
porteurs de titres, ce qui aurait pour effet d’amplifier le poids relatif des droits de vote de tous les autres porteurs.
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capitaux de fagon réguliére. Aussi croyons-nous qu’il n’est pas pertinent de modifier le systéme
d’alerte afin d’y introduire le regroupement de la propriété véritable et des intéréts financiers aux
fin du critére d’application du systéme d’alerte. Méme si d’autres pays exigent ce regroupement'?,
nous sommes d’avis que cette approche pourrait imposer un fardeau disproportionné par rapport
aux préoccupations éventuelles, surtout en I’absence d’une preuve claire suggérant que les dérivés
sont utilisés en contravention des lois canadiennes sur les valeurs mobilieres.

ii) Nouvelles obligations d’information dans des cas précis

En fonction de notre examen, nous estimons que la communication d’information sur les positions
financiéres globales des initiateurs et des porteurs de titres effectuant la sollicitation de
procurations (soit le regroupement de la propriété véritable et des intéréts financiers dans les
instruments financiers connexes et des autres conventions ayant pour effet de modifier le risque
financier auquel ils s’exposent par rapport a I’émetteur) dans le cadre d’offres publiques d’achat
et de sollicitations de procuration pour lesquelles une circulaire de sollicitation de procuration doit
étre transmise renforcera la confiance dans nos marchés des capitaux en apportant un meilleur
équilibre en ce qui concerne la transparence de 1’ensemble des intéréts des parties dans des
circonstances spéciales ou les porteurs de titres sont incités a prendre des décisions en matiére de
dépdt ou de vote.

On constate actuellement une asymétrie de 1I’information au sujet de la position financiére globale
de D’initiateur ou du porteur de titres effectuant la sollicitation lors du lancement d’une offre
publique d’achat ou d’une sollicitation de procurations pour laquelle une circulaire de sollicitation
de procurations doit étre transmise, le cas échant. Les initiés a 1’égard des émetteurs assujettis sont
tenus de fournir de I’information sur leurs positions financieres globales conformément a leurs
obligations de déclaration; il n’existe toutefois aucune obligation expresse comparable pour les
initiateurs et les porteurs de titres effectuant la sollicitation qui ne sont pas des initiés d’indiquer
cette information dans une circulaire de sollicitation de procurations ou autrement. Ceux d’entre
eux qui détiennent des droits dans des dérivés équivalents a des actions connaitront évidemment
I’existence, les modalités ainsi que la durée de ces conventions de méme que la possibilité que les
contreparties aient couvert leurs positions en faisant ’acquisition de titres de référence. Dans le
contexte d’une offre publique d’achat ou d’une démarche visant a obtenir le contréle, cette
information est importante pour la compréhension des porteurs de titres afin qu’ils puissent faire
ce qui suit :

e ¢valuer si ces intéréts sont pertinents pour I’initiateur, ou 1’influence du porteur de titres
effectuant la sollicitation ainsi que le levier dont il dispose a 1’égard de la question;

e comprendre que les titres sous-jacents aux dérivés équivalents a des actions détenus par
I’initiateur ou le porteur de titres effectuant la sollicitation sont soumis aux pratiques de la
contrepartie en matiére de dépot et d’exercice des droits de vote;

e ¢valuer la viabilité de la réussite de I’offre ou de la sollicitation et les autres possibilités.

Nous sommes conscients que les offres publiques d’achat et 1’activisme actionnarial peuvent
constituer des mécanismes de responsabilisation sur nos marchés des capitaux, et reconnaissons

14 Par exemple, le Royaume-Uni, la France, Hong Kong et 1’ Australie.
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que toute nouvelle obligation d’information pourrait avoir des conséquences inattendues sur les
initiateurs et les activistes. C’est pourquoi nous ne proposons pas d’exiger de ’information en
temps réel sur les accumulations de dérivés équivalents a des actions pendant la période
d’accumulation d’actions précédant une offre ou une sollicitation de procurations, ni toute nouvelle
information au sujet de ces participations pour les sollicitations de procurations effectuées sous le
régime des dispenses visant une sollicitation aupres d’un petit nombre de porteurs (appelée quiet
solicitation en anglais) ou au moyen d’un « message télédiffusé ou radiodiffusé »'>. Les nouvelles
obligations d’information proposées relativement aux dérivés équivalents a des actions ne
sappliqueraient plutdt que lorsque le controle est officiellement et ouvertement convoité. A notre
avis, cette solution constitue une intervention relativement minime dans les offres publiques
d’achat et I’activisme actionnarial, et assure le maintien d’un équilibre approprié entre les
émetteurs de titres et les investisseurs qui exercent une influence ou un contréle sur ceux-ci.

A) Aspects particuliers des projets de modification

Nous proposons d’apporter des modifications au Reéglement 62-104, dont I’ Annexe 62-104A1,
Note d’information relative a une offre publique d’achat (I’Annexe 62-104A1), et au Réglement
51-102, dont I’Annexe 51-102AS5, Circulaire de sollicitation de procurations (I’Annexe
51-102A5), afin de rehausser la qualité de I’information concernant les dérivés équivalents a des
actions et les conventions ayant pour effet de modifier le risque financier auquel une partie
s’expose par rapport a I’émetteur dans le cadre d’offres publiques d’achat et de sollicitations de
procurations qui ne sont faites ni par la direction d’un émetteur ni pour son compte et pour
lesquelles une circulaire de sollicitation de procurations doit étre transmise.

La notion de « dérivé équivalent a des actions » actuellement proposée est essentiellement
similaire a celle proposée par les ACVM en 2013, mais elle a été modifiée pour tenir compte du
fait qu’une combinaison de dérivés, seuls ou pris ensemble, peuvent comporter un risque financier
qui reproduit sensiblement les conséquences économiques de la propriété de titres. Nous
considérons généralement qu’un dérivé ou une combinaison de dérivés reproduit essentiellement
I’intérét financier 1ié¢ a la propriété d’un titre de référence s’il présente un taux de rendement
représentant entre 90 % et 110 % de celui d’un tel titre, et proposons des indications a cet égard a
I’article 3.1 de I’Instruction générale 62-203. Les swaps sur rendement total d’actions réglés en
espéces et les dérivés essentiellement similaires seraient visés par la définition proposée de
I’expression « dérivé équivalent a des actions ».

A 1’égard des initiateurs, nous proposons ce qui suit :

e Larubrique 8.1 a été ajoutée a I’Annexe 62-104A1 afin d’exiger la présentation de certains
renseignements dans une note d’information relative a une offre publique d’achat si
I’initiateur ou toute personne agissant de concert avec lui i) a des droits dans tout instrument
financier 1ié a un titre comportant droit de vote ou a un titre de capitaux propres de
I’émetteur visé, ou des droits ou obligations découlant d’un tel instrument, y compris un
dérivé équivalent a des actions, ou en a eus a tout moment au cours des six mois précédant
la date de I’offre, ou ii) est partie a une convention ayant ou ayant eu pour effet de modifier,
directement ou indirectement, le risque financier auquel il ou elle s’expose par rapport a
I’émetteur visé, ou I’a été a tout moment au cours des six mois précédant la date de 1’offre,
et que l'information n’est pas autrement requise au point i ci-dessus. L’information

15 Se reporter aux paragraphes 2 et 4 de I’article 9.2 du Réglement 51-102.
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couvrant une période rétrospective de six mois introduite dans le projet de rubrique 8.1,
qui s’apparente a la rubrique 7 de cette méme annexe, laquelle exige de I’information sur
les opérations réalisées sur les titres de 1’émetteur visé au cours des six mois précédents, a
comme objectif de favoriser la transparence des opérations sur les titres qui peuvent avoir
eu une incidence inappropriée sur le cours des titres de 1’émetteur visé durant la période
précédant une offre publique d’achat!.

e L’article 2.7.1 a été ajouté au Reglement 62-104 afin d’obliger I’initiateur a publier et a
déposer un communiqué comprenant 1’information exigée avant 1’ouverture de la bourse
le jour ouvrable suivant I’événement en question si, pendant une offre publique d’achat,
I’initiateur i) acquiert ou céde des droits dans tout instrument financier lié & des titres
comportant droit de vote ou a des titres de capitaux propres de I’émetteur visé, ou des droits
ou obligations découlant d’un tel instrument, y compris un dérivé équivalent a des actions,
ou s’il se produit un changement dans ses droits dans 1’instrument financier 1ié ou dans ses
droits ou obligations découlant de I’instrument, ou ii) conclut, résilie ou modifie une
convention ayant pour effet de modifier le risque financier auquel il s’expose par rapport a
I’émetteur visé, et que I’information n’est pas autrement requise selon le point i ci-dessus.

e Le sous-paragraphe ¢ du paragraphe 1 et le sous-paragraphe b du paragraphe 2 de
I’article 2.7.1 du Reéglement 62-104 ainsi que le sous-paragraphe d du paragraphe 1 et le
sous-paragraphe ¢ du paragraphe 2 de la rubrique 8.1 de I’Annexe 62-104A1 exigent une
description de toute relation passée ou présente entre 1’initiateur ou toute personne agissant
de concert avec lui et une contrepartie, ou un membre du méme groupe qu’elle, pouvant
&tre percue par une personne raisonnable comme ayant une incidence sur la décision de la
contrepartie d’acquérir ou de céder les titres de I’émetteur visé, ou d’exercer les droits de
vote qui s’y rattachent, ou s’il n’y a aucune relation, une déclaration a cet égard.

Pour les porteurs de titres effectuant la sollicitation de procurations, nous proposons ce qui suit :

e Un paragraphe 6 a été ajouté a ’article 5.1 du Reéglement 62-104 afin qu’un acquéreur ou
une personne agissant de concert avec lui, pour I’application des articles 5.2 et 5.4 du
Reéglement 62-104, et seulement pendant la campagne de sollicitation de procurations, soit
réputé avoir acquis un titre, y compris un titre n’ayant pas encore été émis, et exercer une
emprise sur ce titre s’il ou elle est une contrepartie a un dérivé équivalent a des actions qui
porte sur ce titre. Par ’application du systéme d’alerte, cette disposition déterminative a
pour objectif d’exiger la communication de tout changement dans la position financicre
globale du porteur de titres effectuant la sollicitation, que ce soit par I’acquisition de la
propriété véritable de titres ou d’intéréts financiers dans des dérivés équivalents a des
actions, aprés le dépot de sa circulaire de sollicitation de procurations dans le cas ou sa
position financiére globale correspond & un pourcentage de titres dont il a la propriété
véritable représentant au moins 10 % des titres en circulation de la catégorie visée.

16 Par exemple, si un initiateur éventuel accumulait et/ou cédait de fagon répétée des positions financiéres
substantielles au moyen de dérivés équivalents a des actions, une contrepartie pourrait couvrir sa position en acquérant
et/ou en cédant, également de fagon répétée, des titres de référence, ce qui pourrait avoir pour effet d’altérer le cours
des titres, surtout s’ils sont relativement illiquides. Un tel initiateur pourrait par ailleurs coordonner ses achats de titres
de capitaux propres sur le marché en fonction de ses dérivés d’une fagon qui serait contraire aux dispositions du
Réglement 62-104 encadrant les acquisitions précédant une offre.
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e Lesrubriques 6.6, 6.7 et 6.8 ont été ajoutées a I’ Annexe 51-102A5 et visent la sollicitation
qui n’est faite ni par la direction de la société ni pour son compte, et exigent la présentation
dans la circulaire de sollicitation de procurations d’information relative a certaines
personnes concernant i) la propriété véritable des titres comportant droit de vote ou
I’emprise exercée sur ceux-ci, ii) les droits dans un instrument financier 1i¢ & un titre
comportant droit de vote ou un titre de capitaux propres de la société, ou les droits ou
obligations découlant d’un tel instrument, y compris un dérivé équivalent a des actions, et
iii) les conventions ayant pour effet de modifier, directement ou indirectement, le risque
financier auquel elles s’exposent par rapport a la société si 'information indiquée au
point ii ci-dessus n’est pas autrement requise.

e Des modifications ont été apportées au sous-paragraphe ii du sous-paragraphe ¢ du
paragraphe 4 de Particle 9.2 du Réglement 51-102 pour exiger que la personne sollicitant
des procurations sous le régime de la dispense prévue au paragraphe 4 de cet article lorsque
la sollicitation est faite publiquement au moyen d’un message télédiffusé ou radiodiffusé,
d’un discours ou d’une publication, fournisse I’information visée concernant la propriété
véritable, par certaines personnes, de titres comportant droit de vote de la société ou
I’emprise exercée sur de tels titres.

e Une obligation a été ajoutée au paragraphe d de la rubrique 6.7 et au paragraphe ¢ de la
rubrique 6.8 de I’Annexe 51-102A5 afin que soit décrite toute relation passée ou présente
entre la personne visée a la rubrique 6.6 de I’Annexe 51-102A5 et une contrepartie, ou un
membre du méme groupe qu’elle, pouvant étre percue par une personne raisonnable
comme ayant une incidence sur la décision de la contrepartie d’acquérir ou de céder les
titres de la société, ou d’exercer les droits de vote qui s’y rattachent, ou s’il n’y a aucune
relation, une déclaration a cet égard. Des indications sont également proposées a 1’article
9.4 de [DInstruction générale 51-102 concernant les relations pour lesquelles de
I’information serait requise.

iii) Nouvelles indications portant sur I’information sur les dérivés et ['utilisation qui est
faite de ceux-ci

Les indications proposées dans I’article 3.1 de I’Instruction générale 62-203 et ’article 9.4 de
I’Instruction générale 51-102 visent a aider les participants au marché a comprendre les obligations
applicables aux dérivés équivalents a des actions. Plus particuliérement, il y est indiqué que nous
nous attendons a ce que 1’information sur les dérivés équivalents a des actions soit communiquée
conformément a la 1égislation en valeurs mobiliéres, eu égard au fait que la propriété véritable des
titres de référence ou 1’emprise exercée sur ceux-ci peut étre réputée. Les indications proposées
précisent aussi que I’information communiquée sur de tels dérivés ou I’utilisation qui est faite de
ceux-ci d’une fagon considérée comme abusive a I’égard des marchés des capitaux peuvent amener
les autorités en valeurs mobiliéres a exercer leur pouvoir d’intervenir dans I’intérét public. Nous
pourrions ainsi considérer qu’il existe des préoccupations d’intérét public lorsqu’un investisseur
n’établit pas, dans I’information qu’il communique au public, une distinction claire et exacte entre
les titres dont il a la propriété véritable et ses intéréts financiers, mais les présente plutot de maniere
regroupée comme des intéréts financiers, ce qui peut créer de la confusion sur le marché. Il en irait
de méme lorsque le recours a des dérivés €quivalents a des actions serait un moyen délibéré
d’accumuler des positions financiéres substantielles dans un émetteur si le porteur souhaite
influencer I’issue d’une éventuelle offre publique d’achat ou d’une question soumise a
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I’approbation des porteurs de titres en exercant des pressions sur une contrepartie, ou encore en
communiquant des attentes en matiére de mesures commerciales incitatives ou dissuasives a celle-
ci ou aux membres du méme groupe qu’elle en fonction de la fagon dont la contrepartie acquiert
ou cede des titres de I’émetteur visé ou exerce les droits de vote qui s’y rattachent, ou du moment
ou elle le fait.

3. Obligations d’information et en matiére de délais relativement aux projets ou aux
intentions de I’acquéreur

En 2016, les ACVM ont mis en ceuvre certaines modifications touchant le systéme d’alerte,
notamment en exigeant de I’information plus détaillée sur I’objectif de I’opération ayant entrainé
le dépot d’une déclaration selon le systéme d’alerte ainsi que sur les projets ou intentions de
I’acquéreur ou d’un alli¢ relativement a certaines actions énumérées, dont I’acquisition ou la
cession de titres supplémentaires, une opération structurelle, un changement dans la composition
du conseil d’administration ou de la direction ou la sollicitation de procurations. En revanche, nous
avons fait les constats suivants : i) I’'information fournie dans de telles déclarations au sujet des
projets ou des intentions de I’acquéreur consiste souvent en des phrases toutes faites et générales;
ii) les acquéreurs s’appuient fréquemment sur de telles formulations vagues pour ne pas mettre a
jour leur déclaration alors qu’il y a eu des changements plus précis dans leurs intentions ou qu’ils
ont pris des mesures particuliéres; et iii) les acquéreurs ont I’habitude de déposer une déclaration
selon le systéme d’alerte actualisée seulement a la conclusion d’une entente définitive relativement
a ’émetteur ou a ses titres.

Nous proposons des indications a I’article 3.3 de I’Instruction générale 62-203 afin de préciser nos
attentes quant a I’information a fournir au sujet des projets ou intentions de 1’acquéreur ou d’un
allié, notamment :

o chaque fois qu’il est tenu de déposer une déclaration selon le systéme d’alerte,
I’acquéreur devrait réévaluer I’exactitude de I’information figurant dans la derniére
qu’il a déposée a I’égard de ses projets ou intentions, et de tout allié;

. bien que les ACVM considérent généralement qu’un changement dans les projets ou
intentions se produira au plus tard a la signature d’une entente définitive visant la
conclusion d’une opération, au lancement d’une offre publique d’achat ou a I’annonce
publique d’une sollicitation de procurations, selon le cas, ’acquéreur devrait mettre a
jour sa derni¢re déclaration selon le systéme d’alerte dés que survient un changement
dans ses projets ou intentions, ou si lui ou un alli¢ a pris des mesures irrévocables pour
réaliser une éventuelle opération, méme s’il y était indiqué de fagon générale qu’il se
réservait le droit d’entreprendre les actions énumérées a la rubrique 5 de I’Annexe
62-103A1, Information a fournir en vertu des régles du systeme d’alerte (I’ Annexe
62-103A1);

o les mesures significatives prises par un acquéreur ou un allié relativement a une
opération ou a un événement en particulier peuvent constituer, individuellement ou
collectivement, un changement dans les projets ou intentions exposés dans la derniére
déclaration selon le systéme d’alerte déposée par I’acquéreur.
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4. Criteéres d’application du systéme d’alerte et seuils de déclaration

Nous proposons des modifications ciblées au systeme d’alerte afin de clarifier les obligations
existantes et de corriger d’éventuelles lacunes. Nous suggérons aussi d’ajouter des indications a
I’Instruction générale 62-203 pour aider les participants au marché a comprendre leurs obligations
de déclaration. Les projets de modification des réglements et des instructions générales visent plus
particulierement a :

e préciser qu'une déclaration selon le systeme d’alerte doit étre déposée par une personne
qui avait la propriété véritable d’au moins 10 % des titres comportant droit de vote ou des
titres de capitaux propres en circulation, ou qui exercait une emprise sur de tels titres, avant
de devenir émetteur assujetti et immédiatement apres;

e corriger une lacune dans le Réglement 62-104, de sorte qu’il n’est plus nécessaire qu’il y
ait acquisition ou cession de la propriété véritable de titres d’une catégorie, ou de I’emprise
sur de tels titres, suivant le début ou la fin d’une relation d’allié pour que s’applique
I’obligation de déclaration selon le systéme d’alerte;

o clarifier le critére d’application du dépdt de déclarations subséquentes selon le systéme
d’alerte et le régime de déclaration mensuelle dans diverses situations, y compris apres une
opération sur titres de I’émetteur et pendant la durée d’une offre publique d’achat ou de
rachat non dispensée;

e autoriser un investisseur institutionnel admissible qui ne dépose pas de déclarations
mensuelles selon le régime de déclaration mensuelle a se prévaloir de ce dernier, ou d’y
étre admissible a nouveau aprées une exclusion;

e préciser le mode de calcul des seuils de déclaration selon le systeme d’alerte.

a) Acquisitions réputées — Titres d’'un émetteur qui était émetteur non assujetti

Les personnes ayant la propriété véritable d’au moins 10 % des titres comportant droit de vote ou
des titres de capitaux propres en circulation d’une catégorie, ou exergant une emprise sur de tels
titres, dés que 1’émetteur devient émetteur assujetti ne déposent ou ne publient habituellement pas,
selon le cas, de déclaration selon le systéme d’alerte ni de communiqué connexe. De 1’avis général
des parties prenantes, le dépot d’une telle déclaration n’est pas obligatoire. Elles estiment que le
porteur de titres existant n’a pas acquis la propriété véritable de titres comportant droit de vote ou
de titres de capitaux propres, ou une emprise sur de tels titres, uniquement parce que 1’émetteur
est devenu émetteur assujetti.

Selon nous, le fait d’indiquer initialement dans une déclaration de changement a I’inscription, un
prospectus ou une circulaire de sollicitation de procurations une participation d’au moins 10 % ne
remplace pas adéquatement 1’information plus exhaustive qui est exigée en vertu des régles du
systéme d’alerte. L obligation de mise a jour des déclarations selon le systéme d’alerte prévue au
paragraphe 2 de I’article 5.2 du Réglement 62-104 s’appuie d’ailleurs sur le fait qu'une déclaration
initiale a déja été déposée. En fonction du libellé actuel, les porteurs de titres pourraient omettre
I’information sur les cessions de titres ou les changements dans un fait important concernant leurs
intentions en mati¢re d’investissement en raison du fait qu’ils n’ont pas déposé de déclaration
initiale nécessitant une mise a jour. C’est pourquoi nous proposons d’ajouter le paragraphe 3 a

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

-15-

’article 5.1 du Reglement 62-104 afin que les titres dont une personne a la propriété véritable, ou
sur lesquels elle exerce une emprise, au moment ou 1I’émetteur devient émetteur assujetti soient
réputés avoir été acquis par elle au moment en question pour 1’application de la partie 5 de ce
reglement.

En revanche, nous croyons que 1’obligation de publier et de déposer un communiqué relatif a cette
acquisition réputée alourdirait le fardeau réglementaire sans procurer d’avantages correspondants
au marché. Il n’est pas non plus justifié selon nous d’appliquer les dispositions d’interdiction
provisoire d’opérations dans ces cas. Aussi proposons-nous d’ajouter le paragraphe 5 a I’article
5.2 et le paragraphe 3 a I’article 5.3 du Reéglement 62-104 pour préciser que 1’obligation de dépot
d’un communiqué et les dispositions d’interdiction provisoire d’opérations ne s’appliquent pas
dans ces situations.

b) Acquisitions réputées —Titres détenus par des alliés

Dans une décision récente'’, un groupe d’experts de la British Columbia Securities Commission a
signalé que, dans le cas de parties agissant de concert, les régles du systéme d’alerte ne s’appliquent
que lorsque, a la suite d’une acquisition subséquente par 1’un d’entre eux, les alliés détiennent
collectivement au moins 10 % des titres comportant droit de vote ou des titres de capitaux propres
en circulation d’une catégorie donnée (c’est-a-dire qu’aucun dépot n’est requis lors du début d’une
relation d’allié entre des personnes qui, avec les autres alliés, auraient la propriété véritable d’au
moins 10 % des titres de la catégorie, ou exerceraient une emprise sur de tels titres, tant que la
participation de chaque allié, individuellement, se situe sous le seuil de 10 %).

Parmi les principes sous-tendant le systéme d’alerte se trouve le fait d’attirer I’attention du marché
sur I’identité des porteurs d’au moins 10 % d’une catégorie de titres comportant droit de vote ou
de titres de capitaux propres en circulation d’un émetteur. Cette information peut étre importante
pour les investisseurs vu I’incidence que pareilles personnes peuvent avoir sur 1’issue d’opérations
touchant le contrdle, la composition du conseil d’administration de 1’émetteur assujetti et
I’approbation de propositions ou de transactions importantes. Nous estimons qu’il est tout aussi
pertinent pour eux de savoir qu’au moins deux porteurs de titres qui agissent de concert détiennent
collectivement 10 % ou plus d’une catégorie de titres comportant droit de vote ou de titres de
capitaux propres en circulation d’un émetteur, méme si, individuellement, ils en détiennent moins
de 10 %. Nous proposons donc d’ajouter le paragraphe 4 a I’article 5.1 du Réglement 62-104 afin
que toute personne agissant de concert avec une ou plusieurs autres a 1’égard d’un émetteur soit
réputée avoir acquis les titres de ce dernier qui sont la propriété véritable de ces autres personnes,
ou sur lesquels celles-ci exercent une emprise, au moment ou elle a commencé a agir de concert
avec ces personnes. Nous proposons aussi ’ajout du paragraphe 5 a ce méme article afin que la
personne qui cesse d’agir de concert avec une ou plusieurs autres a 1’égard d’un émetteur soit
réputée avoir cédé les titres de ce dernier qui sont la propriété véritable de ces autres personnes,
ou sur lesquels celles-ci exercent une emprise, au moment ou elle cesse d’agir de concert avec ces
personnes.

Les paragraphes 4 et 5 de Iarticle 5.1 du Réglement 62-104 ne s’appliquent qu’a la partie 5 de ce
réglement. On ne vise nullement a ce que la cristallisation d’une relation ou les alliés détiennent
ou contrdlent collectivement au moins 20 % des titres en circulation de la catégorie donnée

17 Re NorthWest Copper Corp, 2023 BCSECCOM 602.
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constitue une offre publique d’achat en I’absence d’une acquisition subséquente par un ou
plusieurs alliés.

¢) Critére d application de [’obligation de dépot subséquent

Nous proposons de modifier certaines dispositions du Réglement 62-103 et du Réglement 62-104
ainsi que les indications de I’Instruction générale 62-203 a 1’égard du critére d’application de
I’obligation de déposer des déclarations subséquentes selon le systeme d’alerte et le régime de
déclaration mensuelle. Nous suggérons notamment :

e de modifier le sous-paragraphe a du paragraphe 2 de I’article 5.2 du Réglement 62-104 et
d’ajouter la définition de « pourcentage de participation » au paragraphe 1 de I’article 5.1
de ce réglement pour préciser que 1’obligation de déposer une déclaration subséquente
selon le systeéme d’alerte doit étre évaluée en fonction d’une variation d’au moins 2 % du
pourcentage de participation de 1’acquéreur, aprés 1’événement, dans les titres en
circulation de la catégorie donnée par rapport a celui indiqué dans sa derniére déclaration;

e de modifier le paragraphe ¢ de l’article 4.5 du Reéglement 62-103 et d’ajouter des
indications a D’article 3.8 de I’Instruction générale 62-203 pour clarifier que les
investisseurs institutionnels admissibles doivent déposer une déclaration mensuelle lorsque
sont franchis les seuils fixes de 2,5 % en excédent de 10 % (par exemple, 12,5 %, 15 %,
17,5 %, etc.) '%;

e d’ajouter des indications a I’article 3.9 de I’Instruction générale 62-203, dont des exemples,
pour apporter des précisions concernant la dispense relative aux opérations sur titres de
I’émetteur prévue a I’article 6.1 du Réglement 62-103;

e d’ajouter des indications a I’article 3.4 de I’Instruction générale 62-203 précisant que les
investisseurs institutionnels admissibles qui sont dispensés des régles du systéme d’alerte
conformément a I’article 4.1 du Reglement 62-103 ne le sont pas de I’obligation relative a
la publication et au dépdt d’un communiqué prévue a I’article 5.4 du Réglement 62-104 en
lien avec les acquisitions effectuées sous le régime d’une offre publique d’achat ou de
rachat non dispensée.

d) Recours au régime de déclaration mensuelle ou acces a celui-ci aprés une exclusion

Nous avons recu des demandes de renseignements pour savoir si I’investisseur institutionnel
admissible qui est exclu du régime de déclaration mensuelle conformément a I’article 4.2 du
Reéglement 62-103 peut y étre admissible a nouveau lorsque les circonstances entourant son
exclusion (c¢’est-a-dire, une offre formelle, un regroupement ou une sollicitation de procurations)
ont pris fin, et connaitre la facon de procéder. Nous proposons donc d’ajouter le paragraphe 5 a
I’article 4.3 du Réglement 62-103 afin de permettre a 1’investisseur institutionnel admissible qui
ne dépose pas de déclarations en vertu du régime de déclaration mensuelle de se prévaloir de ce
dernier, ou d’y étre admissible a nouveau apres une exclusion. Celui-ci doit cependant publier et

18 Dans la décision Kingsway Financial Services Inc v Kobex Capital Corp, 2016 BCSC 460, la Cour supréme de la
Colombie-Britannique soutient que le paragraphe ¢ de I’article 4.5 du Réglement 62-103 oblige I’investisseur
institutionnel admissible a déclarer toute augmentation ou diminution de 2,5 % du pourcentage de sa participation par
rapport a la derniére déclaration, mais n’établit pas de paliers fixes de 12,5 %, 15 %, 17,5 %, 20 %, etc.
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déposer rapidement un communiqué comprenant une déclaration selon laquelle il est autorisé a
déposer des déclarations sous le régime de déclaration mensuelle et qu’il compte le faire a I’égard
de I’émetteur assujetti, et déposer ensuite une déclaration conformément au paragraphe a de
’article 4.5 du Réglement 62-103.

e) Calculs relatifs aux déclarations selon le systéeme d’alerte

Nous avons regu des questions au sujet du mode de calcul du seuil de déclaration selon le systéme
d’alerte et, plus particulierement, celle visant a savoir si, a la suite de I’acquisition de la propriété
véritable de titres convertibles en titres comportant droit de vote ou en titres de capitaux propres
de I’émetteur qui ne sont pas convertibles dans un délai de 60 jours a compter de la date de cette
acquisition, ou d’une emprise sur de tels titres, il faut les inclure dans le numérateur lorsqu’il s’agit
de déterminer si les régles du systéme d’alerte s’appliquent ou non. Aussi avons-nous ajouté les
articles 3.6 et 3.7 a I’Instruction générale 62-203 pour clarifier, a ’aide d’exemples, ces calculs.

5. Modification des dispenses et inscription dans la réglementation de dispenses
discrétionnaires courantes

Nous proposons des modifications visant les dispenses des régimes d’offres publiques d’achat et
de rachat, notamment :

e d’éliminer la dispense des obligations relatives aux offres publiques d’achat prévues au
paragraphe 3 de I’article 2.2 du Réglement 62-104, qui permet a I’initiateur d’effectuer des
achats sur le marché ne représentant pas plus de 5 % des titres en circulation de la catégorie
visée par I’offre publique d’achat pendant la durée de celle-ci (la dispense pour les achats
sur le marché respectant le seuil de 5 %);

e d’élargir les dispenses des régimes d’offres publiques d’achat et de rachat pour y inclure
les émetteurs non assujettis;

e de permettre aux émetteurs, sous réserve du respect de certaines conditions, de prolonger
leurs offres publiques de rachat effectuées au moyen d’un processus d’adjudications a la
hollandaise sans d’abord prendre livraison des titres;

e de faciliter les offres publiques de rachat donnant aux porteurs de titres la possibilité de
maintenir leur quote-part dans 1’émetteur apres la réalisation de celles-ci;

e de permettre aux émetteurs de racheter ou d’acquérir de toute autre maniére des titres qui
sont convertibles en titres de la catégorie visée par une offre publique de rachat sous le

régime de la dispense prévue au paragraphe a, b ou c de ’article 4.6 du Reglement 62-104.

a) Elimination de la dispense pour les achats sur le marché respectant le seuil de 5 %

Cette dispense vise a promouvoir la liquidité des titres de 1’émetteur cible, a offrir a tous les
porteurs de titres concernés une chance égale de vendre leurs titres de cet émetteur avant la
conclusion de I’offre publique d’achat, d’augmenter le cours des titres et d’inciter les initiateurs a
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augmenter le prix offert'®. Elle a toutefois fait I’objet de critiques en raison de son fondement
limité et du fait que les initiateurs peuvent s’en prévaloir de fagon abusive pour contrecarrer les
offres concurrentes, surtout depuis les modifications apportées au régime des offres publiques
d’achat en 2016.

Le régime des offres publiques d’achat comporte une obligation de dépot minimal de 50 % qui ne
peut faire I’objet d’une renonciation, et dont le calcul exclut les titres de I’émetteur cible que
détiennent ’initiateur et ses alliés (y compris tout titre de cet émetteur acquis sous le régime de la
dispense pour les achats sur le marché respectant le seuil de 5 %). Les titres de 1’émetteur cible
acquis conformément a cette dispense ne permettent donc pas a I’initiateur de satisfaire a
’obligation de dépot minimal. En outre, les initiateurs pourraient se servir stratégiquement de cette
dispense pour limiter le nombre de titres disponibles sur le marché pour un rival et contrecarrer
une offre concurrente qui serait également soumise a cette obligation.

Nous avons recu des commentaires indiquant que la liquidité semblait rarement étre une
préoccupation pendant une offre publique d’achat, et que le cours des titres de I’émetteur cible
¢tait bien souvent davantage dicté par I’évaluation que fait le marché des perspectives de réussite
ou d’échec de I’offre ou par la possibilité qu'un acquéreur amical se présente. Par ailleurs, entre le
1 janvier 2021 et le 31 décembre 2023, nous n’avons trouvé qu’un seul cas ou ’initiateur avait
publié et déposé un communiqué annongant le recours a la dispense pour les achats sur le marché
respectant le seuil de 5 %.

Compte tenu de la possibilité que cette dispense soit utilisée de fagon a porter atteinte au caractére
ouvert du processus d’offre publique d’achat, et vu le faible volume de demandes regues, il nous
semble peu justifié de la conserver et en proposons 1’élimination.

b) Dispense en faveur de [’émetteur non assujetti des obligations relatives aux offres
publiques d’achat ou de rachat

L’article 4.3 du Réglement 62-104 (la dispense relative aux OPA pour les émetteurs non
assujettis) accorde une dispense des obligations relatives aux offres publiques d’achat dans les cas
suivants : i) 1’émetteur cible n’est pas émetteur assujetti; i7) les titres de cet émetteur ne se
négocient pas sur un marché organisé; et iii) I’émetteur cible compte au plus 50 porteurs de titres,
a ’exclusion de ses salariés actuels ou anciens ou de ceux des membres du méme groupe que lui
(1a condition relative au nombre maximal de porteurs de titres, et ces salariés, les personnes
admissibles). Cette dispense a pour fondement que le colit de conformité aux obligations relatives
aux offres publiques d’achat I’emporte sur les avantages qui y sont associés lorsque 1’offre vise
une société fermée ayant un petit nombre de porteurs, surtout parce que ce type de société est
assujetti a des restrictions en matiére de transfert de titres qui éliminent les préoccupations
auxquelles répond la réglementation sur les offres publiques d’achat, et que I’on peut s’attendre a
ce que les porteurs de ces sociétés aient acces a I’information qui figurerait dans une note
d’information. L’article 4.9 du Réglement 62-104 prévoit une dispense correspondante des
obligations relatives aux offres publiques de rachat pour les émetteurs non assujettis (la dispense
relative aux OPR pour les émetteurs non assujettis).

Nous avons regu a 1I’occasion des demandes de dispense, principalement d’initiateurs souhaitant
étre dispensés des obligations relatives aux offres publiques d’achat mais aussi d’émetteurs voulant

Y Re Falconbridge Ltd (2006), 29 OSCB 6783, par. 73.
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se soustraire aux obligations relatives aux offres publiques de rachat, et ce, dans les cas ou
I’émetteur visé ne respectait pas la condition relative au nombre maximal de porteurs. La dispense
a été accordée malgré cela lorsque les faits révélaient que 1’émetteur visé était un émetteur non
assujetti a peu d’actionnaires, mais uniquement s’il comptait moins de cinq porteurs de titres en
sus du nombre maximal prévu par cette condition, mais généralement aprés avoir exclu du calcul
certaines catégories supplémentaires de personnes. Parmi ces catégories se trouvent des personnes
qui, selon nous, sont dans une position semblable a celle de salariés et ont été¢ considérées comme
tels dans certains contextes?’, notamment des dirigeants, des administrateurs, des entrepreneurs et
des consultants (collectivement, les personnes s’apparentant a des salariés), ainsi qu’a celle du
conjoint d’une personne admissible ou d’une personne s’apparentant a un salarié lorsque cette
personne exerce une emprise sur les titres de I’émetteur visé dont son conjoint a la propriété
véritable. Nous proposons de modifier ces deux dispenses de fagon a inscrire ces catégories
supplémentaires dans la réglementation.

¢) Offres publiques de rachat au moyen d’un processus modifié d’adjudication a la
hollandaise — Obligation de prise de livraison en cas de prolongation

Certaines offres publiques de rachat sont réalisées au moyen d’un processus modifié
d’adjudication a la hollandaise aux termes duquel 1I’émetteur fixe généralement un montant
maximal pour ses propres titres qu’il souhaite racheter (le montant de I’offre) ainsi qu’une
fourchette de prix a Iintérieur de laquelle les porteurs de titres peuvent choisir de déposer leurs
titres. L’émetteur établira un seul prix d’achat payable par titre (le prix d’achat déterminé) auquel
les titres déposés seront pris en livraison, en fonction du nombre de titres déposés et des prix
auxquels les porteurs ont choisi de les déposer. Le prix d’achat déterminé correspondra au prix le
plus bas par titre qui permet a I’émetteur de racheter le plus grand nombre de titres valablement
déposés et non retirés dont la valeur globale n’excéde pas le montant de 1’offre.

Conformément au paragraphe 4 de I’article 2.32 du Réglement 62-104 (1’obligation de prise de
livraison en cas de prolongation), I’émetteur ne peut prolonger son offre publique de rachat si
toutes les conditions de 1’offre sont remplies ou font I’objet d’une renonciation, & moins de prendre
d’abord livraison de tous les titres déposés et non retirés. Cette obligation vise a garantir aux
porteurs de titres que les titres qu’ils ont déposés seront pris en livraison et réglés si les conditions
de I’offre ayant été présentée sont remplies ou font I’objet d’une renonciation. Or, en raison du
mécanisme sous-tendant les offres publiques de rachat qui comportent des adjudications a la
hollandaise, la conformité a I’obligation de prise de livraison en cas de prolongation pose probleéme
du fait que le nombre de titres déposés pendant la prolongation et les prix auxquels ils I’ont été
influeront sur le prix d’achat déterminé ainsi que sur la proportion de titres déposés qui seront
rachetés.

Nous avons dispensé les émetteurs en ayant fait la demande de 1’obligation de prise de livraison
en cas de prolongation afin de tenir compte de ce mécanisme, et proposons d’ajouter le
paragraphe 4.1 a l’article 2.32 du Réglement 62-104 pour inscrire cette dispense dans la
réglementation. Les porteurs ayant initialement déposé¢ leurs titres en réponse a 1’offre devraient
donc attendre a I’expiration de la prolongation pour que ceux-ci soient pris en livraison et réglés.
Dans certains cas, nous ne croyons pas approprié¢ que les porteurs de titres subissent un préjudice

20 Se reporter a I’article 2.24 du Réglement 45-106 sur les dispenses de prospectus (le Réglement 45-106), qui prévoit
que I’obligation de prospectus ne s’applique pas a un placement de titres effectué par I’émetteur auprés de 1’un de ses
salariés, membres de la haute direction, administrateurs ou consultants.
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en lien avec ce report dans la prise de livraison et le réglement, notamment lorsque : i) le nombre
de titres déposés en réponse a l’offre n’est pas inférieur a celui escompté, puisque toute
prolongation se traduirait ainsi par la prise en livraison d’un plus petit nombre de titres pour le
porteur qui en dépose (de fagon proportionnelle), ce qui réduirait le prix d’achat déterminé; ou ii)
le cours des titres est supérieur au prix maximal par titre offert par 1’émetteur, si bien qu’il est peu
probable que des titres supplémentaires soient déposés aupres de 1I’émetteur. Pour répondre a ces
enjeux, nous proposons ’ajout des sous-paragraphes b et ¢, respectivement, au paragraphe 4.1 de
larticle 2.32.

d) Offres publiques de rachat — Dépéts proportionnels

Conformément au paragraphe 1 de I’article 2.26 du Réglement 62-104 (I’obligation de prise de
livraison proportionnelle), si I’offre publique de rachat est faite sur une partie des titres de la
catégorie visée et que le nombre de titres déposés en réponse a 1’offre excede la quantité souhaitée,
I’émetteur procéde a une réduction proportionnelle du nombre de titres déposés par chaque porteur,
avant la prise de livraison et le réglement.

Certaines offres publiques de rachat réalisées au moyen d’un processus modifi¢ d’adjudication a
la hollandaise donnent aux porteurs la possibilité de choisir de vendre a I’émetteur, au prix d’achat
déterming, le nombre de titres requis pour que leur quote-part dans celui-ci soit maintenue apres
la réalisation de I’offre (le dépot proportionnel). Cependant, & moins que tous les titres en
circulation ne soient déposés en réponse a I’offre, le nombre de titres pris en livraison et réglés
sera inférieur au nombre proportionnel de titres déposés dans le cadre d’un tel dépot. En I’absence
d’une dispense, il n’est donc pas possible d’offrir le dépot proportionnel?!.

L’obligation de prise de livraison proportionnelle a comme objectif le traitement équitable de tous
les porteurs déposant des titres. Et dans cette perspective, I’émetteur qui, dans le cadre d’une offre
publique de rachat, souhaite offrir le dépot proportionnel aux porteurs de titres doit permettre a
I’ensemble de ceux-ci de s’en prévaloir. Aussi proposons-nous d’ajouter le paragraphe 3.1 a
larticle 2.26 du Réglement 62-104 afin d’inscrire dans la réglementation la dispense que nous
accordons déja pour faciliter le dépot proportionnel. Nous ne voyons aucune raison de limiter la
capacité de choisir de faire un tel dépot en réponse a une offre publique de rachat réalisée au moyen
d’un processus modifié d’adjudication a la hollandaise. La dispense n’a donc pas été rédigée dans
cette optique.

e) Offres publiques de rachat — Acquisition de titres convertibles pendant la durée d'une offre
publique de rachat

Conformément au paragraphe 1 de I’article 2.3 du Réglement 62-104, 1’émetteur ne peut faire
d’offre d’acquisition ni conclure de convention visant I’acquisition de la propriété véritable de
titres de la catégorie visée par I’offre ou de titres convertibles en titres de cette catégorie que
conformément a I’offre. Le paragraphe 2 de cet article ne I’empéche pas toutefois d’acheter, de
racheter ou d’acquérir de toute autre maniére des titres de la catégorie visée par 1’offre sous le
régime de la dispense prévue au paragraphe a, b ou ¢ de I’article 4.6 de ce réglement, mais ne lui

21 Le paragraphe 3 de I’article 2.26 du Réglement 62-104 prévoit déja une dispense de ’obligation de prise de livraison
proportionnelle pour les offres publiques de rachat réalisées au moyen d’un processus modifi¢ d’adjudications a la
hollandaise, mais elle porte sur le retour de titres déposés moyennant un prix supérieur au prix d’achat déterminé; elle
ne s’appliquerait donc pas au dépot proportionnel.
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permet pas de faire de méme pour des titres qui sont convertibles en de tels titres. Il nous semble
cependant approprié¢ qu’un émetteur puisse racheter ou acquérir de quelque autre fagon, sous le
régime de la dispense prévue au paragraphe a, b ou ¢ de I’article 4.6, autant des titres convertibles
en titres de la catégorie visée par 1’offre que des titres de la catégorie visée par 1’offre. Nous
proposons donc de modifier le paragraphe 2 de I’article 2.3 du Réglement 62-104 en conséquence.

6. Divers

a) Délai de réglement

Le 27 mai 2024, le délai de reglement des opérations sur titres au Canada est passé d’un cycle de
réglement de deux jours ouvrables aprés 1’opération a un cycle de réglement de un jour ouvrable
apres 1’opération. Le cycle de réglement des opérations sur titres et le délai de réglement suivant
le processus de dépdt en réponse a une offre d’achat ou de rachat n’ont jamais été liés. Nous avons
¢té informés que la coordination du paiement aux porteurs inscrits dont les titres ont été pris en
livraison peut prendre jusqu’a trois jours apres la réception des fonds par le dépositaire désigné de
I’initiateur. Nous souhaitons que le réglement des titres pris en livraison s’effectue plus
rapidement, si possible. C’est pourquoi nous proposons de remplacer par « rapidement » les
mentions de « 3 jours ouvrables » qui se trouvent dans le sous-paragraphe ¢ du paragraphe 1 de
I’article 2.30 et le sous-paragraphe iv du paragraphe b de I’article 2.31.1 du Réglement 62-104, et
de « troisiéme jour ouvrable » qui sont dans le paragraphe 2 de Iarticle 2.32 et de ’article 2.32.1
de ce méme reglement, et d’ajouter des indications a I’article 2.19 de I’Instruction générale 62-203
pour préciser que cette expression s’apprécie au regard des pratiques ayant cours au moment
pertinent dans le milieu financier, notamment celles relatives au réglement.

b) Indications

Nous proposons d’ajouter a I’ Instruction générale 62-203 des indications sur divers sujets a propos
desquels nous recevons fréquemment des questions ou qui s’inscrivent dans 1’évolution du marché,
notamment les suivantes :

e 4 l’article 2.4.1, pour préciser que les conditions des offres publiques d’achat peuvent
parfois obliger les autorités en valeurs mobiliéres a intervenir dans 1’intérét public;

e alarticle 2.18, pour clarifier que certains des principes qui sous-tendent le régime d’offres
publiques d’achat s’appliquent également aux offres d’achat restreintes, et décrire les cas
ou les autorités en valeurs mobiliéres peuvent intervenir en lien avec ces derniéres;

e a Darticle 2.20, pour expliquer le mode d’établissement de la « date de 1’offre » pour
I’application de certaines dispenses des obligations relatives aux offres publiques d’achat
et de rachat;

e alarticle 2.21, pour indiquer que nous conservons le pouvoir de prendre des mesures dans
I’intérét public en lien avec les rachats de titres effectués a 1’étranger;

e a larticle 3.5, pour spécifier que la notion désignée par I’expression « agir de concert »

s’applique a la sollicitation de procurations en vue de la tenue d’un vote sur le
remplacement d’administrateurs, méme s’il n’y a pas d’offre publique d’achat ou de rachat.
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D. Modifications corrélatives des réglements et des instructions générales

Les modifications corrélatives des réglements viennent corriger les mentions du Réglement 62-104
dans le Reéglement 13-102, le Réglement 43-101, le Réglement 44-102, le Réglement 51-105 et le
Réglement 61-101 afin de tenir compte de la modification de son intitulé, et les modifications
corrélatives des instructions générales font de méme dans I’Instruction générale 55-104 et
I’Instruction 61-101.

E. Points d’intérét local

Une annexe au présent avis est publiée dans tout territoire intéressé ou des modifications sont
apportées a la législation en valeurs mobilieres locale, notamment a des avis ou a d’autres
documents de politique locaux. Elle contient également toute autre information qui ne se rapporte
qu’au territoire intéressé.

F. Consultation

Nous invitons les intéressés a formuler des commentaires sur les projets de modification des
réglements et les projets de modification des instructions générales. Nous les invitons aussi a
formuler des commentaires généraux, de méme qu’a répondre aux questions énoncées ci-apres.

Dispense pour rachats sélectifs

1. L’une des conditions de la dispense pour rachats sélectifs est que le nombre total de titres
ou, s’il s’agit de titres de créance convertibles, le capital total des titres acquis par I’émetteur
sous le régime de la dispense pour rachats sélectifs au cours d’une période de 12 mois ne
représente pas plus de 5 % des titres de la catégorie visée qui étaient en circulation au début
de la période. Veuillez commenter la pertinence de cette condition. Si vous estimez qu’un
seuil différent serait davantage approprié, expliquez pourquoi.

2. L’une des conditions de cette dispense est que les titres doivent étre acquis, au total, aupres
d’au plus cing personnes et dans le cadre d’au plus cinq opérations au cours d’une période
de 12 mois. Veuillez commenter la pertinence de cette condition. Si vous estimez qu’un seuil
différent serait davantage approprié, expliquez pourquoi.

3. Une autre condition de cette dispense est qu’a la date de 1’offre, il existe un marché liquide
pour la catégorie de titres visée par 1’offre, lequel est déterminé conformément au projet
d’article 1.12 du Réglement 62-104, qui est lui-méme tiré de I’article 1.2 du Réglement 61-
101. L’article 1.12 exige notamment que la valeur globale des opérations sur les titres de la
catégorie sur le marché organisé sur lequel elle est principalement négociée soit au moins
égale a 15000 000 $, et 1a valeur de marché des titres de la catégorie sur le marché organisé
sur lequel elle est principalement négociée soit au moins égale a 75 000 000 $. Selon les
données disponibles, prés de 75 % des émetteurs inscrits a la cote de la Bourse de Toronto
et moins de 10 % de ceux inscrits a la cote de la Bourse de croissance TSX respecteraient le
critére du marché liquide. A votre avis, le projet d’article 1.12 fait-il en sorte que la liquidité
soit suffisante pour permettre aux porteurs de titres ne participant pas a I’offre de céder leurs
titres sur le marché, et ce, sans limiter indiment le recours a la dispense? Dans la négative,
quel serait le critere ou le seuil le plus approprié?
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4. Le communiqué que I’émetteur doit publier et déposer aprés la présentation de 1’offre
devrait-il inclure d’autres renseignements? Si oui, lesquels?

5. Est-il approprié que la valeur de la contrepartie versée par I’émetteur pour tout titre racheté
soit déterminée en fonction d’un cours de cloture préalable a I’annonce de I’ offre, ou devrait-
elle plutot étre établie d’apres le cours de cloture des titres de la catégorie visée apres cette
annonce?

6.  Etes-vous d’accord avec le fait que les achats effectués sous le régime de la dispense pour
rachats sélectifs ne devraient pas réduire le nombre maximal de titres qu’un émetteur peut
acquérir en se prévalant de la dispense relative aux OPR?

7. Vous attendez-vous a ce que la dispense pour rachats sélectifs ait les effets suivants :
a) freiner les rachats effectués par les émetteurs en vertu d’offres publiques de rachat
formelles ou dans le cours normal des activités; ou b) nuire a la liquidité de la catégorie de
titres visée?

8. Lerecours a la dispense pour rachats sélectifs devrait-il étre limité a I’émetteur qui effectue
une offre publique de rachat dans le cours normal des activités? Dans 1’affirmative, cet
émetteur devrait-il avoir procédé au rachat d’un nombre minimal de titres conformément a
I’offre a la date de celle-ci? Et le cas échéant, quel serait le nombre minimal approprié¢ de
rachats, et pourquoi?

9.  Des difficultés d’ordre pratique ou autre sont-elles a prévoir pour 1’émetteur qui souhaite se
prévaloir de la dispense pour rachats sélectifs? Si oui, veuillez aussi expliquer si elles
peuvent étre réglées ou aplanies, et comment.

10. La dispense pour rachats sélectifs pourrait-elle entrainer des conséquences involontaires
prévisibles? Pourrait-elle étre utilisée de fagon abusive?

11. A votre avis, la dispense pour rachat sélectifs pourrait-elle soulever des préoccupations en
matiére de « chantage financier » (greenmail)**? Le cas échéant, croyez-vous que la limite
de rachat de 5 % contribue a les atténuer?

Dérivés équivalents a des actions

12.  Etes-vous d’accord avec la notion proposée de « dérivé équivalent & des actions » dans la
définition de cette expression et dans les indications qui s’y rapportent? Dans la négative,
que suggérez-vous?

13.  Etes-vous d’accord avec la proposition exigeant la communication d’information sur les
dérivés équivalents a des actions pendant une offre publique d’achat et une sollicitation de
procurations pour laquelle une circulaire de sollicitation de procurations doit étre transmise?
Expliquez pourquoi.

22 Le « chantage financier » survient lorsqu’un porteur de titres menace de poser un geste, comme lancer une offre
publique d’achat ou remplacer le conseil d’administration ou la direction de I’émetteur, si ce dernier refuse de racheter
ses titres.
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14. Les nouvelles obligations d’information proposées dont il est fait mention a la question 13
auraient-clles des conséquences inattendues, notamment une incidence sur le nombre
d’offres publiques d’achat ou de campagnes de sollicitation de procurations, ou sur leur
qualité?

15. Puisque les nouvelles obligations d’information proposées dont il est fait mention a la
question 13 ne s’appliqueraient que lorsqu’une personne est tenue d’établir et d’envoyer une
note d’information relative a une offre publique d’achat ou une circulaire de sollicitation de
procurations, les initiateurs ou activistes éventuels pourraient conclure des opérations sur
des dérivés équivalents a des actions avant ce moment. La personne sollicitant des
procurations sous le régime de la dispense relative a une sollicitation faite publiquement au
moyen d’un message télédiffusé ou radiodiffusé, d’un discours ou d’une publication prévue
au paragraphe 4 de I’article 9.2 du Réglement 51-102 devrait-elle étre tenue de fournir
I’information visée aux nouvelles rubriques 6.7 et 6.8 de I’Annexe 51-102A5?

16. Puisque la rubrique 7 de I’Annexe 62-104A1 exige qu’une note d’information relative a une
offre publique d’achat donne de 1’information concernant les titres de 1’émetteur visé ayant
été acquis ou vendus par certaines personnes au cours des six mois précédant la date de
I’offre publique d’achat, &tes-vous d’accord avec 1’obligation proposée a la rubrique 8.1 de
cette annexe, selon laquelle la note d’information relative a une offre publique d’achat doit
présenter des renseignements sur les instruments financiers liés et les autres conventions
ayant ou ayant eu pour effet de modifier le risque financier auquel une personne s’expose
par rapport a I’émetteur visé au cours des six mois précédant la date de I’offre? Expliquez
pourquoi.

Critéres d’application du systéme d’alerte

17. Conformément au paragraphe 3 de I’article 5.1 du Réglement 62-104, les titres dont une
personne a la propriété véritable, ou sur lesquels elle exerce une emprise, a la date ou
I’émetteur devient émetteur assujetti sont réputés avoir été acquis par elle au moment en
question pour 1’application de la partie 5 du Réglement 62-104. Veuillez commenter le
caractére approprié ainsi que toute incidence possible de ce projet de disposition?

18. Conformément au paragraphe 4 de I’article 5.1 du Réglement 62-104, une personne agissant
de concert avec une ou plusieurs autres a I’égard d’un émetteur est réputée avoir acquis les
titres de ce dernier qui sont la propriété véritable de ces autres personnes, ou sur lesquels
celles-ci exercent une emprise, au moment ou elle a commencé a agir de concert avec ces
personnes. De méme, le paragraphe 5 de cet article prévoit que la personne qui cesse d’agir
de concert avec une ou plusieurs autres a I’égard d’un émetteur est réputée avoir cédé les
titres de ce dernier qui sont la propriété véritable de ces autres personnes, ou sur lesquels
celles-ci exercent une emprise, au moment ou elle cesse d’agir de concert avec ces personnes.
Veuillez commenter le caractére approprié¢ de ces projets de disposition et indiquer toute
préoccupation prévisible concernant leur interprétation et/ou applicabilité.
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Dispenses en faveur de I’émetteur non assujetti des obligations relatives aux offres publiques
d’achat ou de rachat

19. Dr’autres catégories de personnes devraient-elles étre exclues du calcul de la condition
relative au nombre maximal de porteurs de titres?

20. Apres l’inclusion des catégories supplémentaires proposées, le nombre prévu par cette
condition devrait-il passer a plus de 50? Dans I’affirmative, a combien et pourquoi?

Délai de réglement

21. En vue d’un arrimage avec le cycle de réglement des opérations sur titres, le délai de
réglement suivant le processus de dépot devrait-il passer d’un maximum de trois jours
ouvrables a un maximum de un jour ouvrable?

22. Y a-t-il des obstacles ou des difficultés pratiques associés au fait d’abréger le délai de
réglement actuel? Dans I’affirmative, veuillez motiver votre réponse.

G. Transmission des commentaires
Priére de présenter vos commentaires par écrit au plus tard le 12 aott 2026.
Veuillez les adresser aux membres des ACVM, comme suit :

British Columbia Securities Commission

Alberta Securities Commission

Financial and Consumer Affairs Authority of Saskatchewan

Commission des valeurs mobiliéres du Manitoba

Commission des valeurs mobiliéres de 1’Ontario

Autorité des marchés financiers

Commission des services financiers et des services aux consommateurs du Nouveau-Brunswick
Superintendent of Securities, Department of Justice and Public Safety, fle-du-Prince-Edouard
Nova Scotia Securities Commission

Office of the Superintendent of Securities, Service NL, Terre-Neuve-et-Labrador

Bureau du surintendant des valeurs mobiliéres des Territoires du Nord-Ouest

Bureau du surintendant des valeurs mobiliéres du Yukon

Surintendant des valeurs mobiliéres, Nunavut

Veuillez soumettre vos commentaires a 1’adresse suivante : https://www.autorites-valeurs-
mobilieres.ca/consultations/. Ils seront acheminés aux autres autorités participantes.

Si le Québec est une autorité participante et que vous soumettez vos commentaires via le lien ci-
dessus, vous les soumettez également a :

M Philippe Lebel

Secrétaire de I’ Autorité et directeur général des affaires juridiques
Autorité des marchés financiers

Place de la Cité, tour PwC

2640, boulevard Laurier, bureau 400

Québec (Québec) G1V 5C1
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Télécopieur : 514 864-8381
Courriel : consultation-en-cours@lautorite.gc.ca

Nous ne pouvons préserver la confidentialité des commentaires parce que la 1égislation en valeurs
mobiliéres de certaines provinces exige la publication d’un résumé des commentaires écrits recus
pendant la période de consultation. Tous les commentaires seront affichés sur le site Web de
I’Alberta Securities Commission au www.albertasecurities.com, sur celui de 1’Autorité des
marchés financiers au www.lautorite.qc.ca et sur celui de la Commission des valeurs mobilicres
de I’Ontario au www.osc.ca. Nous invitons donc les intervenants & ne pas inclure de
renseignements personnels directement dans les commentaires a publier. Il importe de préciser en
quel nom le mémoire est présenté.

H. Contenu des annexes
Annexe A Points d’intérét local au Québec

L. Questions
Veuillez adresser vos questions a 1’une des personnes suivantes :

Autorité des marchés financiers

Charlotte Verdebout Déborah Koualé-Bénimé

Analyste experte a la réglementation Analyste experte a la réglementation
Direction de I’encadrement des sociétés Direction de I’encadrement des sociétés
514 395-0337, poste 4339 514 395-0337, poste 4383
charlotte.verdebout@]autorite.qgc.ca deborah.kouale-benime@]autorite.qc.ca

Genevieve Guay

Coordonnatrice experte en fusions et
acquisitions

514 395-0337, poste 4476
genevieve.guay(@lautorite.gc.ca

Commission des valeurs mobiliéres de

I’Ontario

Adeline Lee Jordan Lavi

Senior Legal Counsel, Corporate Finance Senior Legal Counsel, Corporate Finance
416 595-8945 416 593-2354

alee(@osc.ca jlavi@osc.ca

British Columbia Securities Commission

Gordon Smith Nazma Lee
Manager, Corporate Finance, Legal Services Senior Legal Counsel, Corporate Finance, Legal
604 899-6656 Services
gsmith@bcsc.bc.ca 604 899-6867
nlee(@bcsc.be.ca
Laura Lam
Senior Legal Counsel, Corporate Finance, Legal
Services
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604 899-6792
llam@bcsc.be.ca
Alberta Securities Commission
Tracy Clark Melissa Yeh
Senior Legal Counsel, Corporate Finance Legal Counsel, Corporate Finance
403 355-4424 403 355-4181
tracy.clark@asc.ca melissa.yeh@asc.ca

Financial and Consumer Affairs Authority of
Saskatchewan

Sonne Udemgba

Director, Legal, Securities Division

306 787-5879

sonne.udemgba@gov.sk.ca
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ANNEXE A
POINTS D’INTERET LOCAL AU QUEBEC

Au Québec, 1’ Autorité des marchés financiers publie pour consultation des modifications
apportées au Reéglement 55-104 sur les exigences et dispenses de déclaration d’initié
corrélativement au projet de modification du Reglement 62-104 sur les offres publiques
d’achat et de rachat (e Réglement modifiant le Réglement 62-104).

Ces modifications corrélatives, qui doivent é&étre approuvées par le gouvernement, ne
s’appliqueraient qu’a la version francaise du Reglement 55-104 sur les exigences et dispenses
de déclaration d’initié en vigueur et actualiseraient le libellé de certaines dispositions de ce
reglement de fagon qu’elles soient cohérentes avec celles du Reéglement modifiant le
Reéglement 62-104.

1. L’article 2.2 du Reéglement 55-104 sur les exigences et dispenses de déclaration
d’initié (chapitreV-1.1, r. 31) est modifié par le remplacement de « I’emprise directe ou
indirecte exercée sur ceux-ci, ou dans tout droit ou intérét direct ou indirect dans un
instrument financier lié ou obligation directe ou indirecte relative a un tel instrument » par
« I’emprise exercée sur ceux-ci, directement ou indirectement, ou dans tout droit dans un
instrument financier lié ou tout droit ou toute obligation découlant de cet instrument ».

2. Les articles 3.2 et 3.3 de ce reglement sont modifiés par le remplacement du
paragraphe b par le suivant :

«b) ses droits dans tout instrument financier lié a un titre de I’émetteur assujetti
ou ses droits ou obligations découlant de cet instrument. ».

3. L’article 9.4 de ce réglement est modifié par le remplacement du paragraphe b par le
suivant :

«b) il n’a pas de droit dans un instrument financier li¢ a un titre de 1’émetteur ni
de droit ou d’obligation découlant de cet instrument; ».

4. L’article 9.5 de ce réglement est modifié par le remplacement du sous-paragraphe ii
du paragraphe b par le suivant :

« i)  tout droit dans un instrument financier lié a un titre de 1’émetteur ou tout droit
ou toute obligation découlant de cet instrument. ».
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REGLEMENT MODIFIANT LE REGLEMENT 62-104 SUR LES OFFRES
PUBLIQUES D’ACHAT ET DE RACHAT

Loi sur les valeurs mobiliéres
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 1°, 3°, 8°, 11°, 21°, 22° et 34°)

1. L’intitulé du Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat
(chapitre V-1.1, r.35) est modifi¢ par 1’ajout, a la fin, de « ET LE SYSTEME
D’ALERTE ».

2. L’article 1.1 de ce réglement est modifié :

1° par I’insertion, apres la définition de « délai initial de dépot », des suivantes :

« « dérivé » : un dérivé au sens du Reglement 55-104 sur les exigences et
dispenses de déclaration d’initié (chapitre V-1.1,r. 31);

« « dérivé équivalent a des actions » : au moins un dérivé qui est fonction
d’un titre comportant droit de vote ou d’un titre de capitaux propres d’un émetteur et qui
procure au porteur, directement ou indirectement, un intérét financier équivalent, pour
I’essentiel, a I’intérét financier lié a la propriété véritable du titre; »;

2° par I’insertion, aprés la définition de « initiateur », des suivantes :

« « instrument financier 1lié » : un instrument financier 1lié au sens du
Reéglement 55-104 sur les exigences et dispenses de déclaration d’initié;

« « intérét financier » : un intérét financier au sens du Reglement 55-104 sur
les exigences et dispenses de déclaration d’initié; »;

3¢ par I’insertion, aprés la définition de « jour ouvrable », de la suivante :
« « librement négociable » : librement négociable au sens du
Reéglement 61-101 sur les mesures de protection des porteurs minoritaires lors d’opérations

particuliéres (chapitre V-1.1, r. 33); »;

4° par I’insertion, aprés la définition de « opération de remplacement », de la
suivante :

« « personne apparentée » : une personne apparentée au sens du
Reéglement 61-101 sur les mesures de protection des porteurs minoritaires lors d’opérations

particuliéres; »;

5° par lD’insertion, aprés la définition de « prolongation obligatoire de
10 jours », de la suivante :

« « risque financier » : un risque financier au sens du Réglement 55-104 sur
les exigences et dispenses de déclaration d’initié; ».

3. Ce réglement est modifié par 1’ajout, apres 1’article 1.11, du suivant :

« 1.12. Détermination de I’existence d’un marché liquide

1) Pour 1’application du sous-paragraphe ¢ du paragraphe 1 de l’article 4.6.1,
un marché liquide existe a la date d’une offre publique de rachat pour une catégorie de

titres d’un émetteur uniquement si les conditions suivantes sont réunies :

a) il existe un marché organisé pour la catégorie de titres;
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b) pendant la période de 12 mois précédant la date de 1’offre publique
de rachat, les conditions suivantes ont été remplies :

i) le nombre de titres en circulation de la catégorie était, en tout
temps, au moins égal a 5 000 000, a I’exclusion des titres dont des personnes apparentées a
I’émetteur avaient la propriété véritable ou sur lesquels elles exergaient une emprise et des
titres qui n’étaient pas librement négociables;

ii) le volume global d’opérations sur les titres de la catégorie sur
le marché organisé sur lequel la catégorie était principalement négociée était au moins égal
a 1 000 000 de titres;

iii) au moins 1 000 opérations sur les titres de la catégorie ont eu
lieu sur le marché organisé sur lequel la catégorie était principalement négociée;

iv) la valeur globale des opérations sur les titres de la catégorie
sur le marché organisé sur lequel la catégorie était principalement négociée était au moins
égale a 15 000 000 $;

c) la valeur de marché des titres de la catégorie sur le marché organisé
sur lequel la catégorie était principalement négociée était au moins égale a 75 000 000 $
pour le mois civil précédant celui au cours duquel 1’offre publique de rachat a lieu, calculée
en multipliant le nombre de titres de la catégorie en circulation a la fermeture des bureaux
le dernier jour ouvrable du mois civil, a 1’exclusion des titres dont des personnes
apparentées a 1’émetteur avaient la propriété véritable ou sur lesquels elles exercaient une
emprise et des titres qui n’étaient pas librement négociables, par I’une des moyennes
suivantes :

i) la moyenne des cours de cldture des titres de cette catégorie
sur le marché organisé sur lequel la catégorie était principalement négociée pour chaque
jour de bourse ou les titres ont été négociés au cours du mois civil, si le marché organisé
fournit un cours de cloture pour les titres;

ii) la moyenne des moyennes simples du cours le plus haut et le
plus bas des titres de cette catégorie sur le marché organisé sur lequel la catégorie était
principalement négociée a 1’égard de chaque jour de bourse ou les titres ont été négociés au
cours du mois civil, si le marché organisé ne fournit pas de cours de cléture, mais
seulement le cours le plus haut et le plus bas des titres négociés un jour donné.

2) Pour I’application du paragraphe 1, si une catégorie de titres est négociée sur
plus d’un marché organisé, le marché organisé sur lequel elle était principalement négociée
est déterminé, selon le cas, de la fagon suivante :

a) si un seul des marchés organisés est au Canada, il s’agit du marché
organisé sur lequel la catégorie était principalement négociée;

b) si plus d’un marché organisé est au Canada, le marché organisé sur
lequel la catégorie était principalement négociée est le marché organisé au Canada sur
lequel le volume d’opérations sur les titres de cette catégorie a été le plus important dans les
20 jours de bourse précédant la date de I’offre publique de rachat;

c) si aucun marché organisé n’est au Canada, le marché organisé sur
lequel la catégorie était principalement négociée est celui sur lequel le volume d’opérations
sur les titres de cette catégorie a été le plus important dans les 20 jours de bourse précédant
la date de I’offre publique de rachat. ».

4. L’article 2.2 de ce reglement est modifié par la suppression des paragraphes 3 et 4.
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5. L’article 2.3 de ce réglement est modifié par ’insertion, dans le paragraphe 2 et
apres « des titres de la catégorie visée par 1’offre », de « ou des titres convertibles en titres
de cette catégorie ».

6. Ce réglement est modifié par ’insertion, apres 1’article 2.7, du suivant :

«2.7.1. Information sur les changements dans le risque financier
pendant la durée de I’offre publique d’achat

1) Si, avant la cléture de 1’offre publique d’achat, 1’initiateur acquiert ou cede
des droits dans tout instrument financier lié a des titres comportant droit de vote ou a des
titres de capitaux propres de 1’émetteur visé, ou des droits ou obligations découlant d’un tel
instrument, y compris un dérivé équivalent a des actions, ou s’il se produit un changement
dans ses droits dans 1’instrument financier lié ou dans ses droits ou obligations découlant de
I’instrument, il publie et dépose, avant 1’ouverture de la bourse le jour ouvrable suivant la
date de 1’acquisition, de la cession ou du changement, un communiqué comprenant les
renseignements suivants :

a) les modalités importantes de 1’instrument financier lié et son
incidence sur sa participation dans 1’émetteur visé et sur le risque financier auquel il
s’expose par rapport a celui-ci;

b) le fait qu’il a ou non la faculté, formelle ou informelle, d’obtenir les
titres comportant droit de vote ou les titres de capitaux propres ou de décider de I’exercice
des droits de vote rattachés aux titres comportant droit de vote détenus par une contrepartie
a I’instrument financier 1ié;

c) une description de toute relation passée ou présente entre lui et une
contrepartie a I’instrument financier lié ou un membre du méme groupe qu’elle, y compris
le nom de la contrepartie et, s’il y a lieu, du membre du méme groupe qu’elle, pouvant étre
percue par une personne raisonnable comme ayant une incidence sur la décision de la
contrepartie d’acquérir ou de céder les titres de 1’émetteur visé, ou d’exercer les droits de
vote qui s’y rattachent, ou s’il n’y a aucune relation, une déclaration a cet égard.

2) Si, avant la cloture de 1’offre publique d’achat, I’initiateur conclut, résilie ou
modifie une convention ayant pour effet de modifier le risque financier auquel il s’expose
par rapport a 1’émetteur visé et que I’information n’est pas autrement requise en vertu du
paragraphe 1, il publie et dépose, avant 1’ouverture de la bourse le jour ouvrable suivant la
date de la conclusion, de la résiliation ou de la modification, un communiqué comprenant
les renseignements suivants :

a) les modalités importantes de la convention et son incidence sur le
risque financier auquel il s’expose par rapport a I’émetteur visé;

b) une description de toute relation passée ou présente entre lui et une
contrepartie a la convention ou un membre du méme groupe qu’elle, y compris le nom de la
contrepartie et, s’il y a lieu, du membre du méme groupe qu’elle, pouvant étre pergue par
une personne raisonnable comme ayant une incidence sur la décision de la contrepartie
d’acquérir ou de céder les titres de 1’émetteur visé, ou d’exercer les droits de vote qui s’y
rattachent, ou s’il n’y a aucune relation, une déclaration a cet égard. ».

7. L’article 2.12 de ce reglement est modifié par 1’insertion, dans le paragraphe 1 et
apres « en réponse a 1’offre, », de « y compris la prolongation obligatoire de 10 jours, ».

8. L’article 2.26 de ce réglement est modifié par 1’ajout, aprés le paragraphe 3, du
suivant :

« 3.1) Le paragraphe 1 ne s’applique pas aux titres déposés en réponse a une offre
publique de rachat par le porteur qui remplit les conditions suivantes :
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a) il est habilité a vendre le nombre requis de titres de sorte que la
proportion de titres de la catégorie qu’il détient apres la réalisation de 1’offre est égale a
celle qu’il détenait avant celle-ci;

b) il choisit de le faire. ».

9. L’article 2.30 de ce réglement est modifié par le remplacement, dans le sous-
paragraphe ¢ du paragraphe 1, de « dans les 3 jours ouvrables suivant » par « rapidement
apres ».
10. L’article 2.31.1 de ce réglement est modifié :

1° dans le sous-paragraphe iv du paragraphe 4 :

a) par le remplacement, dans le sous-paragraphe A, de « dés que
possible, mais au plus tard dans les 3 jours ouvrables suivant la prise de livraison » par
« rapidement »;

b) par le remplacement, dans le sous-paragraphe B, de «le plus tot
possible, mais au plus tard 3 jours ouvrables aprés la prise de livraison» par
« rapidement »;

2° par 1’ajout, apres le paragraphe b, du suivant :

«c) il envoie un avis de modification a chaque porteur de titres a qui
I’offre devait étre transmise en vertu de 1’article 2.8. ».

11. L’article 2.32 de ce réglement est modifié :
1° par le remplacement du paragraphe 2 par le suivant :

«2) L’initiateur regle rapidement les titres dont il a pris livraison en
réponse a 1’offre publique de rachat. »;

2° par I’insertion, aprés le paragraphe 4, du suivant :

«4.1) Malgré le paragraphe 4, I’initiateur peut prolonger une offre publique
de rachat dont les conditions ont été remplies ou ont fait 1’objet d’une renonciation sans
prendre d’abord livraison de tous les titres déposés en réponse a 1’offre et non retirés si les
conditions suivantes sont réunies :

a) les modalités de 1’offre permettent aux porteurs de titres de
fixer, dans une fourchette de prix déterminée, le prix minimal par titre auquel ils sont préts
a les vendre;

b) au moment de la prolongation, le prix total payable pour les
titres déposés et non retirés est inférieur au prix total maximal payable conformément a
1’offre;

c) au moment de la prolongation, le cours des titres n’excede
pas le prix maximal par titre fixé dans la fourchette de prix prévue par les modalités de

I’offre. ».

12. L’article 2.32.1 de ce réglement est modifié par le remplacement du paragraphe 2
par le suivant :

«?2) L’initiateur régle rapidement les titres dont il a pris livraison en réponse a
I’offre publique d’achat. ».
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13. L’article 4.3 de ce réglement est modifié par le remplacement du paragraphe c par le
suivant :

«c) a la date de 1’offre, le nombre de porteurs de titres de la catégorie visée
s’¢leve au plus a 50, a I’exclusion des porteurs suivants :

i) un salarié, un dirigeant, un administrateur ou un consultant de
I’émetteur visé ou d’un membre du méme groupe que lui;

ii) un ancien salarié, dirigeant, administrateur ou consultant de
I’émetteur visé qui, pendant cette relation, a été I’un de ses porteurs de titres et 1’est
demeuré apres celle-ci;

iii) un ancien salarié¢, dirigeant, administrateur ou consultant d’un
membre du méme groupe que I’émetteur visé qui, pendant cette relation, a été un porteur de
titres de ce dernier et I’est demeuré apres celle-ci;

iv) le conjoint d’une personne visée au sous-paragraphe i, ii ou iii qui
exerce une emprise sur les titres de 1’émetteur visé dont il a la propriété véritable. ».

14. Ce réglement est modifié par I’insertion, aprés 1’article 4.6, du suivant :
«4.6.1. Dispense pour rachats sélectifs

1) Une offre publique de rachat est dispensée de 1’application de la partie 2
dans les cas suivants :

a) le nombre total ou, s’il s’agit de titres de créance convertibles, le
capital total des titres acquis par I’émetteur sous le régime de cette dispense au cours des
12 mois précédant immédiatement la date de 1’offre ne représente pas plus de 5 % des titres
de la catégorie visée qui étaient en circulation au début de cette période;

b) les titres acquis par I’émetteur sous le régime de cette dispense au
cours des 12 mois précédant immédiatement la date de I’offre le sont, au total, aupres d’au
plus cinqg personnes et dans le cadre d’au plus cinq opérations;

c) a la date de 1’offre, il existe un marché liquide pour la catégorie de
titres visée par I’offre, lequel est déterminé conformément a ’article 1.12;

d) I’offre est réalisée en dehors des heures normales de négociation du
marché sur lequel la catégorie de titres visée par I’offre est principalement négociée, lequel
est déterminé conformément au paragraphe 2 de I’article 1.12;

e) la valeur de la contrepartic versée par I’émetteur pour tout titre
acquis sous le régime de cette dispense, y compris les courtages, est inférieure au cours de
cloture de la catégorie de titres visée par 1’offre sur le marché sur lequel elle est
principalement négociée, lequel est déterminé conformément au paragraphe 2 de
1’article 1.12, a la date de 1’offre;

¥/ le conseil d’administration de 1’émetteur a déterminé ce qui suit :

i) apres la réalisation de ’offre, le marché pour la catégorie de
titres qui est visée par 1’offre ne devrait raisonnablement pas présenter une diminution
importante de liquidité par rapport au marché qui existait a la date de 1’offre;

ii) I’offre ne devrait raisonnablement pas avoir une incidence

négative appréciable sur le cours ou la valeur de la catégorie de titres qui est visée par
1’offre;
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2 a la connaissance de 1I’émetteur apres enquéte diligente, ni lui ni le
porteur vendeur ne sont au courant d’un fait ou d’un changement important au sujet de
I’émetteur ou de ses titres n’ayant pas encore ¢té rendu public a la date de 1’offre;

h) I’émetteur publie et dépose, apres la présentation de 1’offre et avant
I’ouverture du marché sur lequel la catégorie de titres visée par 1’offre est principalement
négociée, lequel est déterminé conformément au paragraphe 2 de I’article 1.12, un
communiqué comprenant les renseignements suivants :

i) le nom du porteur vendeur;

ii) le nombre ou, s’il s’agit de titres de créance convertibles, le
capital total des titres acquis par 1’émetteur;

iii) la valeur de la contrepartie versée par 1’émetteur par titre et
au total;

iv) le cours de la catégorie de titres a la date de 1’offre;

v) le nombre total ou, s’il s’agit de titres de créance

convertibles, le capital total des titres acquis par 1’émetteur sous le régime de cette dispense
au cours des 12 mois précédents.

2) Pour I’application du paragraphe 1, si I’émetteur fait une offre d’acquisition
visant les titres d’une personne donnée et sait ou devrait savoir aprés enquéte diligente que,
selon le cas :

a) la personne a acquis les titres pour que 1’émetteur puisse se prévaloir
de la dispense prévue au paragraphe 1, chaque personne de qui les titres ont été acquis est
donc comptabilisée comme une personne dans la détermination du nombre de personnes a
qui I’offre d’acquisition a été faite;

b) la personne de qui les titres sont acquis agit en qualité de préte-nom,
de mandataire, de fiduciaire, de liquidateur, d’exécuteur ou de représentant 1égal pour le
compte d’une ou de plusieurs personnes détenant directement sur ces titres un droit de la
nature de ceux du propriétaire, chacune de ces autres personnes est donc comptabilisée
comme une personne dans la détermination du nombre de personnes a qui l’offre
d’acquisition a été faite.

3) Malgré le sous-paragraphe b du paragraphe 2, la fiducie ou la succession est

considérée comme un seul porteur dans la détermination du nombre de personnes a qui
I’offre d’acquisition a été faite dans les cas suivants :

a) une fiducie entre vifs a été établie par un constituant unique;
b) la succession n’est pas dévolue a toutes les personnes ayant un droit
sur elle. ».
15. L’article 4.7 de ce réglement est modifié :
1° par le remplacement, dans I’intitulé, de « membres de la haute direction »

par « dirigeants »;

2° par le remplacement, dans ce qui précéde le paragraphe a, de « membre de la
haute direction » par « dirigeant ».

16. L’article 4.8 de ce réglement est modifié par I’insertion, dans le paragraphe 1 et
apres « Cboe Canada Inc. » de « , CNSX Markets Inc. ».
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17. L’article 4.9 de ce réglement est modifié par le remplacement du paragraphe c par le
suivant :

«c) a la date de 1’offre, le nombre de porteurs de titres de la catégorie visée
s’¢leve au plus a 50, a I’exclusion des porteurs suivants :

i) un salarié, un dirigeant, un administrateur ou un consultant de
I’émetteur ou d’un membre du méme groupe que lui;

ii) un ancien salarié, dirigeant, administrateur ou consultant de
I’émetteur qui, pendant cette relation, a été 1’un de ses porteurs de titres et I’est demeuré
apres celle-ci;

iii) un ancien salarié¢, dirigeant, administrateur ou consultant d’un
membre du méme groupe que 1I’émetteur qui, pendant cette relation, a été un porteur de
titres de ce dernier et I’est demeuré apres celle-ci;

iv) le conjoint d’une personne visée au sous-paragraphe i, ii ou iii qui
exerce une emprise sur les titres de 1’émetteur dont il a la propriété véritable. ».

18. L’article 5.1 de ce réglement est modifié :

1° par I’insertion, dans le paragraphe 1 et aprées la définition de « mécanisme de
prét de titres visé », des suivantes :

« « pourcentage de participation » : la propriété véritable qu’a une personne
d’une catégorie de titres comportant droit de vote ou de titres de capitaux propres d’un
émetteur assujetti ou de titres convertibles en ces titres, ou I’emprise qu’clle exerce sur de
tels titres, exprimée en pourcentage des titres en circulation de la catégorie, et calculée
conformément a la législation en valeurs mobiliéres applicable indiquée a 1’Annexe D du
Reéglement 62-103 sur le systeme d’alerte et questions connexes touchant les offres
publiques et les déclarations d’initiés (chapitre V-1.1, r. 34); »;

« « solliciter » : solliciter au sens du Reéglement 51-102 sur les obligations
d’information continue (chapitre V-1.1, r. 24); »;

2° par 1’ajout, apres le paragraphe 2, des suivants :

«3)  Pour I’application de la présente partie, les titres dont une personne a
la propriété véritable, ou sur lesquels elle exerce une emprise, a la date ou 1’émetteur
devient émetteur assujetti sont réputés avoir été acquis par elle au moment en question.

«4)  Pour I’application de la présente partie, une personne agissant de
concert avec une ou plusieurs autres a 1’égard d’un émetteur est réputée avoir acquis les
titres de ce dernier qui sont la propriété véritable de ces autres personnes, ou sur lesquels
celles-ci exercent une emprise, au moment ou elle a commencé a agir de concert avec ces
personnes.

«5)  Pour I’application de la présente partie, la personne qui cesse d’agir
de concert avec une ou plusieurs autres a 1’égard d’un émetteur est réputée avoir cédé les
titres de ce dernier qui sont la propriété véritable de ces autres personnes, ou sur lesquels
celles-ci exercent une emprise, au moment ou elle cesse d’agir de concert avec ces
personnes.

« 6)  Pour déterminer I’emprise exercée sur les titres d’un émetteur pour
I’application des articles 5.2 et 5.4, I’acquéreur ou la personne agissant de concert avec lui a
acquis un titre, y compris un titre n’ayant pas encore été émis, et exerce une emprise sur ce
titre s’il ou elle est une contrepartie a un dérivé équivalent a des actions qui porte sur ce
titre au cours de la période suivante :

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

a) elle débute a la date a laquelle 1’acquéreur ou la personne
entreprend une sollicitation en vertu du sous-paragraphe » du paragraphe 2 de I’article 9.1
du Reéglement 51-102 sur les obligations d’information continue;

b) elle prend fin a la plus ¢éloignée des dates suivantes :
i) la date de 1’assemblée relative a cette sollicitation;
ii) la date a laquelle I’acquéreur ou la personne publie et

dépose un communiqué annongant la fin de la sollicitation. ».
19. L’article 5.2 de ce réglement est modifié¢ :
1° par le remplacement du paragraphe 2 par le suivant :

«2) L’acquéreur tenu de déposer la déclaration prévue au sous-
paragraphe 4 du paragraphe 1 publie et dépose un communiqué et dépose une nouvelle
déclaration, conformément aux sous-paragraphes a et b de ce paragraphe, dans les cas
suivants :

a) lui ou toute personne agissant de concert avec lui acquiert ou
cede la propriété véritable des titres suivants, ou acquiert une emprise sur de tels titres ou
cesse de I’exercer :

i) soit des titres représentant une augmentation ou une
diminution du pourcentage de participation de 1’acquéreur d’au moins 2 % par rapport a
celui indiqué dans la derniére déclaration déposée en vertu du paragraphe 1 ou du présent
paragraphe;

ii) soit des titres convertibles en titres de la catégorie
ayant fait 1’objet de la derniére déclaration déposée en vertu du paragraphe 1 ou du présent
paragraphe qui représentent une augmentation ou une diminution du pourcentage de
participation de I’acquéreur d’au moins 2 % par rapport a celui indiqué dans cette
déclaration;

b) il s’est produit un changement dans un fait important exposé
dans la derni¢re déclaration déposée en vertu du sous-paragraphe » du paragraphe 1 ou du
sous-paragraphe a du présent paragraphe. »;

2° par le remplacement du paragraphe 3 par le suivant :

«3) L’acquéreur publie et dépose un communiqué et dépose une
déclaration conformément aux sous-paragraphes a et » du paragraphe 1 si son pourcentage
de participation indiqué dans la derni¢re déclaration déposée en vertu du présent article
diminue sous le seuil des 10 %. »;

3° par 1’ajout, apres le paragraphe 4, du suivant :

«5) Le sous-paragraphea du paragraphel ne s’applique pas a

I’acquéreur a 1’égard d’une acquisition réputée de titres en vertu du paragraphe 3 de

1’article 5.1. ».

20. L’article 5.3 de ce reglement est modifié par 1’ajout, aprés le paragraphe 2, du
suivant :

«3) Le paragraphe 1 ne s’applique pas a ’acquéreur a 1’égard d’une
acquisition réputée de titres en vertu du paragraphe 3 de ’article 5.1. ».

21. L’article 5.4 de ce réglement est modifié :
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1° par le remplacement du paragraphe 2 par le suivant :

«2) L’acquéreur ou toute personne agissant de concert avec lui qui
acquiert la propriété véritable de titres de la catégorie visée par 1’offre, ou une emprise sur
de tels titres, représentant, au total, une augmentation du pourcentage de participation de
I’acquéreur d’au moins 2 % par rapport a celui indiqué dans le dernier communiqué déposé
en vertu du présent article publie et dépose un communiqué renfermant 1’information
requise au paragraphe 3 avant 1’ouverture de la bourse le jour ouvrable suivant
1’opération. »

2° par le remplacement, dans le texte anglais du sous-paragraphe e du
paragraphe 3, de « market in » par « market on ».

22. L’annexe 62-104A1 de ce réglement est modifiée :

1° par I’insertion, dans le paragraphe a de la partie 1 et aprés « rachat », de « et
le systeme d’alerte »;

2° par I’insertion, aprés la rubrique 8 de la partie 2, de la suivante :
« Rubrique 8.1 Participation ayant une incidence sur le risque
financier
1) Si I’initiateur ou toute personne agissant de concert avec lui a des

droits dans tout instrument financier lié a un titre comportant droit de vote ou a un titre de
capitaux propres de I’émetteur visé, ou des droits ou obligations découlant d’un tel
instrument, y compris un dérivé équivalent a des actions, ou s’il ou elle en a eus a tout
moment au cours des six mois précédant la date de 1’offre, présenter les renseignements
suivants :

a) les modalités importantes de 1’instrument financier lié et son
incidence sur la participation de I’initiateur ou de la personne dans 1’émetteur visé et sur le
risque financier auquel il ou elle s’expose par rapport a celui-ci;

b) la date d’acquisition des droits dans I’instrument financier lié
ou des droits ou obligations découlant de I’instrument;

c) le fait que I’initiateur ou la personne a ou non la faculté,
formelle ou informelle, d’obtenir les titres comportant droit de vote ou les titres de capitaux
propres, ou de décider de I’exercice des droits de vote rattachés aux titres comportant droit
de vote détenus par une contrepartie a I’instrument financier lié;

d) une description de toute relation passée ou présente entre
I’initiateur ou la personne et une contrepartie a 1’instrument financier lié, ou un membre du
méme groupe qu’elle, y compris le nom de la contrepartie et, s’il y a lieu, du membre du
méme groupe qu’elle, pouvant étre pergue par une personne raisonnable comme ayant une
incidence sur la décision de la contrepartie d’acquérir ou de céder les titres de 1’émetteur
visé, ou d’exercer les droits de vote qui s’y rattachent, ou s’il n’y a aucune relation, une
déclaration a cet égard.

2) Si I’initiateur ou toute personne agissant de concert avec lui est partie
a une convention ayant ou ayant eu pour effet de modifier, directement ou indirectement, le
risque financier auquel il ou elle s’expose par rapport a 1’émetteur visé, ou s’il ou elle I’a
été a tout moment au cours des six mois précédant la date de 1’offre et que 1’information
n’est pas autrement requise en vertu du paragraphe 1, présenter les renseignements
suivants :

a) les modalités importantes de la convention et son incidence
sur le risque financier auquel il ou elle s’expose par rapport a I’émetteur visé;
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b) la date de la convention;

c) une description de toute relation passée ou présente entre
I’initiateur ou la personne et une contrepartie a la convention, ou un membre du méme
groupe qu’elle, y compris le nom de la contrepartie et, s’il y a lieu, du membre du méme
groupe qu’elle, pouvant étre pergue par une personne raisonnable comme ayant une
incidence sur la décision de la contrepartie d’acquérir ou de céder les titres de I’émetteur
visé, ou d’exercer les droits de vote qui s’y rattachent, ou s’il n’y a aucune relation, une
déclaration a cet égard. ».

23. L’annexe 62-104A2 de ce réeglement est modifiée :

1° par I’insertion, dans le paragraphe a de la partie 1 et aprés « rachat », de « et
le systéme d’alerte »;

2° dans la partie 2 :

a) par le remplacement, dans le texte anglais du deuxiéme alinéa de la
rubrique 2, de « dutch auctions » par « Dutch auctions »;

b) par le remplacement du dernier alinéa de la rubrique 8 par le
suivant :

« Si I’émetteur entend ne pas procéder a la réduction proportionnelle
en vertu du paragraphe 2, 3 et 3.1 de ’article 2.26 du réglement dans le cas d’unités de
négociation standards, d’« adjudications a la hollandaise » ou de dépoéts proportionnels,
décrire le mode de dépot et de prise de livraison sans réduction proportionnelle. ».

24. Les annexes 62-104A3, 62-104A4 et 62-104A5 de ce réglement sont modifiées par
I’insertion, dans le paragraphe a de la partie 1 et aprés « rachat», de « et le systéme
d’alerte ».

25. 1° Le présent réglement entre en vigueur le (indiquer ici la date d’entrée en
vigueur du présent réglement).

2° En Saskatchewan, malgré le paragraphe 1, le présent réglement entre en
vigueur a la date de son dépdt aupres du registraire des réglements si celle-ci tombe apres
le (indiquer ici la date d’entrée en vigueur du présent réeglement).

10
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MODIFICATION DE L’INSTRUCTION GENERALE 62-203 RELATIVE AUX
OFFRES PUBLIQUES D’ACHAT ET DE RACHAT

1. L’intitulé de I’Instruction générale 62-203 relative aux offres publiques d’achat et
de rachat est modifié par I’ajout, a la fin, de « ET AU SYSTEME D’ALERTE ».

2. L’article 1.1 de cette instruction générale est remplacé par le suivant :
« 1.1. Introduction

Le Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat et le
systeme d’alerte (chapitre V-1.1, r. 35) (le « réglement ») régit les offres publiques d’achat
et de rachat ainsi que le systéme d’alerte dans tous les territoires du Canada. Dans le
contexte des offres publiques d’achat et de rachat, la présente instruction générale et le
reéglement sont appelés, ensemble, le « régime d’offres publiques ». Dans le contexte du
systeme d’alerte, la présente instruction générale, le reglement et le Reglement 62-103 sur
le systeme d’alerte et questions connexes touchant les offres publiques et les déclarations
d’initiés (chapitre V-1.1, r.34) (le « Reglement 62-103 ») sont appelés, ensemble, le
« systeme d’alerte ». La présente instruction générale résume la facon dont les autorités
provinciales et territoriales en valeurs mobiliéres interprétent et appliquent certaines
dispositions du régime d’offres publiques et du systéme d’alerte, et fournit des indications
sur ces sujets. ».

3. L’intitulé de la partie 2 de cette instruction générale est remplacé par le suivant :
« PARTIE 2 REGIME D’OFFRES PUBLIQUES »;

4. Cette instruction générale est modifiée par 1’insertion, aprés I’article 2.4, du
suivant :

«2.4.1. Conditions de I’offre

Bien que le réglement ne régisse pas expressément les conditions des
offres publiques d’achat, sauf en ce qui concerne le financement, il peut arriver que les
conditions d’une offre soulévent des questions d’intérét public. Tel peut étre le cas d’une
offre publique d’achat assortic de conditions qui obligent I’émetteur visé a prendre des
mesures au bénéfice de I’initiateur, a défaut de quoi celui-ci aurait le droit de ne pas donner
y suite, ou d’une offre qui, parce qu’elle confére a I’initiateur le pouvoir discrétionnaire et
sans réserve de déterminer si les conditions ont été remplies, revét un caractére facultatif
pouvant mettre en doute sa crédibilité. ».

5. Cette instruction générale est modifiée par 1’ajout, apres 1’article 2.17, des suivants :
« 2.18. Offres d’achat restreintes

Une « offre d’achat restreinte » s’entend de toute offre largement diffusée
visant 1’acquisition de titres comportant droit de vote ou de titres de capitaux propres en
circulation d’un émetteur, pour autant que les titres visés par 1’offre ajoutés aux titres de
I’initiateur représentent au total moins de 20 % des titres de cette catégorie qui sont en
circulation. Une telle offre ne constitue pas une offre publique d’achat visée par la partie 2
du réglement; toutefois, comme celle-ci, elle implique la prise d’une décision par les
porteurs relativement au dépot de leurs titres. Par conséquent, certains des principes qui
sous-tendent le régime d’offres publiques devraient étre appliqués aux offres d’achat
restreintes. Les porteurs de titres a qui 1’offre d’achat restreinte est faite devraient recevoir
un traitement égal, se voir offrir une contrepartie identique, disposer d’un délai raisonnable
pour examiner les conditions de I’offre et recevoir 1’information adéquate pour prendre une
décision éclairée quant a 1’acceptation ou au refus de 1’offre.
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Le caractere suffisant ou non du délai et de I’information donnés aux
porteurs de titres dépendra des circonstances de 1’offre d’achat retreinte. A titre indicatif,
dans le cas d’une offre d’achat restreinte, le réglement prévoit un délai minimal de dépd6t de
35 jours, et I’Annexe 62-104A1, Note d’information relative a une offre publique d’achat
précise I’information que les autorités en valeurs mobiliéres ont jugé pertinente pour les
porteurs dans la prise d’une décision relative au dépot de leurs titres.

Les autorités en valeurs mobiliéres peuvent intervenir lorsqu’une offre
d’achat restreinte est menée d’une fagcon ou dans des circonstances qui portent atteinte a
I’intérét public. Tel pourrait étre le cas lorsque, par exemple, des éléments particuliers du
régime d’offres publiques qui découlent des principes sous-jacents susmentionnés sont
omis, y compris si I’initiateur modifie ou prolonge 1’offre d’achat restreinte sans en aviser
les porteurs de titres ou en procédant de fagon a ce qu’il soit peu probable que I’information
se rendent a eux, ou sans leur donner suffisamment de temps pour leur permettre de revenir
sur leur décision. Elles peuvent également prendre des mesures si une offre d’achat
restreinte comporte une décote si substantielle par rapport au cours du marché des titres de
la catégorie visée qu’aucun porteur de titres raisonnable ne les déposerait en réponse a
celle-ci, sauf par erreur, par inadvertance ou par méprise.

Les porteurs de titres a qui une offre d’achat restreinte est faite pourraient,
s’ils ne sont pas dans un territoire au Canada, avoir des droits d’action en vertu des lois de
leur territoire d’origine.

« 2.19. Réglement rapide des titres dont ’initiateur a pris livraison

Le régime d’offres publiques impose a I’initiateur de régler « rapidement »
les titres déposés en réponse a I’offre dont il a pris livraison. Cette expression n’est pas
expressément définie, mais dans ce contexte, nous estimons que la rapidité s’apprécie au
regard des pratiques ayant cours dans le milieu financier, notamment celles relatives au
reglement. Par conséquent, si le délai de réglement des opérations sur titres est d’un jour
ouvrable apres la date de 1’opération, nous considérons que les titres sont réglés rapidement
lorsque le réglement a lieu le jour ouvrable suivant la prise de livraison.

« 2.20. Date de I’offre

Certaines dispenses des obligations relatives aux offres publiques d’achat et
de rachat renvoient au cours des titres a la « date de 1’offre ». La date de 1’offre correspond
a la date a laquelle une « offre d’acquisition » est présentée. Dans le cas d’une personne
ayant un droit d’acquérir des titres appartenant a une autre (soit une option d’achat), la date
de l’offre pour la premiére personne serait généralement celle de 1’exercice de 1’option
d’achat plutot que celle de son octroi, puisque c’est lors de I’exercice que la décision
d’investissement de la personne se concrétise, et que 1’offre d’acquisition est présentée.
Inversement, si une personne a le droit de vendre les titres qu’elle posséde a une autre (soit
une option de vente), la date de I’offre pour la deuxiéme personne correspondrait
normalement a celle de 1’octroi de I’option de vente et non a celle de son exercice par la
premiére personne, puisque c’est lors de 1’octroi que la décision d’investissement de la
deuxiéme personne se concrétise et que 1’offre d’acquisition est présentée.

« 2.21. Rachats sélectifs a I’étranger

La définition de I’expression « offre publique de rachat » englobe les offres
faites par des émetteurs aux personnes qui sont dans le territoire intéressé; techniquement,
les offres faites aux porteurs de titres qui ne sont pas au Canada ou résidents canadiens
n’entrent donc pas dans cette définition pour 1’application de la législation canadienne en
valeurs mobilieres. Toutefois, les autorités canadiennes en valeurs mobiliéres conservent le
pouvoir de prendre des mesures dans 1’intérét public relativement aux opérations effectuées
par les émetteurs dans leur territoire et peuvent décider d’intervenir dans toute transaction
dont les circonstances soulévent des préoccupations d’intérét public. Habituellement, les
rachats a I’étranger ne suscitent pas pareilles préoccupations si les rachats effectués par un
émetteur aupres d’un porteur qui n’est pas au Canada ou un résident canadien le sont dans
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les circonstances et de la fagon décrites dans la dispense pour rachats sélectifs prévue a
I’article 4.6.1 du réglement.

Les émetteurs qui envisagent de procéder a un rachat sélectif a 1’étranger et
qui se demandent si des préoccupations d’intérét public s’y rattachent sont invités a
communiquer avec l’autorité en valeurs mobiliéres compétente avant d’entreprendre une
telle opération. ».

6. L’intitulé de la partie 3 de cette instruction générale est modifiée par la suppression
de « REGLES DU ».

7. L’article 3.1 de cette instruction générale est remplacé par le suivant :
«3.1. Dérivés

La définition de I’expression « dérivé équivalent a des actions » vise un
dérivé ou une combinaison de dérivés qui, seuls ou pris ensemble, sont fonction d’un titre
comportant droit de vote ou d’un titre de capitaux propres d’un émetteur et qui procurent un
intérét financier équivalent, pour 1’essentiel, a I’intérét financier lié a la propriété véritable
du titre. Nous considérons généralement qu’un dérivé ou une combinaison de dérivés
reproduit essentiellement 1’intérét financier lié a la propriété d’un titre de référence s’il
présente un taux de rendement représentant entre 90 % et 110 % de celui d’un tel titre. Les
dérivés équivalents a des actions englobent les swaps sur rendement total d’actions réglés
en especes et les dérivés essentiellement similaires.

De facon générale, le réglement n’oblige pas ’investisseur a regrouper les
titres dont il a la propriété véritable avec les titres de référence sous-jacents aux dérivés
équivalents a des actions qu’il détient aux fins du systéme d’alerte. Cependant, uniquement
pour ’application des article 5.2 et 5.4 du réglement, ’investisseur est réputé avoir acquis
les titres de référence sous-jacents a un dérivé équivalent a des actions pendant la durée
d’une sollicitation faite en vertu du sous-paragraphe » du paragraphe 2 de I’article 9.1 du
Reéglement 51-102 sur les obligations d’information continue (chapitre V-1.1, r. 24). Par
I’application des régles du systéme d’alerte, cette disposition de présomption vise a obliger
la communication de tout changement dans la position financiére globale du porteur de
titres qui effectue la sollicitation, que ce soit par 1’acquisition de la propriété véritable de
titres ou d’intéréts financiers dans des dérivés équivalents a des actions, apres le dépdt de sa
circulaire de sollicitation de procurations dans le cas ou sa position financic¢re globale
correspond a un pourcentage de titres dont il a la propriété véritable qui représente au
moins 10 % des titres en circulation de la catégorie visée.

L’investisseur qui est partie a un swap d’actions ou a un dérivé analogue
peut, dans certains cas, étre réputé avoir la propriété véritable de titres comportant droit de
vote ou de capitaux propres de référence, ou exercer une emprise sur ces titres. Cela peut se
produire lorsqu’il a la faculté, formelle ou informelle, d’obtenir ces titres ou de décider de
I’exercice des droits de vote rattachés aux titres comportant droit de vote détenus par des
contreparties a 1’opération. La question sera déterminante pour ce qui est du respect des
regles du systéeme d’alerte et des obligations relatives aux offres publiques d’achat prévues
par le réglement.

L’information sur les dérivés équivalents a des actions doit étre
communiquée conformément a la législation en valeurs mobiliéres, eu égard aux
circonstances ou l’investisseur peut étre réputé avoir la propriété véritable des titres de
référence ou exercer une emprise exercée sur ceux-ci. L’information communiquée sur de
tels dérivés ou 1’utilisation qui est faite de ceux-ci d’une fagon considérée comme abusive a
I’égard des marchés des capitaux peuvent amener les autorités en valeurs mobilieres a
exercer leur pouvoir d’intervenir dans 1’intérét public. Nous pourrions ainsi considérer qu’il
existe des préoccupations d’intérét public lorsqu’un investisseur n’établit pas, dans
I’information qu’il communique au public, une distinction claire et exacte entre les titres
dont il a la propriété véritable et ses intéréts financiers, mais les présente plutdét de maniére
regroupée comme des intéréts financiers, ce qui peut créer de la confusion sur le marché. 11
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en irait de méme dans les cas ou le recours a des dérivés équivalents a des actions serait un
moyen délibéré d’accumuler des positions financiéres substantielles dans un émetteur
lorsque le porteur souhaite influencer I’issue d’une éventuelle offre publique d’achat en
exercant des pressions sur une contrepartie, ou encore en communiquant des attentes en
matiére de mesures commerciales incitatives ou dissuasives a celle-ci ou aux membres du
méme groupe qu’elle, ces mesures étant en fonction de la fagcon dont la contrepartie
acquiert ou cede des titres de I’émetteur visé ou exerce les droits de vote qui s’y rattachent,
ou du moment ou elle le fait.

Le sous-paragraphe ¢ du paragraphe 1l et le sous-paragraphe b du
paragraphe 2 de [I’article 2.7.1 du réglement, ainsi que la rubrique 8.1 de
I’Annexe 62-104A1, Note d’information relative a une offre publique d’achat, exigent une
description de toute relation passée ou présente entre |’initiateur ou tout allié et une
contrepartie, ou un membre du méme groupe qu’elle, pouvant étre pergue par une personne
raisonnable comme ayant une incidence sur la décision de la contrepartie d’acquérir ou de
céder des titres de 1I’émetteur visé, ou d’exercer les droits de vote qui s’y rattachent, ou s’il
n’y a aucune relation, une déclaration a cet égard. Il peut y avoir une relation de la sorte
lorsque, par exemple, la contrepartie ou un membre du méme groupe qu’elle a un intérét
financier important dans 1’initiateur ou dans tout allié ou dans des activités commerciales
futures les concernant, ou agit a titre de conseiller financier auprés d’eux ou a titre de
préteur ou co-préteur principal ou de chef de file d’un consortium de prét a 1’égard de
I’offre. Sont généralement exclues de cette obligation les relations avec la contrepartie ou
un membre du méme groupe qu’elle qui ont pris fin plus de 24 mois avant le lancement de
I’offre, puisqu’elles ne peuvent étre pergues comme ayant une incidence sur les décisions
de la contrepartie d’acquérir ou de céder des titres de 1’émetteur visé, ou d’exercer les droits
de vote qui s’y rattachent. ».

8. Cette instruction générale est modifiée par 1’ajout, apres ’article 3.2, des suivants :
«3.3. Changement dans les projets ou intentions de I’acquéreur ou d’un allié

L’acquéreur tenu de fournir I’information prévue au paragraphe 1 de
I’article 5.2 du réglement la publie et la dépose de nouveau conformément a ce paragraphe
chaque fois qu’il se produit un changement dans un fait important exposé dans la derniére
déclaration déposée en vertu du sous-paragraphe b du paragraphe 1 ou du paragraphe 2 de
cet article. Le paragraphe 1 de 1’article 5.2 du reéglement renvoie a I’article 3.1 du
Reéglement 62-103, qui renvoie lui-méme a 1’Annexe 62-103A1, Information a fournir en
vertu des régles du systéeme d’alerte. Or, la rubrique 5 de cette annexe exige que
I’acquéreur décrive ses projets ou intentions, ou ceux de son allié, qui pourraient se
rapporter ou conduire a certains résultats.

Pour déterminer s’il y a changement dans les projets ou intentions, on se
fondera sur les faits et circonstances de 1’opération ou de 1’événement en question. Lorsque
I’acquéreur ou son allié prend des mesures significatives relativement a une opération ou a
un événement, nous nous attendons a ce que l’acquéreur détermine si ces mesures
constituent, individuellement ou collectivement, un changement dans les projets ou
intentions exposés dans la derniére déclaration déposée par 1’acquéreur en vertu des régles
du systéeme d’alerte.

Nous considérons généralement qu’un changement dans les projets ou
intentions se produit au plus tard a la signature d’une entente définitive visant la conclusion
d’une opération, au lancement d’une offre publique d’achat ou a I’annonce publique d’une
sollicitation de procurations ou d’un événement similaire, selon le cas. Cela dit, un tel
changement peut parfois avoir lieu plus tot. Ainsi, lorsque 1’acquéreur ou son allié prend
des mesures irrévocables pour réaliser une éventuelle opération ou publie de 1’information
ou des faits qui différent des projets ou intentions exposés précédemment, cela entraine
normalement 1’obligation de fournir I’information de nouveau en vertu des reégles du
systeme d’alerte. Ces exemples ne sont pas exhaustifs; un changement dans les projets ou
les intentions, au sens de la rubrique 5 de I’Annexe 62-103A1, Information a fournir en
vertu des regles du systeme d’alerte, peut aussi se produire dans d’autres circonstances.
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Chaque fois qu’il est tenu de fournir de I’information de nouveau,
notamment lorsqu’une augmentation ou une diminution de son pourcentage de participation
entraine 1’obligation de dépdt prévue au sous-paragraphe a du paragraphe 2 de ’article 5.2
du réglement, 1’acquéreur devrait réévaluer I’exactitude de I’information présentée dans ses
déclarations déposées conformément aux reégles du systéme d’alerte a 1’égard de ses projets
ou intentions, et de ceux de son allié.

Si, dans sa derniére déclaration déposée en vertu des régles du systéme
d’alerte, 1’acquéreur indique en termes généraux qu’il se réserve le droit de réaliser 1’une
des actions énumérées a la rubrique 5 de I’Annexe 62-103A1, Information a fournir en
vertu des regles du systeme d’alerte, nous nous attendons a ce qu’il mette a jour cette
information dés qu’il se produit un changement dans ses projets ou intentions par rapport a
une action particuliére.

Ces indications valent aussi pour l’information  prévue a
I’Annexe 62-103A2, Information a fournir par [’investisseur institutionnel admissible en
vertu de [’article 4.3, et a 1’Annexe 62-103A3, Information a fournir par [’investisseur
institutionnel admissible en vertu de la partie 4.

« 3.4. Déclaration des acquisitions pendant la durée de I’offre

L’investisseur institutionnel admissible qui est dispensé des régles du
systeme d’alerte en vertu de I’article 4.1 du Reéglement 62-103 ne peut continuer de se
prévaloir du régime de déclaration mensuelle. Il est tenu de fournir I’information prévue a
I’article 5.4 du réglement si, pendant la durée d’une offre publique d’achat ou de rachat non
dispensée, il acquiert la propriété véritable de titres de la catégorie visée par 1’offre, ou une
emprise sur de tels titres, représentant, avec ses titres, au moins 5 % des titres en circulation
de la catégorie visée. La dispense prévue a ’article 4.1 du Reéglement 62-103 concerne les
regles du systéme d’alerte prévues a 1’article 5.2 du réglement; elle ne s’applique pas aux
dispositions de I’article 5.4 du réglement.

« 3.5. Applicabilité du systéme d’alerte

Le systéeme d’alerte et la notion désignée par I’expression « agir de concert »
s’appliquent a la sollicitation de procurations en général, y compris lorsqu’elle a pour objet
la tenue d’un vote sur le remplacement d’administrateurs, méme s’il n’y a pas d’offre
publique d’achat ou de rachat.

« 3.6. Calcul du seuil de déclaration selon le systéme d’alerte

Les dispositions de I’article 5.2 du réglement concernent la réalisation d’une
opération et obligent I’acquéreur a effectuer une analyse et un calcul chaque fois qu’il
acquiert des titres visés a cet article (c’est-a-dire des titres comportant droit de vote ou des
titres de capitaux propres d’un émetteur assujetti, ou des titres convertibles en ces titres).
Les titres qui sont visés par 1’opération en question constituent la premiére partie du calcul.

Méme lorsqu’ils ne sont pas convertibles dans un délai de 60 jours, les titres
convertibles en titres comportant droit de vote ou en titres de capitaux propres d’une
catégorie de 1I’émetteur assujetti constituent des « titres convertibles en ces titres » et font
donc partie des titres visés a 1’article 5.2 du réglement. Par conséquent, dans le cas d’une
opération portant sur des titres convertibles, il convient de les inclure dans la premiére
partie du calcul, sans égard au fait que ces titres soient convertibles ou non dans un délai de
60 jours ni des conditions s’y rattachant.

Les titres qui sont visés par [’opération en question doivent ensuite E&tre
additionnés a la deuxieéme partie du calcul, soit les « titres de 1’acquéreur », au sens du

reglement, afin d’obtenir le numérateur qui servira a déterminer le pourcentage de
participation.
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Par «titres de l’acquéreur », on entend « les titres d’un émetteur dont
I’acquéreur ou toute personne agissant de concert avec lui a la propriété véritable ou sur
lesquels il exerce une emprise a la date d’acquisition ou de cession ». Cette définition
faisant référence a la « propriété véritable », c’est en s’appuyant sur 1’article 1.8 du
réglement que 1’on déterminera si des titres convertibles sont a inclure dans les titres de
I’acquéreur.

Les exemples qui suivent illustrent le calcul du seuil de déclaration selon le
systéme d’alerte.

Un acquéreur ayant déja 2 000 actions ordinaires et 1 000 options
d’un émetteur acquiert 500 bons de souscription du méme émetteur.
A la date de I’opération, aucun de ces bons de souscription et aucune
de ces options n’est exercable dans les 60 jours. Dans le calcul du
pourcentage de participation de [’acquéreur, le numérateur
correspondra a 2 500 (les 500 bons de souscription acquis ne pouvant
étre exercés dans les 60 jours plus les « titres de 1’acquéreur », soit
les 2 000 actions ordinaires), et le dénominateur correspondra au
nombre d’actions ordinaires en circulation de [’émetteur (aucun
ajustement ne sera fait relativement aux titres convertibles détenus
par ’acquéreur).

Si  P’acquéreur acquiert ensuite 200 bons de souscription
supplémentaires, 1’exercice sera a refaire. Supposons qu’a la date de
cette nouvelle opération, aucun des bons de souscription
nouvellement acquis ne peut étre exercé dans les 60 jours, que 250
des 1 000 options détenues par 1’acquéreur ont été acquises (ou le
seront dans les 60 jours) et que 300 des 500 bons de souscription
précédemment acquis sont maintenant exergables (ou le seront dans
les 60 jours). Cette fois-ci, dans le calcul du pourcentage de
participation de 1’acquéreur, le numérateur correspondra a 2 750 (les
200 bons de souscription nouvellement acquis ne pouvant étre
exercés dans les 60 jours plus les « titres de 1’acquéreur », soit les
2 000 actions ordinaires, les 250 options acquises et les 300 bons de
souscription exergables). Pour obtenir le dénominateur, on prendra le
nombre d’actions ordinaires en circulation de 1’émetteur, auquel on
ajoutera les 250 options acquises et les 300 bons de souscription
exercables qui font partie des « titres de 1’acquéreur ».

En vertu de I’article 1.8 du réglement, 1’acquéreur est réputé avoir acquis ou
étre propriétaire véritable de titres, y compris de titres n’ayant pas encore été émis, s’il a la
propriété véritable de titres convertibles en ces titres dans les 60 jours suivant cette date.
Par conséquent, les seuils de déclaration selon le systéme d’alerte devraient étre recalculés
aux moments suivants : @) chaque fois qu’un titre convertible qui n’était pas convertible
dans un délai de 60 jours le devient, et ») chaque fois qu’un titre convertible qui peut étre
exercé dans les 60 jours expire, devient caduc ou prend fin conformément a ses modalités.

«3.7. Calcul de la propriété véritable aprés dilution dans certaines
circonstances

Le seuil de déclaration selon le systéme d’alerte se calcule apres dilution
partielle. Cependant, lorsque 1’acquéreur acquiert, dans le cadre d’un placement de titres
non émis (par exemple, un placement de bons de souscription ou un placement de droits
dont la souscription est entiérement garantie), des titres convertibles dont les modalités
prévoient que la conversion en titres comportant droit de vote ou en titres de capitaux
propres sous-jacents s’effectuera soit pour la totalité des titres émis aux termes du
placement, soit pour aucun d’eux, la propriété véritable peut étre établie apres dilution
totale. Il est en effet impossible, dans de telles circonstances, que seulement une partie des
titres sous-jacents soient émis.

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

« 3.8. Dépot de déclarations mensuelles subséquentes

L’investisseur institutionnel admissible qui satisfait aux critéres énoncés a la
partie4 du Reéglement 62-103 a I’égard d’un émetteur assujetti et qui dépose des
déclarations selon celle-ci (chacun, un déposant en fonction du régime de déclaration
mensuelle) est tenu de déposer une déclaration conformément a cette partie si son
pourcentage de participation dans une catégorie de titres comportant droit de vote ou de
titres de capitaux propres de 1’émetteur assujetti a la fin du mois pendant lequel il a acquis
ou cédé la propriété véritable de titres de cette catégorie, ou a acquis une emprise sur de tels
titres ou cess¢ de 1’exercer, franchit I’un des seuils fixes de 2,5 % a partir de 10 % (par
exemple, 10 %, 12,5 %, 15 %, 17,5 %, etc.) par rapport a la dernieére déclaration qu’il a
déposée. Par exemple, le dépot d’une déclaration selon la partie 4 du Reéglement 62-103
serait obligatoire pour le déposant en fonction du régime de déclaration mensuelle ayant
déclaré un pourcentage de participation de 11,5 % dans une catégorie de titres comportant
droit de vote ou de titres de capitaux propres d’un émetteur assujetti, et ensuite acquis un
total de 1,2 % des titres de cette catégorie au cours d’un mois, de sorte qu’a la fin de celui-
ci, son pourcentage de participation dans la catégorie s’établit a 12,7 %. Il lui faudrait
déposer une nouvelle déclaration deés que son pourcentage de participation dans cette
catégorie de titres diminue en dega de 12,5 % ou dépasse 15 %.

« 3.9. Opérations sur titres de I’émetteur

Conformément a [D’article 6.1 du Reglement 62-103, toute entité est
dispensée des regles du systeme d’alerte et de 1’obligation de déclaration selon la partiec 4
de ce réglement jusqu’au moment ou elle effectue une opération. Elle doit alors évaluer son
pourcentage de participation dans la catégorie de titres de 1’émetteur assujetti qu’clle
détient aprés 1’opération par rapport a celui qu’elle a déclaré dans la dernic¢re déclaration
qu’elle a déposée selon les régles du systéeme d’alerte ou dans sa derniére déclaration
mensuelle, selon le cas.

L’entité qui ne fait pas de déclaration selon la partie 4 du Reéglement 62-103
et dont le pourcentage de participation apres 1’opération constitue une variation d’au moins
2 % en comparaison avec la derniére déclaration qu’elle a déposée selon les reégles du
systéeme d’alerte devra alors déposer une déclaration subséquente en vertu de ces regles
ainsi qu’un communiqué. Voici des exemples de la dispense relative aux opérations sur
titres de 1’émetteur dans le contexte des régles du systéme d’alerte :

Une personne détient et a déclaré une participation de 12 % dans une
catégorie de titres comportant droit de vote ou de titres de capitaux
propres d’un émetteur assujetti. Ce dernier procéde au rachat de titres
d’une catégorie dans laquelle cette personne ne détient aucune
participation, mais qui fait en sorte de hausser le pourcentage de
participation de celle-ci a 14,5 %. Conformément a 1’article 6.1 du
Reéglement 62-103, la personne n’est pas tenue de publier et de
déposer un communiqué ni de déposer une déclaration lors d’une
opération sur titres de 1’émetteur. A 1’issue de cette opération, la
personne acquiert des titres correspondant a 1 % de la catégorie,
faisant ainsi passer son pourcentage de participation a 15,5 %. Et
puisque ce pourcentage (15,5 %) représente une variation d’au moins
2 % par rapport a la participation de 12 % qu’elle a indiquée dans sa
derniére déclaration, elle devra, conformément a 1’article 5.2 du
réglement, publier et déposer un communiqué ainsi que déposer une
déclaration.

Une personne détient et a déclaré une participation de 12 % dans une
catégorie de titres comportant droit de vote ou de titres de capitaux
propres d’un émetteur assujetti. Ce dernier entreprend un placement
privé de titres de la catégorie dans laquelle cette personne ne détient
aucune participation, mais qui fait en sorte de réduire le pourcentage
de participation de celle-ci a 11 %. Conformément a I’article 6.1 du
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Reéglement 62-103, la personne n’est pas tenue de publier et de
déposer un communiqué ni de déposer une déclaration lors d’une
opération sur titres de 1’émetteur. A 1’issue de cette opération, la
personne acquiert des titres correspondant a 2 % de la catégorie,
faisant ainsi passer son pourcentage de participation a 13 %. Et
puisque ce pourcentage (13 %) ne représente qu’une variation de 1 %
par rapport a la participation de 12 % qu’elle a indiquée dans sa
dernieére déclaration, elle n’a pas a publier et a déposer un
communiqué ni a déposer une déclaration en vertu de ’article 5.2 du
réglement.

L’entité qui est un déposant en fonction du régime de déclaration mensuelle
et dont le pourcentage de participation a la fin du mois durant lequel elle effectue une
opération, en comparaison avec celui figurant dans la derniére déclaration mensuelle
qu’elle a déposée, a augmenté ou diminué de maniere a franchir 1’un des seuils fixes de
2,5 % a partir de 10 % (par exemple, 10 %, 12,5 %, 15 %, 17,5 %, etc.) devra alors déposer
une autre déclaration mensuelle. Voici des exemples de la dispense relative aux opérations
sur titres de 1’émetteur dans le contexte du régime de déclaration mensuelle :

Un déposant en fonction du régime de déclaration mensuelle détient
et a déclaré une participation de 12 % dans une catégorie de titres
comportant droit de vote ou de titres de capitaux propres d’un
émetteur assujetti. Ce dernier procede au rachat de titres d’une
catégorie dans laquelle ce déposant ne détient aucune participation,
mais qui fait en sorte de hausser le pourcentage de participation de
celui-ci a 14,5 %. Le déposant n’effectue aucune opération sur les
titres de cette catégorie pendant le mois ou les opérations sur titres de
I’émetteur ont lieu. Conformément a [I’article 6.1 du
Reéglement 62-103, le déposant n’est pas tenu de déposer une
déclaration selon la partie 4 de ce réglement pour le mois durant
lequel I’émetteur a effectué des opérations sur titres. Le mois suivant,
le déposant réalise diverses opérations sur les titres de la catégorie, si
bien que son pourcentage de participation, a la fin de ce mois,
s’établit a 15,5 %. Et puisque ce pourcentage (15,5 %) a augmenté de
maniére a franchir les seuils de 12,5 % et de 15 % depuis la derniere
déclaration qu’il a déposée, il doit déposer une déclaration selon la
partie 4 du Reéglement 62-103 a I’égard du mois en question.

Un déposant en fonction du régime de déclaration mensuelle détient
et a déclaré une participation de 12 % dans une catégorie de titres
comportant droit de vote ou de titres de capitaux propres d’un
émetteur assujetti. Ce dernier entreprend un placement privé de titres
de la catégorie dans laquelle ce déposant ne détient aucune
participation, mais qui fait en sorte de réduire le pourcentage de
participation de celui-ci a 9 %. Le déposant n’effectue aucune
opération sur les titres de cette catégorie pendant le mois ou les
opérations sur titres de [’émetteur ont lieu. Conformément a
I’article 6.1 du Reéglement 62-103, le déposant n’est pas tenu de
déposer une déclaration selon la partie 4 de ce reglement pour le
mois durant lequel 1’émetteur a effectué des opérations sur titres. Le
mois suivant, le déposant réalise diverses opérations sur les titres de
la catégorie, si bien que son pourcentage de participation, a la fin de
ce mois, s’établit a 11 %. Et puisque ce pourcentage (11 %) n’a pas
varié au-dela de 1'un des seuils de 2,5% depuis la dernicre
déclaration qu’il a déposée, il n’aurait pas a déposer de déclaration
selon la partie 4 du Reglement 62-103 a 1’égard du mois en question.
Il serait tenu de déposer une déclaration si son pourcentage de
participation dans les titres de cette catégorie diminuait en de¢a de
10 % ou augmentait pour franchir le seuil de 12,5 %. ».
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REGLEMENT MODIFIANT LE REGLEMENT 13-102 SUR LES DROITS
RELATIFS AU SYSTEME

Loi sur les valeurs mobiliéres
(chapitre V-1.1, a. 331, par. 21°)

1. L’annexe A du Réglement 13-102 sur les droits relatifs au systéme (chapitre V-1.1,
r.2.2) est modifi¢ par le remplacement, dans la colonne B de la rubrique 10, de
« Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat » par « Réglement 62-104
sur les offres publiques d’achat et de rachat et le systéeme d’alerte ».

2. 1° Le présent réglement entre en vigueur le (indiquer ici la date d’entrée en
vigueur du présent réeglement).

2° En Saskatchewan, malgré le paragraphe 1, le présent réglement entre en

vigueur a la date de son dépot aupres du registraire des réglements si celle-ci tombe apres
le (indiquer ici la date d’entrée en vigueur du présent réglement).
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REGLEMENT MODIFIANT LE REGLEMENT 43-101 SUR L’INFORMATION
CONCERNANT LES PROJETS MINIERS

Loi sur les valeurs mobiliéres
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 21°)

1. L’article 1.1 du Reéglement 43-101 sur I’information concernant les projets miniers
(chapitre V-1.1, r. 15) est modifié par le remplacement, dans la définition de « délai initial
de dépoét », de « Reéglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat » par
« Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat et le systéme d’alerte ».

2. 1° Le présent réglement entre en vigueur le (indiquer ici la date d’entrée en
vigueur du présent réeglement).

2° En Saskatchewan, malgré le paragraphe 1, le présent réglement entre en

vigueur a la date de son dépot aupres du registraire des réglements si celle-ci tombe apres
le (indiquer ici la date d’entrée en vigueur du présent réglement).
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REGLEMENT MODIFIANT LE REGLEMENT 44-102 SUR LE PLACEMENT DE
TITRES AU MOYEN D’UN PROSPECTUS PREALABLE

Loi sur les valeurs mobiliéres
(chapitre V-1.1, a. 331, par. 21°)

1. L’article 9B.1 du Reglement 44-102 sur le placement de titres au moyen d’un
prospectus préalable (chapitre V-1.1, r. 17) est modifié par le remplacement, dans le
paragraphe 3, de « Reéglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat » par
« Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat et le systéme d’alerte ».

2. 1° Le présent réglement entre en vigueur le (indiquer ici la date d’entrée en
vigueur du présent réeglement).

2° En Saskatchewan, malgré le paragraphe 1, le présent réglement entre en

vigueur a la date de son dépot aupres du registraire des réglements si celle-ci tombe apres
le (indiquer ici la date d’entrée en vigueur du présent réglement).
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REGLEMENT MODIFIANT LE REGLEMENT 51-102 SUR LES OBLIGATIONS
D’ INFORMATION CONTINUE

Loi sur les valeurs mobiliéres
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 1°, 2°, 4.1°, 8°, 11°, 21°, 22° et 34°)

1. L’article 1.1 du Reéglement 51-102 sur les obligations d’information continue
(chapitre V-1.1, r. 24) est modifié :

1° par [D’insertion, aprés la définition de « déclaration d’acquisition
d’entreprise », de la suivante :

« « dérivé équivalent a des actions » : un dérivé équivalent a des actions au
sens du Reéglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat et le systéme
d’alerte (chapitre V-1.1, r. 35); »;

2° par l’insertion, aprés la définition de « information prospective », de la
suivante :

« « instrument financier lié » : un instrument financier lié au sens du
Reéglement 55-104 sur les exigences et dispenses de déclaration d’initié (chapitre V-1.1,
r.31); »;

3° par I’insertion, aprés la définition de « rétrospectivement », de la suivante :

« « risque financier » : un risque financier au sens du Réglement 55-104 sur
les exigences et dispenses de déclaration d’initié; ».

2. L’article 9.2 de ce réglement est modifié par le remplacement du sous-paragraphe ii
du sous-paragraphe ¢ du paragraphe 4 par le suivant :

«ii)  l’information prévue a la rubrique 2, aux rubriques 3.2 a 3.4, aux
paragraphes b et d de la rubrique 5 et a la rubrique 6.6 de I’Annexe 51-102A5; ».

3. L’annexe 51-102A2 de ce réglement est modifi¢e, dans la rubrique 18.1 :

1° par le remplacement, sous « Annexe 51-102AS », de « Rubrique 6 — Titres
comportant droit de vote et principaux porteurs » par « Rubrique 6 — Titres comportant
droit de vote et participations ayant une incidence sur le risque financier »;

2° par le remplacement, sous « MODIFICATION » et vis-a-vis de
« Rubrique 6 — Titres comportant droit de vote et participations ayant une incidence sur le
risque financier », de « Ne pas fournir I’information visée aux rubriques 6.2 a 6.4. » par
« Ne pas fournir I’information visée aux rubriques 6.2 4 6.4 et 6.6 a2 6.8. ».

4. L’annexe 51-102A5 de ce reglement est modifiée :
1° dans la partie 2 :
a) par le remplacement, dans D’intitulé de la rubrique 6, de

« principaux porteurs » par « participations ayant une incidence sur le risque
financier »;

b) par 1’ajout, apres la rubrique 6.5, des suivantes :
« 6.6. Si la sollicitation n’est faite ni par la direction de la société ni

pour son compte, indiquer le nombre et le pourcentage de titres de chaque catégorie de
titres comportant droit de vote de la société dont chacune des personnes suivantes,
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directement ou indirectement, ont la propriété véritable ou sur lesquels elles exercent une
emprise, ainsi que leur nom :

a) toute personne par laquelle ou pour le compte de
laquelle la sollicitation est faite;

b) tout membre du méme groupe que la personne visée
au paragraphe a.

« 6.7. Si la sollicitation n’est faite ni par la direction de la société ni
pour son compte, présenter, pour chaque personne visée a la rubrique 6.6 qui a des droits
dans un instrument financier lié a des titres comportant droit de vote ou a des titres de
capitaux propres de la société, ou des droits ou obligations découlant d’un tel instrument, y
compris un dérivé équivalent a des actions, les renseignements suivants :

a) les modalités importantes de 1’instrument financier lié
et I’incidence de ce dernier sur sa participation dans la société et sur le risque financier
auquel elle s’expose par rapport a celle-ci;

b) la date a laquelle les droits dans 1’instrument financier
lié ou les droits ou obligations découlant de I’instrument ont été acquis;

c) le fait que la personne a ou non la faculté, formelle ou
informelle, d’obtenir les titres comportant droit de vote ou les titres de capitaux propres ou
de décider de I’exercice des droits de vote rattachés aux titres comportant droit de vote
détenus par une contrepartie a I’instrument financier lié;

d) une description de toute relation passée ou présente
entre la personne et une contrepartie a I’instrument financier lié, ou un membre du méme
groupe qu’elle, y compris le nom de la contrepartie et, s’il y a lieu, du membre du méme
groupe qu’elle, pouvant étre pergue par une personne raisonnable comme influant sur la
décision de la contrepartie d’acquérir ou de céder les titres de la société, ou d’exercer les
droits de vote qui s’y rattachent, ou s’il n’y a aucune relation, une déclaration a cet égard.

« 6.8 Si la sollicitation n’est faite ni par la direction de la société ni
pour son compte, présenter, pour chaque personne visée a la rubrique 6.6 qui est partie a
une convention ayant pour effet de modifier, directement ou indirectement, le risque
financier auquel elle s’expose par rapport a la société, et si la rubrique 6.7 ne 1’exige pas,
les renseignements suivants :

a) les modalités importantes de la convention et son
incidence sur le risque financier auquel elle s’expose par rapport a la société;

b) la date de la convention;

c) une description de toute relation passée ou présente
entre la personne et une contrepartiec a la convention, ou un membre du méme groupe
qu’elle, y compris le nom de la contrepartie et, s’il y a lieu, du membre du méme groupe
qu’elle, pouvant étre pergue par une personne raisonnable comme ayant une incidence sur
la décision de la contrepartie d’acquérir ou de céder les titres de la société, ou d’exercer les
droits de vote qui s’y rattachent, ou s’il n’y a aucune relation, une déclaration a cet égard. ».

S. 1° Le présent réglement entre en vigueur le (indiquer ici la date d’entrée en
vigueur du présent réglement).

2° En Saskatchewan, malgré le paragraphe 1, le présent réglement entre en

vigueur a la date de son dépot aupres du registraire des réglements si celle-ci tombe apres
le (indiquer ici la date d’entrée en vigueur du présent réeglement).
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MODIFICATION DE L’INSTRUCTION GENERALE RELATIVE AU
REGLEMENT 51-102 SUR LES OBLIGATIONS D’INFORMATION CONTINUE

1. L’Instruction générale relative au Reglement 51-102 sur les obligations
d’information continue est modifiée par ’insertion, apres ’article 9.3, du suivant :

«9.4. Dérivés

L’article 3.1 de I’/nstruction générale 62-203 relative aux offres publiques
d’achat et de rachat et au systeme d’alerte donne des indications sur la définition de
« dérivé équivalent a des actions ». 11 prévoit également le moment ou I’investisseur doit
regrouper les titres dont il a la propriété véritable avec les titres de référence sous-jacents
aux dérivés équivalents a des actions qu’il détient aux fins du systéme d’alerte.

L’information communiquée sur de tels dérivés ou 1’utilisation qui est faite
de ceux-ci d’une fagon considérée comme abusive a 1’égard des marchés des capitaux
peuvent amener les autorités en valeurs mobilieres a exercer leur pouvoir d’intervenir dans
I’intérét public. Nous pourrions ainsi considérer qu’il existe des préoccupations d’intérét
public lorsqu’un investisseur n’établit pas, dans I’information qu’il communique au public,
une distinction claire et exacte entre les titres dont il a la propriété véritable et ses intéréts
financiers, et les présente plutdt de maniere regroupée comme des intéréts financiers, ce qui
peut créer de la confusion sur le marché. Il en irait de méme lorsque le recours a des dérivés
équivalents a des actions serait un moyen délibéré d’accumuler des positions financiéres
substantielles dans un émetteur si le porteur souhaite influencer 1’issue d’une question
soumise a ’approbation des porteurs en exercant des pressions sur une contrepartie, ou
encore en communiquant ses attentes en matiére de mesures commerciales incitatives ou
dissuasives a celle-ci ou aux membres du méme groupe qu’elle en fonction de la fagcon dont
elle acquiert ou cede des titres de I’émetteur ou exerce les droits de vote qui s’y rattachent,
ou du moment ou elle le fait.

Lorsque la sollicitation n’est faite ni par la direction de la société ni pour son
compte, les rubriques 6.7 et 6.8 de I’Annexe 51-102A5, Circulaire de sollicitation de
procurations, exigent une description de toute relation passée ou présente entre une
personne visée a la rubrique 6.6 de cette annexe et une contrepartie, ou un membre du
méme groupe qu’elle, pouvant étre pergue par une personne raisonnable comme ayant une
incidence sur la décision de la contrepartie d’acquérir ou de céder des titres de la société, ou
d’exercer les droits de vote qui s’y rattachent, ou s’il n’y a aucune relation, une déclaration
a cet égard. Il peut y avoir une relation de la sorte lorsque, par exemple, une contrepartie ou
un membre du méme groupe qu’elle a un intérét financier important dans la personne ou
dans des activités commerciales futures la concernant, ou agit a titre de conseiller financier
aupreés de la personne ou a titre préteur ou co-préteur principal ou de chef de file d’un
consortium de prét a 1’égard de la sollicitation. Sont généralement exclues de cette
obligation les relations avec une contrepartie ou un membre du méme groupe qu’elle ayant
pris fin plus de 24 mois avant le lancement de la sollicitation, puisqu’elles ne peuvent étre
pergues comme ayant une incidence sur la décision de la contrepartie d’acquérir ou de
céder des titres de la société, ou d’exercer les droits de vote qui s’y rattachent. ».
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REGLEMENT MODIFIANT LE REGLEMENT 51-105 SUR LES EMETTEURS
COTES SUR LES MARCHES DE GRE A GRE AMERICAINS

Loi sur les valeurs mobiliéres
(chapitre V-1.1, a. 331, par. 21°)

1. L’article 16 du Reéglement 51-105 sur les émetteurs cotés sur les marchés de gré a
gré américains (chapitre V-1.1, r. 24.1) est modifi¢ par le remplacement de « Reéglement
62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat » par « Réglement 62-104 sur les offres
publiques d’achat et de rachat et le systeme d’alerte ».

2. 1° Le présent réglement entre en vigueur le (indiquer ici la date d’entrée en
vigueur du présent réeglement).

2° En Saskatchewan, malgré le paragraphe 1, le présent réglement entre en

vigueur a la date de son dépot aupres du registraire des réglements si celle-ci tombe apres
le (indiquer ici la date d’entrée en vigueur du présent réglement).
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REGLEMENT MODIFIANT LE REGLEMENT 55-104 SUR LES EXIGENCES ET
DISPENSES DE DECLARATION D’INITIE

Loi sur les valeurs mobilicres
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 1°et 11°)

1. L’article 2.2 du Reéglement 55-104 sur les exigences et dispenses de déclaration
d’initié (chapitreV-1.1, r. 31) est modifié par le remplacement de « I’emprise directe ou
indirecte exercée sur ceux-ci, ou dans tout droit ou intérét direct ou indirect dans un
instrument financier lié ou obligation directe ou indirecte relative a un tel instrument » par
« I’emprise exercée sur ceux-ci, directement ou indirectement, ou dans tout droit dans un
instrument financier lié ou tout droit ou toute obligation découlant de cet instrument ».

2. Les articles 3.2 et 3.3 de ce reglement sont modifiés par le remplacement du
paragraphe b par le suivant :

«b) ses droits dans tout instrument financier lié a un titre de I’émetteur assujetti
ou ses droits ou obligations découlant de cet instrument. ».

3. L’article 9.4 de ce réglement est modifié par le remplacement du paragraphe b par
le suivant :

«b) il n’a pas de droit dans un instrument financier li¢ a un titre de 1’émetteur ni
de droit ou d’obligation découlant de cet instrument; ».

4. L’article 9.5 de ce réglement est modifié par le remplacement du sous-paragraphe ii
du paragraphe b par le suivant :

« i)  tout droit dans un instrument financier lié a un titre de 1’émetteur ou tout
droit ou toute obligation découlant de cet instrument. ».

5. Le présent réglement entre en vigueur le (indiquer ici la date d’entrée en vigueur du
présent réglement).
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MODIFICATION DE L’INSTRUCTION GENERALE RELATIVE AU
REGLEMENT 55-104 SUR LES EXIGENCES ET DISPENSES DE DECLARATION

D’INITIE

1. L’article 3.2 de 1'Instruction générale relative au Réglement 55-104 sur les
exigences et dispenses de déclaration d’initié est modifié, dans le paragraphe 3, par le
remplacement de « Reéglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat » par
« Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat et le systeme d’alerte ».
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REGLEMENT MODIFIANT LE REGLEMENT 61-101 SUR LES MESURES DE
PROTECTION DES PORTEURS MINORITAIRES LORS D’OPERATIONS
PARTICULIERES

Loi sur les valeurs mobiliéres
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 21°)

1. Le Reglement 61-101 sur les mesures de protection des porteurs minoritaires lors
d’opérations particuliéres (chapitre V-1.1, r. 33) est modifié :

1° par le remplacement, partout ou ceci se trouve dans les articles 1.1, 1.6, 2.2,
4.2, 53 et 6.10, de « Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat » par
« Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat et le systéme d’alerte »;

2° par le remplacement, partout ou ceci se trouve dans I’article 1.2, de « valeur
au cours du marché » par « valeur de marché ».

2. 1° Le présent réglement entre en vigueur le (indiquer ici la date d’entrée en
vigueur du présent reglement).

2° En Saskatchewan, malgré le paragraphe 1, le présent réglement entre en

vigueur a la date de son dépot aupres du registraire des réglements si celle-ci tombe apres
le (indiquer ici la date d’entrée en vigueur du présent réeglement).
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MODIFICATION DE L’INSTRUCTION GENERALE RELATIVE AU
REGLEMENT 61-101 SUR LES MESURES DE PROTECTION DES PORTEURS
MINORITAIRES LORS D’OPERATIONS PARTICULIERES

1. L’article 4.1 de I’Instruction générale relative au Réglement 61-101 sur les mesures
de protection des porteurs minoritaires lors d’opérations particulieres est modifié par le
remplacement de « Reéglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat » par
« Reéglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat et le systeme d’alerte ».
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REGLEMENT MODIFIANT LE REGLEMENT 62-103 SUR LE SYSTEME
D’ALERTE ET QUESTIONS CONNEXES TOUCHANT LES OFFRES
PUBLIQUES ET LES DECLARATIONS D’INITIES

Loi sur les valeurs mobiliéres
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 1°, 2°, 3°, 8°, 11°, 21°, 22° et 34°)

1. L’article 1.1 du Reéglement 62-103 sur le systéme d’alerte et questions connexes
touchant les offres publiques et les déclarations d’initiés (chapitre V-1.1, r. 34) est modifié :

1° par le remplacement de la définition de « changement significatif dans une
position sur un instrument financier lié » par la suivante :

« « changement significatif dans une position sur un instrument financier
lié » : a I’égard d’une entité et d’un instrument financier lié, directement ou indirectement,
a un titre d’un émetteur assujetti, tout changement dans ’intérét ou les droits de ’entité
dans I’instrument financier li¢ ou dans ses obligations relatives a celui-ci qui a un effet
analogue, sur le plan financier, a une augmentation ou a une diminution de son pourcentage
de participation dans une catégorie de titres comportant droit de vote ou de titres de
capitaux propres de 1’émetteur assujetti a 1’égard desquels 1’entité serait tenue de déposer
une déclaration selon les régles du systeme d’alerte ou, si elle se prévaut de la dispense
prévue a I’article 4.1, selon la partie 4; »;

2° par la suppression, dans le texte anglais, de la définition de « communiqué
de presse »;

3° par le remplacement, dans la définition de « dispositions sur 1’annonce
d’acquisitions », de « titres de participation » par « titres de capitaux propres »;

4° par le remplacement de la définition de « titre de capitaux propres » par la
suivante :

« « titre de capitaux propres : un titre de capitaux propres au sens de
I’article 1.1 du Réglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat et le systéme
d’alerte (chapitre V-1.1, r. 35);

5° par le remplacement, partout ou ceci se trouve, de « Reéglement 62-104 sur
les offres publiques d’achat et de rachat » par « Réglement 62-104 sur les offres publiques
d’achat et de rachat et le systéme d’alerte ».

2. L’article 4.3 de ce réglement est modifié par 1’ajout, aprés le paragraphe 4, du
suivant :

«5) L’investisseur institutionnel admissible qui ne se prévaut pas de la dispense
prévue a I’article 4.1, y compris celui qui n’est plus exclu en vertu de 1’article 4.2 du régime
prévu par la présente partie pour les déclarations a 1’égard de 1’émetteur assujetti, et qui
compte déposer de telles déclarations prend les mesures suivantes :

a) il publie et dépose rapidement un communiqué de presse comprenant
une déclaration selon laquelle il est autorisé a déposer des déclarations en vertu de la

présente partie et il compte le faire a 1’égard de 1’émetteur assujetti;

b) il dépose une déclaration conformément au paragraphea de
I’article 4.5. ».

3. L’article 4.5 de ce réglement est modifié :
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1° par le remplacement, dans les paragraphes a et b, de «titres de
participation » par « titres de capitaux propres »;

2° par le remplacement du paragraphe c par le suivant :

«c) dans un délai de 10 jours a compter de la fin du mois au cours duquel
le pourcentage de sa participation dans une catégorie de titres comportant droit de vote ou
de titres de capitaux propres de 1’émetteur assujetti, a la fin du mois, a connu une
augmentation ou une diminution supérieure a ce qui suit, selon le cas :

i) 12,5 % des titres en circulation de la catégorie;
ii) chaque seuil de 2,5 % excédant 12,5 % des titres en circulation de la
catégorie; »;
3¢ par le remplacement, dans le paragraphe d, de « titres de participation » par

« titres de capitaux propres ».

4. L’article 9.1 de ce reglement est modifié, dans le sous-paragraphei du sous-
paragraphe a.1 du paragraphe 1, de « tout intérét » par « tout droit ».

5. L’annexe 62-103A1 de ce réglement est modifiée :
1° par le remplacement des instructions sous la rubrique 2 par les suivantes :
« INSTRUCTIONS
i) Si [’acquéreur est une société par actions, une société de personnes,

une fiducie, un fonds, une association, un syndicat, une organisation ou un groupement de
personnes, indiquer son nom, [’adresse de son siege, son territoire de constitution et son
activité principale.

ii) S’il n’est ni une personne physique ni un émetteur assujetti, indiquer
le nom de chaque personne qui controle [’acquéreur, au sens de [’article 1.4 du
Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat et le systeme d’alerte
(chapitre V-1.1, r. 35). »;

2° par le remplacement de la rubrique 3.6 par la suivante :

« 3.6. Sil’acquéreur ou un allié¢ a des droits dans un instrument financier lié
a un titre de la catégorie de titres visée par la présente rubrique ou des droits ou obligations
découlant d’un tel instrument, décrire les modalités importantes de 1’instrument financier
lié et I’incidence de celui-ci sur sa participation dans 1’émetteur ainsi que sur le risque
financier auquel il s’expose par rapport a 1’émetteur. »;

3¢ par le remplacement, dans le deuxiéme alinéa de la rubrique 3.7, de
« Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat» par « Réglement 62-104

sur les offres publiques d’achat et de rachat et le systéme d’alerte »;

4° par I’insertion, a la fin de la rubrique 3.8, de « et son incidence sur le risque
financier auquel il s’expose par rapport a 1I’émetteur ».

6. L’annexe 62-103A2 de ce réglement est modifi¢e :
1° par le remplacement de la rubrique 3.5 par la suivante :
« 3.5. Si I’investisseur institutionnel admissible ou un allié a un droit dans
un instrument financier lié a un titre de la catégorie de titres visée par la présente rubrique

ou un droit ou une obligation découlant d’un tel instrument, décrire les modalités
importantes de 1’instrument financier lié et « 1’incidence de celui-ci sur sa participation
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dans 1’émetteur ainsi que sur le risque financier auquel il s’expose par rapport a
1’émetteur. »;

2° par I’insertion, dans le deuxiéme alinéa de la rubrique 3.6 et aprés « rachat »,
de « et le systeme d’alerte »;

3° par I’insertion, a la fin de la rubrique 3.7, de « et son incidence sur le risque
financier auquel il s’expose par rapport a 1I’émetteur ».

7. L’annexe 62-103A3 de ce réglement est modifiée :
1° par le remplacement de la rubrique 3.5 par la suivante :

« 3.5. Si I’investisseur institutionnel admissible ou un allié a des droits dans
un instrument financier lié a un titre de la catégorie de titres visée par la présente rubrique
ou des droits ou obligations découlant d’un tel instrument, décrire les modalités importantes
de I’instrument financier lié et ’incidence de celui-ci sur sa participation dans 1’émetteur
ainsi que sur le risque financier auquel il s’expose par rapport a 1’émetteur »;

2° par I’insertion, dans le deuxiéme alinéa de la rubrique 3.6 et aprés « rachat »,
de « et le systéme d’alerte »;

3¢ par I’insertion, a la fin de la rubrique 3.7, de « et son incidence sur le risque
financier auquel il s’expose par rapport a 1I’émetteur ».

8. Ce reéglement est modifié par le remplacement, partout ou ceci se trouve dans
I’annexe D, de « Réglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat » par
« Reglement 62-104 sur les offres publiques d’achat et de rachat et le systéme d’alerte ».

9. 1° Le présent réglement entre en vigueur le (indiquer ici la date d’entrée en
vigueur du présent réglement).

2° En Saskatchewan, malgré le paragraphe 1, le présent réglement entre en

vigueur a la date de son dép6t aupres du registraire des réglements si celle-ci tombe apres
le (indiquer ici la date d’entrée en vigueur du présent réeglement).
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Draft Regulations

Securities Act

(chapter V-1.1, s. 331, par. 21°, s. 331.1, pars. (1), (2), (3), (4.1), (8), (11), (21), (22) and (34), and
s. 331.2)

Regulation to amend Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer Bids and
concordant regulations - Issuer Bid, Take-Over Bid and Beneficial Ownership Reporting Regimes

Notice is hereby given by the Autorité des marchés financiers (the "AMF") that, in accordance with

section 331.2 of the Securities Act, chapter V-1.1, the following Regulations, the text of which is published

hereunder, may be made by the AMF and subsequently submitted to the Minister of Finance for approval,

with or without amendment, after 90 days have elapsed since their publication in the Bulletin of the AMF:
- Regulation to amend Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer Bids;

- Regulation to amend Regulation 13-102 respecting System Fees;

- Regulation to amend Regulation 43-101 respecting Standards of Disclosure for Mineral
Projects;

- Regulation to amend Regulation to amend Regulation 44-102 respecting Shelf
Distributions;

- Regulation to amend Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure Obligations;

- Regulation to amend Regulation 51-105 respecting Issuers Quoted in the U.S. Over-the-
Counter Markets;

- Regulation to amend Regulation 55-104 respecting Insider Reporting Requirements and
Exemptions;

- Regulation to amend Regulation 61-101 respecting Protection of Minority Security
Holders in Special Transactions;

- Regulation to amend Regulation 62-103 respecting The Early Warning System and
Related Take-Over Bid and Insider Reporting Issues.

Draft changes to the following policy statement are also published hereunder:

- Changes to Policy Statement to Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure
Obligations;

- Changes to Policy Statement to Regulation 55-104 respecting Insider Reporting
Requirements and Exemptions;

- Changes to Policy Statement to Regulation 61-101 respecting Protection of Minority
Security Holders in Special Transaction;

- Changes to Policy Statement 62-203 respecting Take-Over Bids and Issuer Bids.
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Comments regarding the above may be made in writing by August 12, 2026, to the following:

Me Philippe Lebel

Secrétaire et directeur général des affaires juridiques
Autorité des marchés financiers

Place de la Cité, tour PwC

2640, boulevard Laurier, bureau 400

Québec (Québec) G1V 5C1

Fax : (514) 864-6381

E-mail : consultation-en-cours@lautorite.gc.ca

Further information
Further information is available from:

Charlotte Verdebout

Senior Policy Adviser

Corporate Finance Policy

514 395-0337, ext 4339

Toll-free: 1 877 525-0337
charlotte.verdebout@lautorite.qc.ca

Geneviéve Guay

Senior Coordinator, Mergers and Acquisitions
514 395-0337, ext. 4476

Toll-free: 1 877 525-0337
genevieve.guay@lautorite.qgc.ca

Déborah Koualé-Bénimé

Senior Policy Adviser

Corporate Finance Policy

514 395-0337, ext. 4383

Toll-free: 1 877 525-0337
deborah.kouale-benime@lautorite.qc.ca

May 14, 2026
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Acv Canadian Securities Autorités canadiennes
Administrators en valeurs mobiliéres

CSA Notice and Request for Comment

Draft Amendments and Changes to the Issuer Bid, Take-Over Bid and
Beneficial Ownership Reporting Regimes

May 14, 2026
A. Introduction

The Canadian Securities Administrators (the CSA or we) are publishing, for a 90-day comment
period, draft amendments to

o Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure Obligations (Regulation 51-102),

o Regulation 62-103 respecting The Early Warning System and Related Take-Over Bid and
Insider Reporting Issues (Regulation 62-103), and

o Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer Bids (Regulation 62-104)
(collectively, the Draft Amendments), draft changes to

o Policy Statement to Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure Obligations
(Policy Statement 51-102), and

o Policy Statement 62-203 respecting Take-Over Bids and Issuer Bids (Policy Statement
62-203)

(collectively, the Draft Changes), related draft consequential amendments to
o Regulation 13-102 respecting System Fees (Regulation 13-102),

o Regulation 43-101 respecting Standards of Disclosure for Mineral Projects (Regulation
43-101),

o Regulation 44-102 respecting Shelf Distributions (Regulation 44-102),

o Regulation 51-105 respecting Issuers Quoted in the U.S. Over-the-Counter Markets
(Regulation 51-105),

o Regulation 61-101 respecting Protection of Minority Security Holders in Special
Transactions (Regulation 61-101), and

in the jurisdictions in which such instruments have been adopted (collectively, the Consequential
Amendments), and related draft consequential changes to

o Policy Statement to Regulation 55-104 respecting Insider Reporting Requirements and
Exemptions (Policy Statement 55-104), and
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o Policy Statement to Regulation 61-101 respecting Protection of Minority Security Holders
in Special Transactions (Policy Statement 61-101)

in the jurisdictions in which such policies have been adopted (collectively, the Consequential
Changes).

The text of the Draft Amendments, the Draft Changes, the Consequential Amendments, and the
Consequential Changes is published with this Notice, and will also be available on websites of
CSA jurisdictions, including:

lautorite.qc.ca
asc.ca

besc.be.ca
mbsecurities.ca
nssc.novascotia.ca
fenb.ca

osc.ca

fcaa.gov.sk.ca

B. Substance and Purpose

The Draft Amendments and the Draft Changes are intended to provide issuers with greater
flexibility to repurchase their own securities, enhance transparency of ownership of derivative
interests in specified circumstances, and reduce regulatory burden and enhance the integrity of the
issuer bid, take-over bid, and early warning reporting regimes through clarifying amendments and
supplemental policy guidance. In particular, the Draft Amendments and the Draft Changes would:

e introduce a new issuer bid exemption to allow selective repurchases by an issuer of
securities of its own issue, subject to certain parameters;

e require enhanced disclosure with respect to interests in derivatives that substantially
replicate the economic consequences of ownership (equity equivalent derivatives) and
other agreements, arrangements, or understandings that have the effect of altering
economic exposure to an issuer in the context of take-over bids and proxy solicitations for
which an information circular is required to be sent;

e provide further guidance on the circumstances where the disclosure or use of equity
equivalent derivatives may engage the public interest jurisdiction of securities regulatory
authorities;

e provide guidance on the appropriate timing of disclosure of an acquiror’s “plans or future
intentions” in an early warning report (an EWR);

e specify filing requirements and clarify the appropriate application or interpretation of
certain provisions in respect of take-over bids, issuer bids, and the early warning reporting

regime (the early warning system); and

o address certain issues of a targeted or housekeeping nature related to circumstances where
exemptive relief is currently required.
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C. Summary of Draft Amendments and Draft Changes

1. New Selective Repurchase Exemption

We have proposed a new exemption, as section 4.6.1 of Regulation 62-104, that would allow
issuers to repurchase up to 5% of the outstanding securities of a class in a 12-month period,
provided that certain conditions are satisfied (the Selective Repurchase Exemption).

(a) Background

Subject to certain limited exceptions, an offer to acquire or redeem securities of an issuer made by
the issuer to one or more persons in Canada, including an acquisition or redemption of securities
of the issuer by the issuer from those persons, constitutes an “issuer bid”!. An issuer that wishes
to acquire or redeem its securities must either comply with the issuer bid requirements set out in
Part 2 of Regulation 62-104 or rely on one of the exemptions set out in Part 4 of Regulation 62-104.
Although section 4.2 of Regulation 62-104 exempts an offeror from the take-over bid requirements
if purchases are made from a limited number of sellers in compliance with certain pricing
restrictions, there is no corresponding “private agreement” exemption from the issuer bid
requirements.

Recently, we have observed increased interest in selective repurchases. Various stakeholders have
suggested that the Canadian issuer bid regime is overly restrictive, particularly given that selective
repurchases are permissible in the United States (U.S.). These stakeholders have commented that
an issuer’s inability to repurchase securities selectively can lead to potential market dispositions
by blockholders, which in turn can result in an overhang that artificially depresses the market price
of the securities to the detriment of all securityholders. These stakeholders have also commented
that the Canadian issuer bid regime can inhibit investment since blockholders have fewer avenues
for liquidity in Canada relative to other jurisdictions.

(b) Policy Rationale for the Selective Repurchase Exemption

The proposed Selective Repurchase Exemption, described further below, represents a significant
enhancement to the Canadian issuer bid regime, which currently does not permit bilateral private
agreement share repurchases by issuers. We think it is appropriate to introduce the Selective
Repurchase Exemption in order to:

e enhance the competitiveness of Canadian capital markets by easing restrictions on
repurchases by issuers;

e provide issuers with greater flexibility to allocate their capital and undertake selective
repurchases where a board of directors determines that doing so is in the issuer’s best
interests;

! Pursuant to the definition of “issuer bid” in section 1.1 of Regulation 62-104, an offer to acquire or redeem, or an
acquisition or redemption, does not constitute an issuer bid if: (a) no valuable consideration is offered or paid by the
issuer for the securities; (b) the offer to acquire or redeem, or the acquisition or redemption, is a step in an
amalgamation, merger, reorganization or arrangement that requires approval in a vote of security holders; or (c) the
securities are debt securities that are not convertible into securities other than debt securities.
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e enhance the attractiveness of Canadian investment by providing investors with more
liquidity for larger blocks of securities;

e maintain a fair and efficient regime by limiting the availability of the exemption to classes
of securities for which a liquid market exists, and requiring that a selective repurchase
occur at a discount to the closing price of the class of securities on the market on which the
class is principally traded;

e maintain a transparent regime that requires timely disclosure of repurchases made in
reliance on the exemption; and

e reduce regulatory burden by codifying an exemption where issuers previously had to apply
for and obtain formal exemptive relief.

(c) Specific Elements of the Selective Repurchase Exemption

1) Repurchase limit

Issuers would be able to acquire up to 5% of the securities of a class within a 12-month period in
reliance on the Selective Repurchase Exemption. The 5% limit is intended to facilitate repurchases
of meaningfully sized blocks of securities as desired by issuers while minimizing the potential for
undue market impact that could result from the disposition of particularly large blocks. In addition,
we believe 5% to be an appropriate threshold having regard to the fact that, in the aggregate, an
issuer could potentially repurchase up to 20% of the securities of a class in a given 12-month period
by relying on a combination of the Selective Repurchase Exemption, the employee, officer,
director, and consultant exemption in section 4.7 of Regulation 62-104, and the normal course
issuer bid (NCIB) exemption in section 4.8 of Regulation 62-104 (the NCIB Exemption).>

(i)  Purchaser and transaction limits

The Selective Repurchase Exemption would allow issuers to acquire securities of their own issue
from not more than 5 persons in the aggregate in not more than 5 transactions in the aggregate, in
a 12-month period. The 5 person and 5 transaction limit in a 12-month period is intended to provide
issuers with flexibility, including the ability to repurchase from a particular person on 5 separate
occasions within the 12-month period, while precluding issuers from establishing de facto normal

2 The NCIB Exemption provides an exemption from the issuer bid requirements for NCIBs that are conducted: (i)
through the facilities of a “designated exchange” (as that term is defined in Regulation 62-104), if that bid is made in
accordance with the by-laws, rules, regulations, and policies of that exchange (the Designated Exchange
Exemption); and/or (ii) on a published market, other than a designated exchange, subject to certain conditions (the
Other Published Markets Exemption). Repurchases under the Other Published Markets Exemption are limited to
5% of the securities of a class whereas up to 10% of an issuer’s “public float” (as defined in the rules, regulations, and
policies of the designated exchange) may be repurchased under the Designated Exchange Exemption. These purchase
limits may not be “piggy-backed” or “stacked” so that an issuer can repurchase 10% of its public float in reliance on
the Designated Exchange Exemption and then purchase an additional 5% of its issued and outstanding securities in
reliance on the Other Published Markets Exemption. If an issuer’s public float is the same as the number of securities
of the class that are issued and outstanding, then the issuer could repurchase up to 20% of the securities of the class in
a given 12-month period in reliance on a combination of the Selective Repurchase Exemption, the employee, officer,
director, and consultant exemption in section 4.7 of Regulation 62-104, and the NCIB Exemption.

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

-5-

course repurchase programs with select shareholders in parallel with, and potentially in lieu of,
NCIBs in reliance on the NCIB Exemption.

(iii)  Requirements for discount and liquid market

The Selective Repurchase Exemption would only be available where the value of the consideration
paid for any of the securities acquired in reliance on the exemption, including any brokerage fees
or commissions, is less than the closing price of the class of securities that is the subject of the bid
on the market on which the class is principally traded at the date of the bid. The exemption also
requires that a liquid market in the class of securities exists at the date of the bid, the meaning of
which is derived from section 1.2 of Regulation 61-101. Relatedly, the issuer’s board of directors
must determine that, following the completion of the bid, the market for the class of securities
would not reasonably be expected to be materially less liquid than the market that existed at the
date of the bid, and that the bid would not reasonably be expected to have a significant negative
effect on the market price or value of the class of securities. Collectively, these conditions help to
mitigate concerns that a blockholder may be receiving preferential treatment such that the offer
should be made to all securityholders, as non-participating securityholders should be able to sell
their securities on a stock exchange or other published market at an equal or greater price than the
price being received by the blockholder should they wish to do so.

(iv)  Disclosure requirements

The Selective Repurchase Exemption also requires that the issuer issue and file a news release
after making the bid and before the opening of trading of the market on which the class of securities
is principally traded disclosing the details of the transaction and the number or principal amount
of securities acquired by the issuer within the preceding 12-month period in reliance on the
exemption. Such disclosure provides investors with information that may impact their decisions to
acquire, hold, or dispose of securities, and enables the market and securities regulatory authorities
to monitor issuers’ compliance with the limits of the Selective Repurchase Exemption.

v) Interaction with other issuer bid exemptions

The 5% limit applies to securities acquired by an issuer within any period of 12 months in reliance
on the Selective Repurchase Exemption. Accordingly, securities acquired by an issuer pursuant to
a non-exempt issuer bid or in reliance on another exemption in Part 4 of Regulation 62-104,
including the NCIB Exemption, would not reduce the aggregate number or aggregate principal
amount of securities that the issuer could acquire in reliance on the Selective Repurchase
Exemption. We are of the view that securities acquired by an issuer in reliance on the Selective
Repurchase Exemption similarly should not reduce the maximum number of securities that an
issuer may acquire in reliance on the NCIB Exemption. As NCIBs are subject to the bylaws, rules,
regulations, and policies of designated exchanges, we will engage with the designated exchanges
about potential corresponding amendments to their rules or clarifying guidance so that securities
acquired in reliance on the Selective Repurchase Exemption do not impact an issuer’s use of the
NCIB Exemption.

2. Enhanced Disclosure of Equity Equivalent Derivatives in Specified Circumstances

We have proposed amendments to enhance the quality of disclosure in respect of equity equivalent
derivatives and agreements, arrangements, or understandings that alter economic exposure to an
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issuer in the particular circumstance of a take-over bid or proxy solicitation for which an
information circular is required to be sent. We have also proposed guidance to aid market
participants in understanding the disclosure and use of derivatives that we consider to be
inappropriate and that can result in regulatory intervention.

(a) Background

In general, equity equivalent derivatives (such as total return swaps and contracts for difference)
do not have to be counted for purposes of determining whether an investor has crossed an early
warning reporting threshold, unless the investor has the ability, formally or informally, to obtain
the voting or equity securities or to direct the voting of securities held by derivative counterparties.

In 2013, the CSA considered amending the early warning system to deem investors to have control
or direction over voting or equity securities underlying derivative positions in all circumstances,
thereby requiring their inclusion for purposes of determining whether an early warning reporting
threshold had been crossed. The CSA determined not to proceed with those amendments following
a consideration of concerns raised by commenters. Among other things, commenters submitted
that there was no clear evidence to suggest that derivatives are used in Canada as a means to
accumulate substantial economic positions in issuers without public disclosure to exert influence
over issuers or voting outcomes, and that the inclusion of derivatives would create a significant
compliance burden that may render the early warning threshold calculation unduly complex and
onerous for investors without providing relevant information to the market.’

Although the CSA concluded, in 2014, that it was not appropriate to proceed with the proposal to
require the inclusion of equity equivalent derivatives for the purposes of determining whether an
early warning reporting obligation had been triggered, the CSA added guidance to Policy
Statement 62-203 regarding the circumstances in which an investor may have to include in the
early warning threshold calculation an equity swap or similar derivative arrangement. The CSA
also added enhanced disclosure requirements in EWRs of an investor’s economic and voting
interests in the class of securities of the reporting issuer to which the EWR relates, including
disclosure about the material terms of related financial instruments, securities lending
arrangements, and other agreements, arrangements, or understandings that have the effect of
altering the acquiror’s economic exposure.

In a recent securities regulatory decision,  an Alberta Securities Commission panel considered a
bidder’s use and disclosure of cash settled total return swaps in connection with an unsolicited
take-over bid. The panel determined that the bidder had complied with applicable early warning
disclosure requirements, but found that the bidder’s use and disclosure of the total return swaps,
in the specific facts of that matter, was clearly abusive of both the capital markets and the target’s
securityholders.

In 2022, the U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) proposed amendments to the U.S.
beneficial ownership reporting regime that, in part and subject to conditions, would have deemed

3 CSA Notice of Amendments to Early Warning System — Amendments to Regulation 62-104 respecting Take-Over
Bids and Issuer Bids, Regulation 62-103 respecting The Early Warning System and Related Take-Over Bid and Insider
Reporting Issues, and Changes to Policy Statement 62-203 respecting Take-Over Bids and Issuer Bids, (2016) 39
OSCB 1746.

4 Re Bison Acquisition Corp, 2021 ABASC 188.

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

-

holders of certain cash settled derivatives as beneficial owners of the reference securities for the
purposes of that regime, including for determination of the reporting trigger.’ The SEC received a
number of comments indicating that the proposal would add needed market transparency that,
among other things, would allow securityholders to better assess whether to support or oppose
activists’ proposals.® However, the SEC did not adopt this aggregation proposal, citing several
commenters’ objections including a lack of evidence as to whether there was an actual problem in
the marketplace to be solved, that the proposal was overly broad and would be difficult to
administer, and that compliance would be complex, as well as concerns on the part of some
commenters that the proposal could inhibit activist investment strategies.” The SEC instead chose
to adopt a guidance-based approach noting that whether the holder of any cash-settled derivative
security is the beneficial owner of the reference covered class ultimately will depend on the
relevant facts and circumstances.® While the SEC adopted other changes to the U.S. beneficial
ownership reporting regime, it did so noting that those changes were not intended to discourage
activism, but rather to ensure that investors receive material information in a timely manner while
maintaining an appropriate balance between issuers of securities and the shareholders who seek to
exert influence or control over issuers.’

(b) Policy Rationale for Draft Amendments and Draft Changes

(1) Consideration of aggregation of beneficial ownership and economic interests

We have considered whether the securities regulatory approach concerning the treatment of equity
equivalent derivatives ought to be adjusted in light of the established use of derivatives in
investment strategies, changing market conditions, concerns about possible misuse of equity
equivalent derivatives, varied international regulatory approaches to aggregation and disclosure of
derivatives, and the existing discrepancies in the scope and transparency of disclosure of beneficial
ownership and economic interests during take-over bids and proxy solicitation campaigns.

We recognize that derivatives can potentially give rise to unique activities in the context of a take-
over bid or matter subject to securityholder approval, including hidden ownership'®, empty

5 SEC, Modernization of Beneficial Ownership Reporting, Release Nos. 33-11030; 34-94211 (February 10, 2022).

¢ SEC, Modernization of Beneficial Ownership Reporting, Release Nos. 33-11253; 34-98704 (October 10, 2023) at
109-110.

7 Ibid at 110-112.
8 Ibid at 113-115.
% Ibid at 236.

10 A party that does not have a passive intent in respect of a reporting issuer (e.g., a party considering commencing a
take-over bid, proposing a control transaction, and/or soliciting proxies in opposition to management) may be able to
use derivatives to accumulate a substantial economic interest in an issuer without public disclosure and acquire the
underlying securities in advance of a vote.
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tendering'!, empty voting'?, and “parking”'®. In general, concerns that could arise in connection
with those activities are substantially mitigated through compliance with the existing early warning
system and related guidance concerning deemed beneficial ownership of, or control or direction
over, the reference voting or equity securities. We also do not have evidence that derivatives are
being used inappropriately or abusively with any regularity in our capital markets. As a result, we
do not think that it is appropriate to alter the early warning system to require aggregation of
beneficial ownership and economic interests for the purposes of calculating the early warning
reporting triggers. Although other jurisdictions around the world require aggregation of beneficial
ownership and economic interests,'* we think that approach could impose a disproportionate
burden relative to potential concerns, particularly in the absence of clear evidence to suggest that
derivatives are being used in a manner contrary to the purposes of Canadian securities laws.

(i)  New disclosure requirements in specified circumstances

Based on our review, we think that disclosure of bidders’ and soliciting securityholders’ aggregate
economic positions (i.e., a combination of beneficial ownership and economic interests in related
financial instruments and other agreements, arrangements, or understandings that have the effect
of altering economic exposure to the issuer) in the context of take-over bids and proxy solicitations
for which an information circular is required to be sent will support confidence in our capital
markets by providing more balanced transparency of the totality of parties’ interests in special
circumstances where securityholders are induced to make tendering or voting decisions.

There is currently an asymmetry of information concerning the aggregate economic position of a
bidder or soliciting securityholder when a take-over bid or proxy solicitation for which an
information circular is required to be sent, as applicable, is commenced. Insiders of reporting
issuers are required to disclose their aggregate economic positions in accordance with insider
reporting obligations; however, there is no express comparable requirement for bidders or
soliciting securityholders who are not insiders to disclose their aggregate economic positions in an
information circular or otherwise. Bidders and soliciting securityholders who have an interest in
equity equivalent derivatives will, themselves, be aware of the existence, terms, and duration of
those agreements, as well as the possibility that the counterparties may have hedged their positions
by acquiring the reference securities. In a take-over bid or contest for control, that information is
material to a securityholder’s understanding in order to:

e cvaluate whether such interests are pertinent to the bidder or soliciting securityholder’s
influence and leverage in the determination of the matter;

¢ understand that any securities underlying equity equivalent derivatives held by the bidder
or soliciting securityholder are subject to counterparty tendering and voting practices; and

1A derivative counterparty could hedge and tender the underlying securities to a take-over bid despite not having an
economic interest in the outcome of the bid, which could benefit a bidder.

12 A derivative counterparty could hedge and vote on a matter subject to securityholder approval despite not having
an economic interest in the outcome of matter.

13 A derivative counterparty could hedge and not tender the underlying securities to a take-over bid, which could
benefit a party that is opposed to the bid. A derivative counterparty could hedge and refrain from voting on a matter
subject to securityholder approval, thereby amplifying the relative voting power of all other securityholders.

4 For example, the United Kingdom, France, Hong Kong and Australia.
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e assess the viability of success of the bid or solicitation and potential alternative options.

We recognize that take-over bids and shareholder activism can serve as accountability mechanisms
in our capital markets, and are mindful that any new disclosure requirements could potentially
have unintended impacts on bidders and activists. We are not proposing to require real-time
disclosure of accumulations of equity equivalent derivatives during stake-building in anticipation
of a bid or proxy solicitation, or that any new disclosure of such interests be required for proxy
solicitations made in reliance on the “quiet solicitation” or “public broadcast” exemptions.'’
Rather, the proposed new disclosure requirements related to equity equivalent derivatives would
apply only when there is a formal, public overture for control. We think this represents a relatively
minimal intrusion into take-over bids and shareholder activism, and one which maintains an
appropriate balance between issuers of securities and investors who seek to exert influence or
control over issuers.

(A) Specific Elements of Proposed Amendments

We have proposed amendments to Regulation 62-104, Form 62-104F1 Take-Over Bid Circular
(Form 62-104F1), Regulation 51-102, and Form 51-102F5 Information Circular (Form
51-102F5) to enhance the quality of disclosure in respect of equity equivalent derivatives and
agreements, arrangements, or understandings that alter economic exposure to an issuer in the
context of take-over bids and proxy solicitations made other than by or on behalf of management
of an issuer for which an information circular is required to be sent.

The proposed “equity equivalent derivative” concept is substantially similar to the one proposed
by the CSA in 2013, modified to reflect that a combination of derivatives, taken together, can
provide economic exposure that substantially replicates the economic consequences of ownership.
We would generally consider a derivative or combination of derivatives to substantially replicate
the economic interest of owning a reference security if it provides a rate of return between 90%
and 110% of the rate of return of the reference security and have proposed guidance to this effect
in section 3.1 of Policy Statement 62-203. A cash settled equity total return swap or substantially
similar derivative would come within our proposed definition of “equity equivalent derivative”.

In the case of bidders, we have proposed the following:

e The addition of Item 8.1 to Form 62-104F1 to require prescribed disclosure in a take-over
bid circular if the offeror, or any person acting jointly or in concert with the offeror (i) has,
or had at any time during the 6-month period preceding the date of the take-over bid, an
interest in, or right or obligation associated with, a related financial instrument involving a
voting or equity security of the offeree issuer, including an equity equivalent derivative, or
(i1) is a party, or has been a party at any time during the 6-month period preceding the date
of the take-over bid, to any agreement, arrangement, or understanding that has or had the
effect of altering, directly or indirectly, the economic exposure of the offeror or the person
acting jointly or in concert with the offeror to the offeree issuer and disclosure is not
otherwise required by (i) above. The purpose of the 6-month look-back disclosure in
proposed Item 8.1, which is analogous to existing Item 7 of Form 62-104F1 requiring
disclosure of trading in securities of the offeree issuer in the previous 6 months, is to

15 Regulation 51-102, subsections 9.2(2) and 9.2(4).
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provide enhanced transparency of trading activities that may have improperly impacted the
price of the offeree issuer’s securities in the period preceding a take-over bid.'®

e The addition of section 2.7.1 to Regulation 62-104 to require an offeror to issue and file a
news release containing prescribed disclosure before the opening of trading on the business
day following the relevant action if, during the pendency of a take-over bid, an offeror (i)
acquires or disposes of an interest in, or right or obligation associated with, a related
financial instrument involving voting or equity securities of the offeree issuer, including
an equity equivalent derivative, or there is a change in an offeror’s interest in, or right or
obligation associated with, the related financial instrument, or (ii) enters into, terminates,
or amends an agreement, arrangement, or understanding that has the effect of altering the
offeror’s economic exposure to the offeree issuer and disclosure is not otherwise required
by (i) above.

e The requirement in paragraphs 2.7.1(1)(c) and 2.7.1(2)(b) of Regulation 62-104 and Items
8.1(1)(d) and 8.1(2)(c) of Form 62-104F1 to describe any past or present relationship
between the offeror or any joint actor and a counterparty, or an affiliate of the counterparty,
that, to a reasonable person, could be perceived to affect that counterparty’s decision to
acquire, dispose of, or vote securities of the offeree issuer, or, if there is no such
relationship, a statement to that effect. We have also proposed guidance in section 3.1 of
Policy Statement 62-203 relating to relationships for which disclosure would be required.

In the case of soliciting securityholders, we have proposed the following:

e The addition of subsection 5.1(6) to Regulation 62-104 to deem an acquiror or a person
acting jointly or in concert with the acquiror, for the purposes of sections 5.2 and 5.4 of
Regulation 62-104 and only during the pendency of a proxy solicitation campaign, to have
acquired, and to have, control or direction over a security, including an unissued security,
if the acquiror or the person acting jointly or in concert with the acquiror is a counterparty
to an equity equivalent derivative of the security. The purpose of this deeming provision is
to require, by application of the early warning system, disclosure of changes in a soliciting
securityholder’s aggregate economic position, whether through beneficial ownership of
securities or through economic interests in equity equivalent derivatives, subsequent to the
filing of its proxy circular in circumstances where its aggregate economic position is
equivalent to a beneficial ownership position of 10% or more of the outstanding securities
of the class.

e The addition of Items 6.6, 6.7, and 6.8 to Form 51-102F5, which apply to a solicitation
made other than by or on behalf of management of a company, to require prescribed
disclosure in an information circular of certain persons’ (i) beneficial ownership of, or
control or direction over, voting securities of the company, (ii) interest in, or right or
obligation associated with, a related financial instrument involving voting or equity

16 For example, a prospective offeror repeatedly accumulating and/or disposing of substantial economic positions via
equity equivalent derivatives could result in the counterparty hedging its position by repeatedly acquiring and/or
disposing of the reference securities, which could have a distortive impact on the market price, particularly if the
securities are relatively illiquid. A prospective bidder could also time market purchases of equity securities in
coordination with their derivative arrangements in a manner that impugns compliance with the provisions of
Regulation 62-104 that regulate pre-bid acquisitions.

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 ]



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

-11-

securities of the company, including an equity equivalent derivative, and (iii) agreements,
arrangements, or understandings that have the effect of altering, directly or indirectly, the
persons’ economic exposure to the company and disclosure is not otherwise required by
(i1) above.

e Amendments to subparagraph 9.2(4)(c)(ii) of Regulation 51-102 to require a person
soliciting proxies in reliance on the public broadcast, speech, or publication exemption in
subsection 9.2(4) of Regulation 51-102 to provide prescribed disclosure of certain persons’
beneficial ownership of, or control or direction over, voting securities of the company.

e The requirement in Items 6.7(d) and 6.8(c) of Form 51-102F5 to describe any past or
present relationship between a person referred to in Item 6.6 of Form 51-102F5 and a
counterparty, or an affiliate of the counterparty, that, to a reasonable person, could be
perceived to affect that counterparty’s decision to acquire, dispose of or vote securities of
the company, or, if there is no such relationship, a statement to that effect. We have also
proposed guidance in section 9.4 of Policy Statement 51-102 regarding relationships for
which disclosure would be required.

(iii))  New guidance on disclosure and use of derivatives

We have proposed guidance in section 3.1 of Policy Statement 62-203 and section 9.4 of Policy
Statement 51-102 to aid market participants in understanding the requirements applicable to equity
equivalent derivatives. In particular, the proposed guidance affirms that we expect equity
equivalent derivatives to be disclosed in compliance with securities laws, having regard to
circumstances where beneficial ownership of, or control or direction over, reference securities may
be deemed. The proposed guidance also indicates that the disclosure or use of equity equivalent
derivatives in a manner that is abusive of the capital markets may engage securities regulatory
authorities’ public interest jurisdiction. For example, we may have public interest concerns where
investors do not clearly and accurately differentiate between beneficial ownership of securities and
economic interests in their public disclosures and instead express them as an aggregate economic
interest, which can generate confusion in the market. We may also have public interest concerns
where equity equivalent derivatives are used in a deliberate effort to accumulate substantial
economic positions in an issuer if the holder seeks to influence the outcome of a potential take-
over bid or matter subject to securityholder approval by either exerting pressure on a counterparty
or communicating expectations of commercial incentives or disincentives for the counterparty or
its affiliates dependent on how or when the counterparty acquires, disposes of, or votes securities
of the offeree issuer.

3. Disclosure and Timing Requirements for Acquirors’ Plans or Future Intentions

In 2016, the CSA adopted certain amendments to the early warning system, including requiring
more detailed information regarding the purpose of the transaction that triggered the filing of an
EWR and the plans or future intentions of the acquiror or a joint actor which relate to certain
enumerated actions including, but not limited to, the acquisition or disposition of additional
securities, a corporate transaction, a change in the board of directors or management, or a
solicitation of proxies. However, we have found that: (i) disclosure regarding acquirors’ plans or
future intentions in EWRs often consists of broad, boilerplate language; (ii) acquirors often rely
on such broad language as a basis for not filing updated EWRs when there have been more
particular changes to their intentions, or when they have taken specific actions; and (iii) it is market

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 el



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

-12-

practice for acquirors to file updated EWRs only upon entering into a definitive agreement in
respect of the issuer or its securities.

We have proposed guidance in section 3.3 of Policy Statement 62-203 to clarify our expectations
regarding disclosure of the plans or future intentions of an acquiror or a joint actor, including that:

. an acquiror should re-assess the accuracy of the disclosure in its most recent EWR in
respect of the plans or future intentions of the acquiror and any joint actor every time
that the requirement to file an EWR is triggered;

. although the CSA generally considers that a change in plans or future intentions will
occur at the latest upon the execution of a definitive agreement to enter into a
transaction, the commencement of a take-over bid, or the public announcement of a
proxy solicitation, as applicable, an acquiror should update the disclosure in its most
recent EWR as soon as a change in plans or future intentions occurs or if the acquiror
or any joint actor has taken irrevocable steps to effect a potential transaction, even if
the acquiror’s most recent EWR contains general language reserving the right to take
any of the actions enumerated in Item 5 of Form 62-103F1 Required Disclosure Under
the Early Warning Requirements (Form 62-103F1); and

. significant steps by an acquiror or any joint actor with respect to a particular
transaction or event may, individually or taken together, constitute a change in the
plans or future intentions disclosed in the acquiror’s most recent EWR.

4. Early Warning Reporting Triggers and Thresholds

We have proposed targeted amendments to the early warning system to clarify existing
requirements and address potential gaps. We have also proposed additional guidance to Policy
Statement 62-203 to aid market participants in understanding their reporting obligations.
Specifically, the Draft Amendments and the Draft Changes:

e specify that an EWR is required to be filed by a person who had beneficial ownership of,
or control or direction over, 10% or more of the outstanding voting or equity securities of
a class prior to, and immediately following, an issuer becoming a reporting issuer;

e address a gap in Regulation 62-104 such that an acquisition or disposition of beneficial
ownership of, or control or direction over, securities of a class following the formation or
cessation of a joint actor relationship is no longer required for a reporting obligation to
arise under the early warning system;

o clarify the trigger for the filing of subsequent reports under both the early warning system
and the alternative monthly reporting system (AMR system) in various contexts, including
following an issuer action and during the pendency of a non-exempt take-over bid or issuer
bid;

e permit an eligible institutional investor (an EII) that is not filing alternative monthly reports
(AMR) under the AMR system to enter or re-enter the AMR system; and

o clarify how the early warning reporting thresholds are to be calculated.
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(a) Deemed Acquisitions — Securities of a Previously Non-Reporting Issuer

EWRs and associated news releases typically are not issued and filed, as applicable, by persons
who have beneficial ownership of, or control or direction over, 10% or more of the outstanding
voting or equity securities of a class immediately upon an issuer becoming a reporting issuer. In
general, stakeholders have interpreted that these EWR filings are not required on the basis that an
existing security holder has not acquired beneficial ownership of, or control or direction over,
voting or equity securities solely as a result of an issuer becoming a reporting issuer.

We do not believe that initial disclosure of a 10% or greater ownership position in a filing
statement, prospectus, or information circular is an adequate substitute for the more complete
information mandated under the early warning requirements. In addition, the requirement in
subsection 5.2(2) of Regulation 62-104 to update early warning filings is premised upon the prior
filing of an initial report. This current drafting may enable securityholders to avoid disclosure of
dispositions of securities, or changes in a material fact regarding their investment intentions, on
the basis that they do not have an initial EWR that requires updating. Accordingly, we have
proposed adding subsection 5.1(3) to Regulation 62-104 to deem securities beneficially owned, or
over which control or direction is exercised, by a person at the time that an issuer becomes a
reporting issuer to have been acquired by the person at that time for the purposes of Part 5 of
Regulation 62-104.

However, we are of the view that requiring the issuance and filing of a news release in connection
with this deemed acquisition would increase regulatory burden without providing a corresponding
benefit to the market. We also do not believe that the imposition of the moratorium provisions is
warranted in such circumstances. Accordingly, we have proposed adding subsections 5.2(5) and
5.3(3) to Regulation 62-104 to clarify that the news release requirement and moratorium
provisions, respectively, do not apply in these circumstances.

(b) Deemed Acquisitions — Securities of Joint Actors

In a recent securities regulatory decision,'” a British Columbia Securities Commission panel noted
that, if parties are acting jointly or in concert, the early warning requirements are triggered only
when, as a result of a subsequent acquisition by one of the joint actors, the joint actors collectively
hold 10% or more of the outstanding voting or equity securities of any class (i.e., no filing is
required upon the formation of a joint actor relationship among persons who would, together with
the other joint actors, have beneficial ownership of, or control or direction over, 10% or more of
the class as long as each joint actor is below the 10% threshold on an individual basis).

One of the policy rationales for the early warning system is to alert the market of the identity of
holders of 10% or more of a class of an issuer’s outstanding voting or equity securities because
such information may be material information to investors given the potential that such persons
can affect the outcome of control transactions, the composition of the reporting issuer’s board of
directors, and the approval of significant proposals and transactions. We believe that policy
purpose is equally engaged when 2 or more securityholders who are acting jointly or in concert
collectively hold 10% or more of a class of an issuer’s outstanding voting or equity securities even
where each is individually below the 10% threshold. Accordingly, we have proposed adding
subsection 5.1(4) to Regulation 62-104 to deem each person acting jointly or in concert with other

17 Re NorthWest Copper Corp, 2023 BCSECCOM 602.
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persons in respect of an issuer to have acquired the securities of the issuer that are beneficially
owned, or over which control or direction is exercised, by such other persons when they began
acting jointly or in concert with each other. We have also proposed adding subsection 5.1(5) to
Regulation 62-104 to deem each person that ceases acting jointly or in concert with other persons
in respect of an issuer to have disposed of the securities of the issuer that are beneficially owned,
or over which control or direction is exercised, by such other persons when they cease acting
jointly or in concert with each other.

Subsections 5.1(4) and (5) of Regulation 62-104 only apply to Part 5 of Regulation 62-104. It is
not intended that the crystallization of a joint actor relationship where the joint actors collectively
own or control 20% or more of the outstanding securities of the class would constitute a take-over
bid in the absence of a subsequent acquisition by one or more of the joint actors.

(c) Trigger for Subsequent Filings

We have proposed amendments to certain provisions in Regulation 62-103 and Regulation 62-104
and guidance in Policy Statement 62-203 related to the trigger for subsequent filings under the
early warning system and the AMR system. In particular, we have proposed:

e amending paragraph 5.2(2)(a) of Regulation 62-104 and adding the defined term
“securityholding percentage” to subsection 5.1(1) of Regulation 62-104 to clarify that the
requirement to file a subsequent EWR is to be assessed on the basis of a 2% or more change
in the acquiror’s post-event percentage ownership of the outstanding securities of the
particular class relative to the percentage ownership that the acquiror reported in its most
recent EWR;

o amending paragraph 4.5(c) of Regulation 62-103 and adding guidance in section 3.8 of
Policy Statement 62-203 to clarify that Ells are required to file an AMR upon crossing
fixed 2.5% thresholds in excess of 10% (e.g., 12.5%, 15%, 17.5%, etc.);'®

e guidance in section 3.9 of Policy Statement 62-203, including illustrative examples, to
clarify the issuer actions exemption in section 6.1 of Regulation 62-103; and

e guidance in section 3.4 of Policy Statement 62-203 to clarify that Ells that are exempt from
the early warning requirements under section 4.1 of Regulation 62-103 are not exempt from
the requirement to issue and file a news release under section 5.4 of Regulation 62-104 in
connection with acquisitions during a non-exempt take-over bid or issuer bid.

(d) Entry or Re-Entry into the AMR System

We have received inquiries regarding whether Ells that become disqualified from the AMR system
pursuant to section 4.2 of Regulation 62-103 are able to rely on the AMR system once the
circumstances surrounding the disqualification (i.e., the formal bid, the business combination, or
the proxy solicitation) have ended, ceased, or are no longer present, and how they would go about

8 In Kingsway Financial Services Inc v Kobex Capital Corp, 2016 BCSC 460, the British Columbia Supreme Court
held that paragraph 4.5(c) of Regulation 62-103 requires an EII to report securityholding increases or decreases of
2.5% relative to their previous report, and that it does not set up fixed tiers of 12.5%, 15%, 17.5%, 20%, etc.
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re-entering the AMR system. We have proposed adding subsection 4.3(5) to Regulation 62-103 to
permit an EII that is not filing reports under the AMR system to enter or re-enter the AMR system,
provided that the EII promptly issues and files a news release that includes a statement that the EII
is eligible to file reports under the AMR system and that it intends to do so for the reporting issuer,
and subsequently files a report in accordance with paragraph 4.5(a) of Regulation 62-103.

(e) Early Warning Reporting Calculations

We have received inquiries in respect of how the early warning reporting thresholds are to be
calculated and, in particular, whether the acquisition of beneficial ownership of, or control or
direction over, securities convertible into voting or equity securities of a reporting issuer that are
not convertible within 60 days from the date on which they are acquired need to be included as
part of the numerator when determining whether the early warning requirements have been
triggered. We have proposed guidance in sections 3.6 and 3.7 of Policy Statement 62-203,
including illustrative examples, to clarify these calculations.

5. Amending Exemptions and Codifying Common Discretionary Exemptions

We have proposed amendments that relate to exemptions from the take-over bid and issuer bid
regimes, including to:

e remove the exemption from the take-over bid requirements in subsection 2.2(3) of
Regulation 62-104 that permits offerors to make market purchases of up to 5% of the
outstanding securities of the class subject to the take-over bid during the pendency of the
bid (the 5% Market Purchase Exemption);

e cxpand the availability of exemptions from the take-over bid and issuer bid regimes in
respect of non-reporting issuers;

o allow issuers to extend “Dutch auction” issuer bids without first taking up securities if
certain conditions are satisfied;

e facilitate issuer bids that provide securityholders with the option to maintain their
proportionate interest in the issuer following completion of the bid; and

e allow issuers to repurchase, redeem, or otherwise acquire securities that are convertible
into securities of the class subject to an issuer bid in reliance on paragraph 4.6(a), (b), or

(c) of Regulation 62-104.

(a) Removing the 5% Market Purchase Exemption

The policy basis for the 5% Market Purchase Exemption is to promote liquidity in the target
issuer’s securities, provide all target securityholders with an equal opportunity to sell their
securities in the target issuer prior to the conclusion of the take-over bid, raise the market price of
the securities, and encourage bidders to raise their offer prices.!” However, the 5% Market
Purchase Exemption has been criticized for being of limited merit and having the potential to be

19 Re Falconbridge Ltd (2006), 29 OSCB 6783 at para 73.
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utilized abusively by bidders to thwart competing bids, particularly after the amendments to the
take-over bid regime made in 2016.

The take-over bid regime includes a non-waivable 50% minimum tender requirement, which
calculation excludes the securities of the target issuer held by the bidder and its joint actors
(including any securities of the target issuer acquired pursuant to the 5% Market Purchase
Exemption). Accordingly, purchases of the target issuer’s securities pursuant to the 5% Market
Purchase Exemption do not assist a bidder in satisfying the minimum tender requirement.
Moreover, the 5% Market Purchase Exemption could potentially be used tactically by bidders to
limit the number of securities available on the market for a competing bidder and thwart a
competing bid that would also be subject to the 50% minimum tender requirement.

We have received feedback that liquidity seldom seems to be a concern during the pendency of a
take-over bid, and that the market price of a target issuer’s securities is more likely to be driven by
the market’s assessment of the prospects for the success or failure of the bid or the potential for a
friendly acquiror to emerge. Additionally, for the period between January 1, 2021 and December
31,2023, we only identified one instance where a bidder issued and filed news releases relating to
use of the 5% Market Purchase Exemption.

Given the potential for the 5% Market Purchase Exemption to be used in a manner that frustrates
an open take-over bid process, and in light of its infrequent use, we do not believe that there is a
compelling policy basis to retain the 5% Market Purchase Exemption and have proposed removing
it.

(b) The Non-Reporting Issuer Exemptions from the Take-Over Bid and Issuer Bid
Requirements

Section 4.3 of Regulation 62-104 (the NRI TOB Exemption) provides an exemption from the
take-over bid requirements where: (i) the target issuer is not a reporting issuer; (ii) there is no
published market for the target issuer’s securities; and (iii) the target issuer has 50 or fewer
securityholders, exclusive of current or former employees of the target issuer or one of its affiliates
(the Maximum Securityholder Condition, and such employees, the Qualifying Persons). The
policy rationale for the NRI TOB Exemption is that the cost of complying with the take-over bid
requirements outweighs the benefits where the bid is made for a private company with relatively
few securityholders, particularly given that private companies often have security transfer
restrictions that prevent the types of concerns that are addressed by take-over bid regulation, and
because private company securityholders can be expected to have access to the kind of information
that would be provided in a bid circular. There is a corresponding exemption from the issuer bid
requirements for non-reporting issuers in section 4.9 of Regulation 62-104 (the NRI Issuer Bid
Exemption).

From time to time, we have received applications for exemptive relief, primarily from bidders
seeking relief from the take-over bid requirements but also from issuers seeking relief from the
issuer bid requirements, in circumstances where the subject issuer does not satisfy the Maximum
Securityholder Condition. Relief has been granted in circumstances where the facts support the
subject issuer being a closely-held, non-reporting issuer despite not being able to satisfy the
Maximum Securityholder Condition, but generally only when the subject issuer exceeds the
Maximum Securityholder Condition by fewer than 5 additional beneficial securityholders after
allowing for certain additional categories of persons to be excluded for the purposes of calculating
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the Maximum Securityholder Condition. These additional categories have consisted of persons
considered by the CSA to be in a similar position to employees and who have been viewed as akin
to employees in other contexts,”’ such as officers, directors, contractors, and consultants
(collectively, the Employee Adjacent Persons), and also to spouses of Qualifying Persons or
Employee Adjacent Persons where the Qualifying Person or Employee Adjacent Person has
control or direction over the subject issuer’s securities that are beneficially owned by the spouse.
We have proposed amending the NRI TOB Exemption and the NRI Issuer Bid Exemption to codify
these additional categories.

(c) Modified Dutch Auction Issuer Bids — Extension Take Up Requirement

Some issuer bids are conducted pursuant to a modified “Dutch auction” process where, generally,
the issuer sets a maximum dollar amount of its own securities that it wishes to repurchase (the Bid
Amount) and a range of prices within which securityholders may elect to tender their securities.
The issuer will determine a single purchase price payable per security (the Determined Purchase
Price) at which tendered securities will be taken up, taking into account the number of securities
tendered and the prices at which securityholders have elected to tender their securities. The
Determined Purchase Price will be the lowest price per security that allows the issuer to purchase
the greatest number of securities validly tendered and not withdrawn having an aggregate value
not exceeding the Bid Amount.

Subsection 2.32(4) of Regulation 62-104 (the Extension Take Up Requirement) provides that an
issuer must not extend its issuer bid if all the terms and conditions of the bid have been complied
with or waived, unless the issuer first takes up all securities deposited under the bid and not
withdrawn. The Extension Take Up Requirement serves to ensure that, if a bid is made and the
terms and conditions of the bid are satisfied or waived, securityholders can expect that the
securities that they have deposited will be taken up and paid for. However, the mechanics of
modified “Dutch auction” issuer bids render compliance with the Extension Take Up Requirement
problematic, as securities tendered during any extension period and the prices at which they are
tendered will influence the Determined Purchase Price and the proportion of tendered securities
that will be purchased.

We have granted relief from the Extension Take Up Requirement to accommodate the mechanics
of modified “Dutch auction” issuer bids when issuers have applied for such relief, and have
proposed adding subsection 2.32(4.1) to Regulation 62-104 to codify this exemption. The
exemption would result in securityholders who initially tendered to the bid having to wait until the
expiry of the extension period for their securities to be taken up and paid for. There are
circumstances where we do not believe that it is appropriate for securityholders to be prejudiced
by this delay in take up and payment, such as when: (i) the bid is not undersubscribed, as any
extension would only serve to result in fewer securities of a tendering securityholder (on a
proportionate basis) being taken up and lowering the Determined Purchase Price; or (ii) the market
price of the securities is greater than the highest price per security offered by the issuer, as there

20 See section 2.24 of Regulation 45-106 respecting Prospectus Exemptions (Regulation 45-106), which provides that
the prospectus requirement does not apply to a distribution by an issuer with an employee, executive officer, director
or consultant of the issuer.
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would be no reasonable prospect that the issuer should receive more tenders. We have proposed
adding paragraphs (b) and (c), respectively, to subsection 2.32(4.1) to address these issues.

(d) Issuer Bids — Proportionate Tenders

Subsection 2.26(1) of Regulation 62-104 (the Proportionate Take Up Requirement) provides
that, if an issuer bid is made for less than all of the class of securities subject to the bid and a greater
number of securities are deposited than the issuer has sought to acquire, the issuer must take up
and pay for the securities proportionately, according to the number of securities deposited by each
securityholder.

Some modified “Dutch auction” issuer bids have included a proportionate tender option whereby
securityholders can elect to sell to the issuer, at the Determined Purchase Price, a number of
securities that will result in the securityholder maintaining their proportionate interest in the issuer
following completion of the bid (a Proportionate Tender). However, unless all outstanding
securities are tendered to the bid, fewer than the proportionate number of securities tendered
through a Proportionate Tender will be taken up and paid for, and accordingly, absent exemptive
relief, the inclusion of a Proportionate Tender option is not permissible.?!

The purpose of the Proportionate Take Up Requirement is to ensure that all tendering
securityholders are treated equally. If an issuer conducting an issuer bid chooses to allow
securityholders to make a Proportionate Tender, such an option would have to be made available
to every securityholder, thereby eliminating concerns related to equal treatment. Accordingly, we
have proposed adding subsection (3.1) to section 2.26 of Regulation 62-104 to codify the
exemptive relief that we have been granting to facilitate Proportionate Tenders. We do not see a
basis to limit the ability to elect to make a Proportionate Tender to modified “Dutch auction” issuer
bids, so have not drafted the exemption on that basis.

(e) Issuer Bids — Acquisition of Convertible Securities during an Issuer Bid

Subsection 2.3(1) of Regulation 62-104 prohibits an issuer from acquiring, or making or entering
into an agreement, commitment or understanding to acquire, beneficial ownership of securities of
the class that are subject to an issuer bid, or securities that are convertible into securities of that
class, otherwise than under the bid. Subsection 2.3(2) of Regulation 62-104 provides that an issuer
is not prevented from purchasing, redeeming, or otherwise acquiring any securities of the class
subject to the bid in reliance on an exemption in paragraph 4.6(a), (b), or (c) of Regulation 62-104.
However, subsection 2.3(2) does not permit an issuer to purchase, redeem, or otherwise acquire
securities that are convertible into securities of the class subject to the bid in reliance on an
exemption in paragraph 4.6(a), (b), or (c). We believe that it is appropriate for issuers to be able to
repurchase, redeem, or otherwise acquire securities that are convertible into securities of the class
subject to the bid, as well as securities of the class subject to the bid, in reliance on paragraph
4.6(a), (b), or (c), and have proposed amending subsection 2.3(2) of Regulation 62-104 to expand
the exemption accordingly.

21 An exemption from the Proportionate Take Up Requirement already exists in subsection 2.26(3) of Regulation
62-104 for modified “Dutch auction” issuer bids, however, that exemption relates to the return of securities tendered
at prices in excess of the Determined Purchase Price and would not apply to a Proportionate Tender.
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6. Miscellaneous

(a) Settlement Period

On May 27, 2024, the settlement period for securities trades in Canada moved from a transaction
date plus 2 business day settlement cycle to a transaction date plus one business day settlement
cycle. The settlement cycle and take-over bid and issuer bid tendering process payment periods
historically have not been linked. We had been advised that it generally takes up to 3 days for an
offeror’s designated depositary to coordinate payment to registered holders whose securities are
taken up after it receives the necessary funds from the offeror. However, we are in favour of
securityholders receiving payment for their taken up securities on a more timely basis, if
practicable. Accordingly, we have proposed amending paragraph 2.30(1)(c), subparagraph
2.31.1(b)(iv), and subsections 2.32(2) and 2.32.1(2) of Regulation 62-104 to replace references to
“3 business days” with “promptly”, and proposed guidance in section 2.19 of Policy
Statement 62-203 to clarify our view that “promptly” should be interpreted on the basis of the
practices of the financial community, including settlement practices, applicable at the relevant
time.

(b) Guidance

We have proposed guidance in Policy Statement 62-203 with respect to various issues about which
we have frequently received inquiries or that address market developments, including:

e in section 2.4.1, to clarify that conditions to take-over bids may engage securities
regulatory authorities’ public interest jurisdiction in certain circumstances;

e insection 2.18, to clarify that certain policies underlying the take-over bid regime are also
applicable in the context of a mini-tender offer, and describe circumstances when securities
regulators may intervene in respect of a mini-tender offer;

e in section 2.20, to explain how the “date of the bid” is to be determined for purposes of
certain exemptions from the take-over bid and issuer bid requirements;

e in section 2.21, to clarify that we retain public interest jurisdiction over offshore
repurchases of securities; and

e in section 3.5, to clarify that the concept of acting jointly or in concert applies to proxy
solicitation for the purpose of voting on an alternative slate of directors, even in the absence
of a take-over bid or issuer bid.

D. Consequential Amendments and Consequential Changes

The Consequential Amendments amend the references to Regulation 62-104 in each of
Regulation 13-102, Regulation 43-101, Regulation 44-102, Regulation 51-105, and Regulation
61-101 to reflect the draft amendment to the title of Regulation 62-104. The Consequential
Changes change the references to Regulation 62-104 in each of Policy Statement 55-104 and
Policy Statement 61-101 to reflect the draft amendment to the title of Regulation 62-104.
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E. Local Matters

An annex is being published in any local jurisdiction that is making related changes to local
securities laws, including local notices or other policy instruments in that jurisdiction. It also
includes any additional information that is relevant to that jurisdiction only.

F. Request for Comments

We welcome your comments on the Draft Amendments and the Draft Changes. In addition to any
general comments you may have, we also invite comments on the following specific questions.

Selective Repurchase Exemption

1. One of the conditions of the Selective Repurchase Exemption is that the aggregate number
of securities or, in the case of convertible debt securities, the aggregate principal amount of
securities acquired by the issuer within any period of 12 months in reliance on the Selective
Repurchase Exemption does not exceed 5% of the securities of that class outstanding at the
beginning of the 12-month period. Please comment on the appropriateness of this condition.
If you are of the view that a different threshold would be more appropriate, please explain
why.

2. One of the conditions of the Selective Repurchase Exemption is that securities must be
acquired from not more than 5 persons in the aggregate and in not more than 5 transactions
in the aggregate, within any period of 12 months. Please comment on the appropriateness of
this condition. If you are of the view that a different threshold would be more appropriate,
please explain why.

3. One of the conditions of the Selective Repurchase Exemption is that a liquid market in the
class of securities that is the subject of the bid exists at the date of the bid, determined in
accordance with proposed section 1.12 of Regulation 62-104, which is derived from section
1.2 of Regulation 61-101. Section 1.12 includes, among other things, a requirement that the
aggregate value of the trades in securities of the class on the published market on which the
class was principally traded was at least $15,000,000 and that the market value of the class
of securities on the published market on which the class was principally traded was at least
$75,000,000. Based on available data, approximately 75% of issuers listed on the Toronto
Stock Exchange and less than 10% of issuers listed on the TSX Venture Exchange would
satisfy the liquid market criteria. Does proposed section 1.12 of Regulation 62-104 strike an
appropriate balance between ensuring that there is sufficient liquidity to enable
securityholders who do not participate in the bid to dispose of their securities in the market
without unduly limiting the availability of the Selective Repurchase Exemption? If not, what
criteria and/or thresholds would be more appropriate?

4. Should the news release that the issuer is required to issue and file following the making of
the bid include any additional information, and if so, what?

5. Is it appropriate for the value of the consideration paid by the issuer for any securities
repurchased to be determined with reference to an unaffected closing price, or should the
consideration be determined on the basis of the closing price of the class of subject securities
following an announcement of the bid?
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6. Do you agree that purchases made in reliance on the Selective Repurchase Exemption should
not reduce the maximum number of securities that an issuer may acquire in reliance on the
NCIB Exemption?

7. Do you expect that the Selective Repurchase Exemption will: (a) curtail repurchases by
issuers pursuant to formal issuer bids or NCIBs; or (b) have any negative impact on liquidity
in the relevant class of securities?

8. Should the availability of the Selective Repurchase Exemption be limited to issuers with
operative NCIBs? If so, should such issuers have repurchased a minimum number of
securities under such NCIBs as at the date of the bid? If so, what minimum amount of
repurchases would be appropriate and why?

9. Are there foreseeable challenges, practical or otherwise, for issuers who may wish to rely on
the Selective Repurchase Exemption? If so, please also explain whether and how they may
be addressed or mitigated.

10. Are there foreseeable unintended consequences of the Selective Repurchase Exemption or
ways in which the Selective Repurchase Exemption could be misused?

11. Do you think that the Selective Repurchase Exemption may give rise to concerns related to
“greenmail”??? If so, do you think that the 5% repurchase limit helps to mitigate such
concerns?

Equity Equivalent Derivatives

12. Do you agree with the proposed “equity equivalent derivative” concept, as set out in the
definition and its associated guidance? If not, what changes would you suggest?

13. Do you agree with the proposal to require disclosure of equity equivalent derivatives during
a take-over bid and proxy solicitation for which an information circular is required? Why or
why not?

14.  Would the proposed new disclosure requirements referenced in question 13 have unintended
consequences, such as impacting the number or quality of take-over bids or proxy solicitation
campaigns?

15.  While the proposed new disclosure requirements referenced in question 13 would not be
triggered until a person is required to prepare and send a take-over bid or information
circular, prospective bidders or activists may enter into equity equivalent derivative
transactions prior to that time. Should a person soliciting proxies in reliance on the public
broadcast, speech, or publication exemption in subsection 9.2(4) of Regulation 51-102 be
required to provide the disclosure contemplated by proposed new Items 6.7 and 6.8 of Form
51-102F5?

22 “Greenmail” refers to a situation where a securityholder threatens to take an action, such as commencing a take-
over bid or seeking to replace the issuer’s board of directors or management, unless the issuer agrees to repurchase its
securities from the securityholder.
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16. Given that Item 7 of Form 62-104F 1 requires that a take-over bid circular include disclosure
about any securities of the offeree issuer purchased or sold by certain persons during the 6-
month period preceding the date of the take-over bid, do you agree with the proposed
requirement in Item 8.1 of Form 62-104F1 that a take-over bid circular include disclosure
about related financial instruments and other agreements, arrangements or understandings
that have or had the effect of altering economic exposure to the offeree issuer during the 6-
month period preceding the date of the bid? Why or why not?

Early Warning Reporting Triggers

17.  Subsection 5.1(3) of Regulation 62-104 would deem securities beneficially owned, or over
which control or direction is exercised, by a person at the time that an issuer becomes a
reporting issuer to have been acquired by the person at that time for the purposes of Part 5
of Regulation 62-104. Please comment on the appropriateness and potential impact of this
proposed provision.

18. Subsection 5.1(4) of Regulation 62-104 would deem each person acting jointly or in concert
with other persons in respect of an issuer to have acquired the securities of the issuer that are
beneficially owned, or over which control or direction is exercised, by such other persons
when they began acting jointly or in concert with each other. Relatedly, subsection 5.1(5)
would deem each person that ceases acting jointly or in concert with other persons in respect
of an issuer to have disposed of the securities of the issuer that are beneficially owned, or
over which control or direction is exercised, by such other persons when they ceased acting
jointly or in concert with each other. Please comment on the appropriateness of these
proposed provisions and any foreseeable concerns with its interpretation and/or
enforceability.

Non-Reporting Issuer Exemptions from the Take-Over Bid and Issuer Bid Requirements

19. Are there any other categories of persons that should be excluded for the purposes of
calculating the Maximum Securityholder Condition?

20. After the inclusion of the additional categories proposed, should the Maximum
Securityholder Condition be further increased beyond 50? If so, what should it be increased
to and why?

Settlement Period

21. Should the tendering process payment period be changed from a maximum of 3 business
days to a maximum of one business day to align with the settlement cycle for securities
trades?

22. Are there any practical impediments or challenges to shortening the tendering process
payment period from the current 3 business day maximum? If so, please explain.

G. Submitting Comments
Please submit your comments in writing on or before August 12, 2026.

Address your submission to all of the CSA as follows:

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 wals



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

23-

British Columbia Securities Commission

Alberta Securities Commission

Financial and Consumer Affairs Authority of Saskatchewan
Manitoba Securities Commission

Ontario Securities Commission

Autorité des marchés financiers

Financial and Consumer Services Commission of New Brunswick
Superintendent of Securities, Department of Justice and Public Safety, Prince Edward Island
Nova Scotia Securities Commission

Office of the Superintendent of Securities, Service NL

Northwest Territories Office of the Superintendent of Securities
Office of the Yukon Superintendent of Securities

Nunavut Securities Office

Submit your comments here: https://www.securities-administrators.ca/consultations/. Your
comments will be distributed to the participating CSA members.

If Québec is a participating jurisdiction, and you are submitting your comments through the link
above, you are also submitting your comments to:

Me Philippe Lebel

Corporate Secretary and Executive Director, Legal Affairs
Autorité des marchés financiers

Place de la Cité, tour PwC

2640, boulevard Laurier, bureau 400

Québec (Québec) G1V 5C1

Fax: 514-864-8381

Email: consultation-en-cours(@lautorite.qc.ca

We cannot keep submissions confidential because securities legislation in certain provinces
requires publication of the written comments received during the comment period. Comments
received will be posted on the websites of each of the Alberta Securities Commission at
www.albertasecurities.com, the Autorité des marchés financiers at www.lautorite.qc.ca and the
Ontario Securities Commission at www.osc.gov.on.ca. Therefore, you should not include personal
information directly in comments to be published. It is important that you state on whose behalf
you are making the submission.

H. Content of the Annex
Annex A Local Matters in Québec
Questions

Please refer your questions to any of the following:
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Autorité des marchés financiers
Charlotte Verdebout

Senior Policy Adviser

Corporate Finance Policy

514 395-0337, ext 4339
charlotte.verdebout@]lautorite.gc.ca

Genevi¢ve Guay

Senior Coordinator, Mergers and Acquisitions
514 395-0337, ext. 4476
genevieve.guay(@lautorite.gc.ca

Ontario Securities Commission
Adeline Lee

Senior Legal Counsel, Corporate Finance
416 595-8945

alee(@osc.ca

British Columbia Securities Commission
Gordon Smith

Manager, Corporate Finance, Legal Services
604 899-6656

gsmith@bcsc.be.ca

Laura Lam

Senior Legal Counsel, Corporate Finance, Legal
Services

604 899-6792

llam@bcsc.be.ca

Alberta Securities Commission

Tracy Clark

Senior Legal Counsel, Corporate Finance
403 355-4424

Tracy.Clark@asc.ca

Financial and Consumer Affairs Authority of
Saskatchewan

Sonne Udemgba

Director, Legal, Securities Division

306 787-5879

sonne.udemeba@gov.sk.ca

Déborah Koualé-Bénimé

Senior Policy Adviser

Corporate Finance Policy

514 395-0337, ext. 4383
deborah.kouale-benime@]lautorite.qc.ca

Jordan Lavi

Senior Legal Counsel, Corporate Finance
416 593-2354

jlavi@osc.ca

Nazma Lee

Senior Legal Counsel, Corporate Finance, Legal
Services

604 899-6867

nlee(@bcsc.be.ca

Melissa Yeh

Legal Counsel, Corporate Finance
403 355-4181
Melissa.Yeh@asc.ca
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ANNEX A
LOCAL MATTERS IN QUEBEC

In Québec, the Autorité des marchés financiers is publishing for consultation, in conjunction
with draft amendments to Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer Bids
(Regulation to amend Regulation 62-104), consequential amendments to Regulation
55-104 respecting Insider Reporting Requirements and Exemptions.

These consequential amendments, which are subject to government approval, would only
apply to the French version of Regulation 55-104 respecting Insider Reporting Requirements
and Exemptions and would ensure that its wording is updated and aligns with the wording of
the Regulation to amend Regulation 62-104.

1. Section 2.2 of Regulation 55-104 respecting Insider Reporting Requirements and
Exemptions (chapter V-1.1, r. 31) is amended by replacing “I’emprise directe ou indirecte
exercée sur ceux-ci, ou dans tout droit ou intérét direct ou indirect dans un instrument
financier li€ ou obligation directe ou indirecte relative a un tel instrument”, in the French text,
by “I’emprise exercée sur ceux-ci, directement ou indirectement, ou dans tout droit dans un
instrument financier lié ou tout droit ou toute obligation découlant de cet instrument”.

2. Sections 3.2 and 3.3 of the Regulation are amended by replacing paragraph (b), in the
French text, by the following:

“b) ses droits dans tout instrument financier lié a un titre de I’émetteur assujetti
ou ses droits ou obligations découlant de cet instrument.”.

3. Section 9.4 of the Regulation is amended by replacing paragraph (b), in the French
text, by the following:

“b) il n’a pas de droit dans un instrument financier li¢ a un titre de 1’émetteur ni
de droit ou d’obligation découlant de cet instrument;”.

4. Section 9.5 of the Regulation is amended by replacing subparagraph (ii), in the
French text, by the following:

““ii) tout droit dans un instrument financier 1ié a un titre de 1’émetteur ou tout droit
ou toute obligation découlant de cet instrument.”.
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REGULATION TO AMEND REGULATION 62-104 RESPECTING TAKE-OVER
BIDS AND ISSUER BIDS

Securities Act
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (1), (3), (8), (11), (21), (22) and (34))

1. The title of Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer Bids
(chapter V-1.1, r. 35) is replaced by the following:

“REGULATION 62-104 RESPECTING TAKE-OVER BIDS, ISSUER BIDS
AND THE EARLY WARNING SYSTEM”.

2. Section 1.1 of the Regulation is amended:
@Y} by inserting, after the definition of “deposit period news release”, the
following:

““derivative” has the same meaning as in Regulation 55-104 respecting
Insider Reporting Requirements and Exemptions (chapter V-1.1, r. 31);

““economic exposure” has the same meaning as in Regulation 55-104
respecting Insider Reporting Requirements and Exemptions;

““economic interest” has the same meaning as in Regulation 55-104
respecting Insider Reporting Requirements and Exemptions;

““equity equivalent derivative” means one or more derivatives, that are
referenced to, or derived from, a voting or equity security of an issuer and which provide
the holder, directly or indirectly, with an economic interest that is substantially equivalent
to the economic interest associated with beneficial ownership of the security;”;

2 by inserting, after the definition of “equity security”, the following:

““freely tradeable” has the same meaning as in Regulation 61-101 respecting
Protection of Minority Security Holders in Special Transactions (chapter V-1.1, r. 33);”;

3) by inserting, after the definition of “published market”, the following:

3733

related financial instrument” has the same meaning as in
Regulation 55-104 respecting Insider Reporting Requirements and Exemptions;

cece

related party” has the same meaning as in Regulation 61-101 respecting
Protection of Minority Security Holders in Special Transactions;”.

3. The Regulation is amended by adding, after section 1.11, the following:
“1.12. Determination of the existence of a liquid market
@9} For the purposes of paragraph 4.6.1(1)(c), a liquid market in a class of
securities of an issuer exists at the date of an issuer bid only if all of the following
conditions are satisfied:
(a) there is a published market for the class of securities;

(b) during the period of 12 months before the date of the issuer bid,

1) the number of outstanding securities of the class was at all
times at least 5 000 000, excluding securities beneficially owned, or over which control or
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direction was exercised, by related parties of the issuer and securities that were not freely
tradeable,

(ii) the aggregate trading volume of the class of securities on the
published market on which the class was principally traded was at least 1 000 000
securities,

(iii) there were at least 1000 trades in securities of the class on the
published market on which the class was principally traded, and

(v) the aggregate value of the trades in securities of the class on
the published market on which the class was principally traded was at least $15 000 000;

(©) the market value of the class of securities on the published market on
which the class was principally traded was at least $75 000 000 for the calendar month
preceding the calendar month in which the issuer bid is made, calculated by multiplying the
number of securities of the class outstanding as of the close of business on the last business
day of the calendar month, excluding securities beneficially owned, or over which control
or direction was exercised, by related parties of the issuer and securities that were not freely
tradeable, by

1) the average of the closing prices of the securities of that class
on the published market on which that class was principally traded for each of the trading
days during the calendar month, if the published market provides a closing price for the
securities, or

(i1) the average of the simple averages of the highest and lowest
prices of the securities of that class on the published market on which that class was
principally traded for each of the trading days for which the securities traded during the
calendar month, if the published market does not provide a closing price, but provides only
Ne the highest and lowest prices of securities traded on a particular day.

2) For the purposes of subsection (1), if there is more than one published
market for a class of securities, the published market on which the class was principally
traded must be determined as follows:

(a) if only one of the published markets is in Canada, the published
market on which the class was principally traded is the published market in Canada;

(b) if there is more than one published market in Canada, the published
market on which the class was principally traded is the published market in Canada on
which the greatest volume of trading in that class occurred during the 20 business days
preceding the date of the issuer bid;

(©) if there is no published market in Canada, the published market on
which the class was principally traded is the published market on which the greatest volume
of trading in that class occurred during the 20 business days preceding the date of the issuer
bid.”.

4. Section 2.2 of the Regulation is amended by striking out paragraphs (3) and (4).

5. Section 2.3 of the Regulation is amended by inserting, in paragraph (2) and after
“securities of the class subject to the bid™, *, or securities that are convertible into securities
of that class,”.

6. The Regulation is amended by inserting, after section 2.7, the following:

“2.7.1. Disclosure of changes in economic exposure during take-over bid
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[@)) If, before the expiry of a take-over bid, an offeror acquires or disposes of an
interest in, or right or obligation associated with, a related financial instrument involving
voting or equity securities of the offeree issuer, including, for greater certainty, an equity
equivalent derivative, or there is a change in an offeror’s interest in, or right or obligation
associated with, the related financial instrument, the offeror must, before the opening of
trading on the business day following the date of the acquisition, disposition or change,
issue and file a news release disclosing the following:

(a) the material terms of the related financial instrument and its impact
on the offeror’s securityholdings in, and economic exposure to, the offerce issuer;

(b) whether the offeror has the ability, formally or informally, to obtain
the voting or equity securities or to direct the voting of voting securities held by a
counterparty to the related financial instrument;

(©) a description of any past or present relationship between the offeror
and a counterparty to the related financial instrument, or an affiliate of the counterparty,
including, for greater certainty, the name of the counterparty and, if applicable, the affiliate,
that, to a reasonable person, could be perceived to affect that counterparty’s decision to
acquire, dispose of or vote securities of the offeree issuer, or, if there is no such
relationship, a statement to that effect.

) If, before the expiry of a take-over bid, an offeror enters into, terminates or
amends an agreement, arrangement or understanding that has the effect of altering the
offeror’s economic exposure to the offeree issuer and disclosure is not otherwise required
under subsection (1), the offeror must, before the opening of trading on the business day
following the date of the entering into, termination or amendment, issue and file a news
release disclosing the following:

(a) the material terms of the agreement, arrangement or understanding
and its impact on the offeror’s economic exposure to the offeree issuer;

(b) a description of any past or present relationship between the offeror
and a counterparty to the agreement, arrangement or understanding, or an affiliate of the
counterparty, including, for greater certainty, the name of the counterparty and, if
applicable, the affiliate, that, to a reasonable person, could be perceived to affect that
counterparty’s decision to acquire, dispose of or vote securities of the offeree issuer, or, if
there is no such relationship, a statement to that effect.”.

7. Section 2.12 of the Regulation is amended by inserting, in paragraph (1) and after
“any extension of the period during which securities may be deposited under the bid”,

“including, for greater certainty, the mandatory 10-day extension period,”.

8. Section 2.26 of the Regulation is amended by adding, after paragraph (3), the
following:

“(3.1) Subsection (1) does not apply to securities deposited under the terms of an
issuer bid by a security holder that:

(a) is entitled to elect to sell the number of securities required to be sold
so that the proportion of securities of the class owned by the security holder after
completion of the bid equals the proportion of securities of that class owned by the security
holder before the bid, and

(b) makes the election.”.

9. Section 2.30 of the Regulation is amended by replacing “within 3 business days”, in
subparagraph (c) of paragraph (1), by “promptly”.

10. Section 2.31.1 of the Regulation is amended:

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 ¥l



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

[@)) in subparagraph (iv) of paragraph (b):

(a) by replacing “pay for securities taken up as soon as possible, and in
any event not later than 3 business days after the securities are taken up”, in
subparagraph (A), by “pay promptly for securities taken up’’;

(b) by replacing “pay for securities taken up as soon as possible and in
any event not later than 3 business days after the securities are taken up.”, in
subparagraph (B), by “pay promptly for securities taken up, and”;

2 by adding, after paragraph (b), the following:

“(c) send a notice of variation to each holder of securities to whom the
bid was required to be sent under section 2.8.”.

11. Section 2.32 of the Regulation is amended:
@9} by replacing paragraph®(2) by the following:

“(2)  An offeror must pay promptly for any securities taken up under an
issuer bid.”;

2) by inserting, after paragraph (4), the following:

“(4.1) Despite subsection (4), an offeror may extend an issuer bid for which
all the terms and conditions have been complied with or waived without first taking up all
securities deposited under the bid and not withdrawn if all of the following apply:

(a) the terms of the bid entitle security holders to elect a
minimum price per security, within a range of prices, at which they are willing to sell their
securities under the bid;

(b) at the time of the extension, the aggregate price payable for
the securities deposited under the bid and not withdrawn is less than the maximum
aggregate price payable under the bid;

(©) at the time of the extension, the market price of the securities
is not greater than the maximum price per security within a range of prices set out in the
terms of the bid.”.

12. Section 2.32.1 of the Regulation is amended by replacing paragraph (2) by the
following:

“(2)  An offeror must pay promptly for any securities taken up under a take-over
bid.”.
13. Section 4.3 of the Regulation is amended by replacing paragraph (c) by the

following:

“(©) the number of security holders of that class of securities at the date of the bid
is not more than 50, excluding any holder that is, at the date of the bid

(€)) an employee, officer, director or consultant of the offeree issuer or an
affiliate of the offeree issuer,

(ii) a former employee, officer, director or consultant of the offeree

issuer that, while in that relationship, was, and has continued after the end of that
relationship to be, a security holder of the offeree issuer,
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(iii) a former employee, officer, director or consultant of an affiliate of
the offeree issuer that, while in that relationship, was, and has continued after the end of
that relationship to be, a security holder of the offeree issuer, or

@(iv) a spouse of a person referred to in subparagraph (i), (ii) or (iii) where
the person has control or direction over the securities of the offeree issuer beneficially
owned by the spouse.”.

14. The Regulation is amended by inserting, after section 4.6, the following:
“4.6.1. Selective repurchase exemption

@) An issuer bid for a class of securities is exempt from Part 2 if all of the
following conditions are satisfied:

(a) the aggregate number of securities or, in the case of convertible debt
securities, the aggregate principal amount of securities acquired by the issuer in reliance on
this exemption during the 12 months immediately preceding the date of the bid does not
exceed 5% of the securities of that class outstanding at the beginning of the 12-month
period;

(b) the securities acquired by the issuer in reliance on this exemption
during the 12 months immediately preceding the date of the bid are acquired from not more
than five persons in the aggregate and in not more than five transactions in the aggregate;

(©) a liquid market in the class of securities that is the subject of the bid
exists at the date of the bid, determined in accordance with section 1.12;

(d) the bid is made outside of the regular trading hours of the market on
which the class of securities that is the subject of the bid is principally traded, determined in
accordance with subsection 1.12(2);

(e) the value of the consideration paid by the issuer for any of the
securities acquired in reliance on this exemption, including brokerage fees or commissions,
is less than the closing price of the class of securities that is the subject of the bid on the
market on which the class is principally traded, determined in accordance with
subsection 1.12(2), at the date of the bid;

® the board of directors of the issuer has determined that

1) following the completion of the bid, the market for the class
of securities that is the subject of the bid would not reasonably be expected to be materially
less liquid than the market that existed at the date of the bid, and

(ii) the bid would not reasonably be expected to have a
significant negative effect on the market price or value of the class of securities that is the
subject of the bid;

(2) neither the issuer nor, to the knowledge of the issuer after reasonable
inquiry, the selling security holder has knowledge of any material fact or material change in
respect of the issuer or its securities that has not been generally disclosed at the date of the
bid;

(h) the issuer issues and files, after making the bid and before the
opening of trading of the market on which the class of securities that is the subject of the
bid is principally traded, determined in accordance with subsection 1.12(2), a news release

disclosing the following information:

1) the name of the selling security holder;
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(ii) the number of securities or, in the case of convertible debt
securities, the aggregate principal amount of securities acquired by the issuer;

(iii) the value of the consideration paid by the issuer for the
securities per security and in total;

@{v) the market price of the class of securities at the date of the
bid;

V) the aggregate number of securities or, in the case of
convertible debt securities, the aggregate principal amount of securities acquired by the
issuer within the preceding 12-month period in reliance on this exemption.

2) In subsection (1), if an issuer makes an offer to acquire securities from a
person and the issuer knows or ought to know after reasonable enquiry that

(a) the person acquired the securities in order that the issuer might make
use of the exemption under subsection (1), then each person from whom those securities
were acquired must be counted as one person in the determination of the number of persons
to whom an offer to acquire has been made, or

(b) the person from whom the acquisition is being made is acting as a
nominee, agent, trustee, executor, administrator or other legal representative for one or
more other persons having a direct beneficial interest in those securities, then each of those
other persons must be counted as one person in the determination of the number of persons
to whom an offer to acquire has been made.

3) Despite paragraph (2)(b), a trust or estate is to be considered a single
security holder in the determination of the number of persons to whom an offer to acquire
has been made if

(a) an inter vivos trust has been established by a single settlor, or

(b) an estate has not vested in all persons who are beneficially entitled to
it.”.
15. Section 4.7 of the Regulation is amended by replacing all occurrences of “executive

officer” by “officer”.

16. Section 4.8 of the Regulation is amended by inserting, in paragraph (1) and after
“Cboe Canada Inc.”, ““, CNSX Markets Inc.”.

17. Section 4.9 of the Regulation is amended by replacing paragraph (¢c) by the
following:

“(©) the number of security holders of that class of securities at the date of the bid
is not more than 50, excluding any holder that is, at the date of the bid

(i) an employee, officer, director or consultant of the issuer or an
affiliate of the issuer,

(ii) a former employee, officer, director or consultant of the issuer that,
while in that relationship, was, and has continued after the end of that relationship to be, a
security holder of the issuer,

(iii) a former employee, officer, director or consultant of an affiliate of

the issuer that, while in that relationship, was, and has continued after the end of that
relationship to be, a security holder of the issuer, or
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av) a spouse of a person referred to in subparagraph (i), (ii) or (iii) where
the person has control or direction over the securities of the issuer beneficially owned by
the spouse.”.

18. Section 5.1 of the Regulation is amended:

@Y) by inserting, in paragraph (1) and after the definition of ‘acquiror’s
securities”, the following:

““securityholding percentage” means a person’s beneficial ownership of, or
control or direction over, a class of voting or equity securities of a reporting issuer, or
securities convertible into the class of voting or equity securities, expressed as a percentage
of the outstanding securities of the class, calculated in accordance with applicable securities
legislation listed in Appendix D of Regulation 62-103 respecting the Early Warning System
and Related Take-Over Bid and Insider Reporting Issues (chapter V-1.1, r. 34);

““solicit” has the same meaning as in Regulation 51-102 respecting
Continuous Disclosure Obligations (chapter V-1.1, r. 24);;

2) by adding, after paragraph (2), the following:

“(3) For the purposes of this Part, securities beneficially owned, or over
which control or direction is exercised, by a person at the time that an issuer becomes a
reporting issuer are deemed to have been acquired by the person at that time.

“(4) For the purposes of this Part, a person acting jointly or in concert
with one or more other persons in respect of an issuer is deemed to have acquired the
securities of the issuer that are beneficially owned, or over which control or direction is
exercised, by the other person or persons when the first mentioned person began acting
jointly or in concert with that other person or those other persons.

“(5) For the purposes of this Part, a person that ceases acting jointly or in
concert with one or more other persons in respect of an issuer is deemed to have disposed
of the securities of the issuer that are beneficially owned, or over which control or direction
is exercised, by the other person or persons at the time the first mentioned person ceases
acting jointly or in concert with that other person or those other persons.

“(6) For the purposes of determining control or direction over securities
of an issuer under sections 5.2 and 5.4, an acquiror or person acting jointly or in concert
with the acquiror has acquired, and has, control or direction over a security, including an
unissued security, if the acquiror or person is a counterparty to an equity equivalent
derivative of the security during the period that

(a) begins on the date that the acquiror or person commences a
solicitation under paragraph 9.1(2)(b) of Regulation 51-102 respecting Continuous
Disclosure Obligations, and

(b) ends on the later of the following:

1) the date on which the meeting in respect of the
solicitation is held;

(i1) the date on which the acquiror or person issues and
files a news release stating that the solicitation has ceased.”.

19. Section 5.2 of the Regulation is amended:

(@)) by replacing paragraph (2) by the following:
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“(2) An acquiror that is required to file a report under paragraph (1)(b)
must issue and file a news release and file another report, in accordance with
paragraphs (1)(a) and (b), each time any of the following apply:

(a) the acquiror, or any person acting jointly or in concert with
the acquiror, acquires or disposes of beneficial ownership of, or acquires or ceases to have
control or direction over, either of the following:

1) securities in an amount that results in an increase or a
decrease in the securityholding percentage of the acquiror of 2% or more than the
securityholding percentage reported in the most recent report required to be filed by the
acquiror under subsection (1) or this subsection;

(i1) securities convertible into the class of securities that
was the subject of the most recent report required to be filed by the acquiror under
subsection (1) or this subsection that results in an increase or a decrease of 2% or more than
the securityholding percentage reported by the acquiror in that report;

(b) there is a change in a material fact contained in the most
recent report required to be filed under paragraph (1)(b) or paragraph (a) of this
subsection.”;

) by replacing paragraph (3) by the following:

“(3) An acquiror must issue and file a news release and file a report, in
accordance with paragraphs (1)(a) and (b), if the acquiror’s securityholding percentage, as
reported in the most recent report required to be filed by the acquiror under this section,
decreases to less than 10%.”;

3) by adding, after paragraph (4), the following:

“(5) Paragraph (1)(a) does not apply to an acquiror in respect of a deemed
acquisition of securities under subsection 5.1(3).”.

20. Section 5.3 of the Regulation is amended by adding, after paragraph (2), the
following:

“3) Subsection (1) does not apply to an acquiror in respect of a deemed
acquisition of securities under subsection 5.1(3).”.

21. Section 5.4 of the Regulation is amended:
(D) by replacing paragraph (2) by the following:

“(2) An acquiror must issue and file a news release containing the
information required under subsection (3) before the opening of trading on the next
business day each time the acquiror, or any person acting jointly or in concert with the
acquiror, acquires beneficial ownership of, or control or direction over, in aggregate,
securities of the class subject to the bid that results in a change in the securityholding
percentage of the acquiror of 2% or more than the securityholding percentage reported in
the most recent news release required to be filed by the acquiror under this section.”;

2 by replacing “market in”, in subparagraph (e) of paragraph (3), by “market

on”.
22. Form 62-104F1 of the Regulation is amended:
@9} by replacing “Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer

Bids™, in paragraph (a) of Part 1, by “Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids, Issuer
Bids and the Early Warning System”’;
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?2) by inserting, after item 8 of Part 2, the following:
“Item 8.1 Interests affecting economic exposure

(@)) If the offeror, or any person acting jointly or in concert with the
offeror, has, or had at any time during the six-month period preceding the date of the take-
over bid, an interest in, or right or obligation associated with, a related financial instrument
involving a voting or equity security of the offeree issuer, including, for greater certainty,
an equity equivalent derivative, disclose the following:

(a) the material terms of the related financial instrument and its
impact on the offeror’s or person’s securityholdings in, and economic exposure to, the
offeree issuer;

(b) the date the interest in, or the right or obligation associated
with, the related financial instrument was acquired;

(©) whether the offeror or person has or had the ability, formally
or informally, to obtain the voting or equity securities or to direct the voting of voting
securities held by a counterparty to the related financial instrument;

(d) a description of any past or present relationship between the
offeror or person and a counterparty to the related financial instrument, or an affiliate of the
counterparty, including, for greater certainty, the name of the counterparty and, if
applicable, the affiliate, that, to a reasonable person, could be perceived to affect that
counterparty’s decision to acquire, dispose of or vote securities of the offeree issuer, or, if
there is no such relationship, a statement to that effect.

2) If the offeror, or any person acting jointly or in concert with the
offeror, is a party, or has been a party at any time during the six-month period preceding the
date of the take-over bid, to any agreement, arrangement or understanding that has or had
the effect of altering, directly or indirectly, the economic exposure of the offeror or person
to the offeree issuer and disclosure is not otherwise required under subsection (1), disclose
the following:

(a) the material terms of the agreement, arrangement or
understanding and its impact on the offeror’s or person’s economic exposure to the offeree
issuer;

(b) the date of the agreement, arrangement or understanding;

(©) a description of any past or present relationship between the
offeror or person and a counterparty to the agreement, arrangement or understanding, or an
affiliate of the counterparty, including, for greater certainty, the name of the counterparty
and, if applicable, the affiliate, that, to a reasonable person, could be perceived to affect that
counterparty’s decision to acquire, dispose of or vote securities of the offeree issuer, or, if
there is no such relationship, a statement to that effect.”.

23. Form 62-104F2 of the Regulation is amended:

[@)) by replacing “Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer
Bids”, in paragraph (a) of Part 1, by “Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids, Issuer
Bids and the Early Warning System”’;

2) in Part 2:

(a) by replacing “dutch auctions”, in the second paragraph of item 2, by
“Dutch auctions’;
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(b) by replacing the last paragraph of item 8 by the following:

“If an issuer intends to rely on one or more of the exceptions from
the proportionate take up and payment requirements found in subsections 2.26(2), (3) and
(3.1) of the Regulation relating to standard trading units, “Dutch auctions” and
proportionate tenders, describe the mechanism under which securities would be deposited
and taken up without proration.”.

24. Forms 62-104F3, 62-104F4 and 62- 104F5 of the Regulation are amended by
replacing “Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer Bids”, in paragraph (a)
of Part 1, by “Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids, Issuer Bids and the Early
Warning System™.

25. (D) This Regulation comes into force on (indicate here the date of coming into
force of this Regulation).

2) In Saskatchewan, despite paragraph (1), if this Regulation is filed with the
Registrar of Regulations after (indicate here the date of coming into force of this

Regulation), this Regulation comes into force on the day on which it is filed with the
Registrar of Regulations.

10
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CHANGES TO POLICY STATEMENT 62-203 RESPECTING TAKE-OVER BIDS
AND ISSUER BIDS

1. The title of Policy Statement 62-203 respecting Take-Over Bids and Issuer Bids is
replaced by the following:

“POLICY STATEMENT 62-203 RESPECTING TAKE-OVER BIDS, ISSUER
BIDS AND THE EARLY WARNING SYSTEM™.

2. Section 1.1 of the Policy Statement is replaced by the following:
“l1.1. Introduction

Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids, Issuer Bids and the Early
Warning System (chapter V-1.1, r. 35) (the Regulation) governs take-over bids, issuer bids
and the early warning system in all jurisdictions of Canada. This Policy Statement and the
Regulation, insofar as they relate to take-over bids and issuer bids, are together referred to
as the “Bid Regime”. This Policy Statement, the Regulation and Regulation 62-103
respecting the Early Warning System and Related Take-Over Bid and Insider Reporting
Issues (chapter V-1.1, r. 34) (Regulation 62-103), insofar as they relate to the early warning
system, are together referred to as the “Early Warning System”. This Policy Statement
outlines how the provincial and territorial securities regulatory authorities interpret or apply
certain provisions of the Bid Regime and the Early Warning System, and provides
corresponding guidance.”.

3. The title of part 2 of the Policy Statement is replaced by the following:
“PART 2 THE BID REGIME”.
4. The Policy Statement is changed by inserting, after section 2.4, the following:
“2.4.1. Bid conditions

‘While the Regulation does not expressly regulate conditions to take-over
bids, except with respect to financing arrangements, there may be circumstances where bid
conditions raise public interest concerns. That may be the case if a take-over bid includes
conditions that require an offeree issuer to take actions for the benefit of the offeror where a
refusal to do so would entitle the offeror not to consummate its bid, or where a bid contains
conditions that grant an offeror unqualified judgment or discretion to determine whether the
conditions have been satisfied, thereby providing the offeror with a degree of optionality
that calls into question the credibility of the bid.”.

5. The Policy Statement is changed by adding, after section 2.17, the following:
“2.18. Mini-tender offers

A “mini-tender offer” refers to a widely disseminated offer to acquire
outstanding voting or equity securities of an issuer where the securities subject to the offer
to acquire, together with the offeror’s securities, constitute in the aggregate less than 20%
of the outstanding securities of the class. A mini-tender offer is not a take-over bid to which
the requirements of Part 2 of the Regulation apply. However, both take-over bids and mini-
tender offers require security holders to make tendering decisions. Accordingly, certain
principles underlying the Bid Regime should be applied in the context of a mini-tender
offer. In particular, security holders to whom a mini-tender offer is made should be treated
equally, offered identical consideration, given a reasonable period of time to consider the
terms of the offer and provided with adequate information that allows them to make a
reasoned decision as to whether to accept or reject the offer.
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Whether a security holder has been provided with sufficient time and
information will depend on the circumstances of the mini-tender offer. As a guideline, with
respect to take-over bids, the Regulation contemplates a minimum deposit period of
35 days, and Form 62-104F1 Take-Over Bid Circular sets out the information that
securities regulatory authorities have determined is relevant to a security holder’s tendering
decision.

Securities regulatory authorities may intervene if a mini-tender offer is
conducted in a manner or in circumstances that are prejudicial to the public interest. That
could arise if, for example, specific elements of the Bid Regime that are derived from the
underlying principles noted above are absent, including where a mini-tender offeror varies
or extends its offer either without notice to security holders or in a manner in which notice
is not likely to reach them, or where a mini-tender offeror does not provide sufficient time
following a variation or extension for security holders to change their minds with respect to
the offer. Securities regulatory authorities may also intervene if a mini-tender offer is made
at such a substantial discount to the prevailing market price of the class of securities that no
reasonable security holder would tender to it except through mistake, inadvertence or
misunderstanding.

Security holders to whom a mini-tender offer is made who are not in a
Canadian jurisdiction may have recourse under the laws of their home jurisdictions.

“2.19. Prompt payment for securities taken up

The Bid Regime requires that offerors pay “promptly” for any securities
taken up under the bid. Although not specifically defined, what we consider to be prompt in
the context of the timing of payment for securities tendered under a bid and taken up is
informed by the practices of the financial community, including settlement practices, then
in effect. Accordingly, where the settlement period for securities trades is one business day
after the trade date, we view payment within one business day from take up as being made
“promptly”.

“2.20. Date of the bid

Certain exemptions from the take-over bid and issuer bid requirements refer
to the market price of the securities at the “date of the bid”. The date of the bid is the date
on which an “offer to acquire” is made. If a person has a right to purchase securities owned
by a second person (i.e., a call option), the date of the first person’s bid generally would be
the date on which the first person exercises the call option rather than the date on which the
second person grants the call option, as it is upon exercise that the first person’s investment
decision crystallizes and an offer to acquire is made. Conversely, if a person has a right to
sell securities that it owns to a second person (i.e., a put option), the date of the second
person’s bid generally would be the date on which the second person grants the put option
rather than the date on which the first person exercises the put option, as it is upon grant
that the second person’s investment decision crystallizes and an offer to acquire is made.

“2.21. Selective offshore repurchases

As issuer bids are defined as offers made by issuers to persons in the local
jurisdiction, offers made to security holders who are not in Canada or residents of Canada
technically fall beyond the definition of “issuer bid” for the purposes of Canadian securities
legislation. However, Canadian securities regulatory authorities retain public interest
jurisdiction over transactions by issuers in their local jurisdiction and may determine to
intervene in any given transaction if the circumstances raise public interest concerns. In
general, offshore repurchases would not raise public interest concerns if an issuer conducts
repurchases from a security holder who is not in Canada or a resident of Canada in the
circumstances and manner described in the selective repurchase exemption set out in
section 4.6.1 of the Regulation.
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Issuers considering a selective offshore repurchase who have questions
regarding whether such a transaction would raise public interest concerns should contact
the applicable securities regulatory authorities prior to proceeding with such transaction.”.

6. The title of part 3 of the Policy Statement is replaced by the following:

“TAKE-OVER BID REQUIREMENTS AND THE EARLY WARNING
SYSTEM™.

7. Section 3.1 of the Policy Statement is replaced by the following:
“3.1. Derivative arrangements

The definition of “equity equivalent derivative” is intended to refer to a
derivative or combination of derivatives which, either on their own or when taken together,
are referenced to, or derived from, a voting or equity security of an issuer, with an
economic interest that is substantially equivalent to the economic interest associated with
beneficial ownership of the security. We would generally consider a derivative or
combination of derivatives to substantially replicate the economic interest of owning a
reference security if it provides a rate of return between 90% and 110% of the rate of return
of the reference security. An equity equivalent derivative would include a cash settled
equity total return swap or substantially similar derivative.

In general, the Regulation does not require an investor to aggregate
securities that it beneficially owns with reference securities underlying equity equivalent
derivatives held by it for the purposes of early warning reporting. However, an investor is
deemed, for purposes of sections 5.2 and 5.4 of the Regulation only, to have acquired the
reference securities underlying an equity equivalent derivative during the pendency of a
solicitation made under paragraph 9.1(2)(b) of Regulation 51-102 respecting Continuous
Disclosure Obligations (chapter V-1.1, r. 24). The purpose of this deeming provision is to
require, by application of the early warning system, disclosure of changes in a soliciting
securityholder’s aggregate economic position, whether through beneficial ownership of
securities or through economic interests in equity equivalent derivatives, subsequent to the
filing of its proxy circular in circumstances where its aggregate economic position is
equivalent to a beneficial ownership position of 10% or more of the outstanding securities
of the class.

An investor that is a party to an equity swap or similar derivative
arrangement may under certain circumstances have deemed beneficial ownership of, or
control or direction over, the reference voting or equity securities. This could occur where
the investor has the ability, formally or informally, to obtain the voting or equity securities
or to direct the voting of voting securities held by any counterparties to the transaction. This
determination would be relevant for compliance with the early warning and take-over bid
requirements under the Regulation.

Equity equivalent derivatives must be disclosed in compliance with
securities laws, having regard to circumstances where beneficial ownership of, or control or
direction over, reference securities may be deemed. The disclosure or use of equity
equivalent derivatives in a manner that is abusive of the capital markets may engage
securities regulatory authorities’ public interest jurisdiction. For example, we may have
public interest concerns where investors do not clearly and accurately differentiate between
beneficial ownership of securities and economic interests in their public disclosures and
instead express them as an aggregate economic interest, which can generate confusion in
the market. We may also have public interest concerns where equity equivalent derivatives
are used in a deliberate effort to accumulate substantial economic positions in an issuer if
the holder seeks to influence the outcome of a potential take-over bid by either exerting
pressure on a counterparty or communicating expectations of commercial incentives or
disincentives for the counterparty or its affiliates dependent on how or when the
counterparty acquires, disposes of or votes securities of the offeree issuer.
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Paragraphs 2.7.1(1)(c) and 2.7.1(2)(b) of the Regulation and Item 8.1 of
Form 62-104F1 Take-Over Bid Circular require a description of any past or present
relationship between the offeror or any joint actor and a counterparty, or an affiliate of the
counterparty, that, to a reasonable person, could be perceived to affect that counterparty’s
decision to acquire, dispose of or vote securities of the offeree issuer, or, if there is no such
relationship, a statement to that effect. Such relationships may include instances where the
counterparty or an affiliate of the counterparty has a material financial interest in the offeror
or any joint actor, has a material financial interest in future business involving the offeror or
any joint actor, acts as a financial advisor to the offeror or any joint actor, or acts as a lead
or co-lead lender or manager of a lending syndicate in connection with the bid. A
relationship with a counterparty, or an affiliate of that counterparty, that terminated more
than 24 months before a bid was commenced generally would not have to be disclosed on
the basis that it could not be perceived to affect the counterparty’s decision to acquire,
dispose of or vote securities of the offeree issuer.”.

8. The Policy Statement is changed by adding, after section 3.2, the following:
“3.3. Change in plans or future intentions of the acquiror or a joint actor

An acquiror that is required to make disclosure under subsection 5.2(1) of
the Regulation must make further disclosure in accordance with subsection 5.2(1) each time
there is a change in a material fact contained in the most recent report required to be filed
under paragraph 5.2(1)(b) or subsection 5.2(2) of the Regulation. Subsection 5.2(1) of the
Regulation refers to section 3.1 of Regulation 62-103, which in turn refers to the
information required by Form 62-103F1 Required Disclosure under the Early Warning
Requirements. Item 5 of Form 62-103F1 Required Disclosure under the Early Warning
Requirements requires the acquiror to describe any plans or future intentions which it and
any joint actor may have which relate to or would result in certain actions.

A change in plans or future intentions is a factual determination based on the
circumstances of a particular transaction or a particular event. We expect that, when an
acquiror or any joint actor takes significant steps with respect to a particular transaction or
event, the acquiror will assess whether those actions, individually or taken together,
constitute a change in the plans or future intentions disclosed in the acquiror’s previous
report filed under the early warning requirements.

We generally consider that a change in plans or future intentions will occur
at the latest upon the execution of a definitive agreement to enter into a transaction, the
commencement of a take-over bid, the public announcement of a proxy solicitation or a
similar event, as applicable. However, a change in plans or future intentions may, in some
instances, occur at an earlier stage of a particular transaction or a particular event. For
example, if an acquiror or any joint actor has taken irrevocable steps to effect a potential
transaction, or publicly announced information or facts that differ from the plans or future
intentions that were previously disclosed, then those changes generally would trigger
further disclosure under the early warning requirements. The foregoing is not intended to be
exhaustive of all of the circumstances in which a change in plans or future intentions, as
those terms are used in Item 5 of Form 62-103F1 Required Disclosure under the Early
Warning Requirements, may occur.

An acquiror should re-assess the accuracy of the disclosure in its reports
filed under the early warning requirements in respect of the plans or future intentions of the
acquiror and any joint actor every time it is required to make further disclosure, including
as a result of an increase or a decrease in its securityholding percentage that triggers a filing
pursuant to paragraph 5.2(2)(a) of the Regulation.

If the acquiror’s most recent report filed under the early warning
requirements contains general language reserving the right to take any of the actions
enumerated in Item 5 of Form 62-103F1 Required Disclosure under the Early Warning
Requirements, we expect the acquiror to update the disclosure in such report as soon as a
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change in plans or future intentions with respect to a particular action actually occurs.

For greater clarity, this guidance also applies with respect to disclosure
required under Form 62-103F2 Required Disclosure by an Eligible Institutional Investor
under Section 4.3 and Form 62-103F3 Required Disclosure by an Eligible Institutional
Investor under Part 4.

“3.4. Reporting of acquisitions during bid

Eligible institutional investors who are exempt from the early warning
requirements under section 4.1 of Regulation 62-103 cannot continue to rely on the
alternative monthly reporting system and must make disclosure in accordance with
section 5.4 of the Regulation if, during the pendency of a non-exempt take-over bid or
issuer bid, they acquire beneficial ownership of, or control or direction over, securities of
the class subject to the bid that, when added to their securities of that class, constitute 5% or
more of the outstanding securities of that class. The exemption in section 4.1 of
Regulation 62-103 is in respect of the early warning requirements in section 5.2 of the
Regulation and does not extend to the requirements in section 5.4 of the Regulation.

“3.5. Applicability of the Early Warning System

The Early Warning System and the concept of acting jointly or in concert
apply to proxy solicitations generally, including for the purpose of voting on an alternative
slate of directors, even in the absence of a take-over bid or issuer bid.

“3.6. Calculation of early warning reporting thresholds

Section 5.2 of the Regulation is a transactional requirement and requires that
an acquiror conduct an analysis and calculation each time that the acquiror acquires one of
the categories of securities referred to in that provision (i.e., a voting or equity security of a
reporting issuer, or a security convertible into voting or equity securities of a reporting
issuer). The securities that are the subject of the transaction at hand form the first part of the
calculation.

Convertible securities that are not exercisable within 60 days are one of the
categories of securities subject to section 5.2 of the Regulation, as they are “securities
convertible into voting or equity securities of any class of a reporting issuer.” Accordingly,
where the subject transaction involves convertible securities, those convertible securities
should be included in the first part of the calculation, irrespective of whether or not they are
convertible within 60 days and irrespective of any conditions attached to them.

The securities that are the subject of the transaction at hand then need to be
added to the second part of the calculation, being the “acquiror’s securities” (determined in
accordance with the provisions of the Regulation) to arrive at the numerator to be used for
the securityholding percentage calculation.

The term ‘“‘acquiror’s securities” is defined as ‘‘securities of an issuer
beneficially owned, or over which control or direction is exercised, on the date of the
acquisition or disposition, by an acquiror or any person acting jointly or in concert with the
acquiror.” As the reference is to those securities “beneficially owned”, whether convertible
securities will be included as part of the “acquiror’s securities” is to be determined with
reference to section 1.8 of the Regulation.

The following are illustrative examples of the early warning reporting
calculation:

An acquiror has 2,000 common shares and 1,000 options of
IssuerCo. The acquiror acquires 500 warrants in IssuerCo in a trade. As of the trade date,
none of the warrants are exercisable within 60 days and none of the options are exercisable
within 60 days. The numerator, for the purposes of calculating the acquiror’s
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securityholding percentage, would be 2,500 (consisting of the 500 warrants acquired that
are not exercisable within 60 days and the 2,000 common shares comprising the “acquiror’s
securities”), and the denominator would be IssuerCo’s number of common shares
outstanding, unadjusted by any of the convertible securities held by the acquiror.

If the acquiror subsequently purchases an additional 200 warrants,
the analytical exercise is repeated. As of this subsequent trade date, assume that none of the
newly acquired warrants are exercisable within 60 days, that 250 of the 1,000 options held
by the acquiror have vested (or will vest within 60 days) and that 300 of the 500 previously
acquired warrants are now exercisable (or will be exercisable within 60 days). The
numerator, for the purposes of the acquiror’s securityholding percentage, would be 2,750
(consisting of the 200 newly acquired warrants that are not exercisable within 60 days and
the “acquiror’s securities”, which would include the 2,000 common shares, the 250 vested
options and the 300 currently exercisable warrants). The 250 vested options and 300
currently exercisable warrants forming part of the “acquiror’s securities” would be added to
IssuerCo’s outstanding common shares to form the denominator of the securityholding
percentage calculation.

Section 1.8 of the Regulation deems an acquiror to have acquired and to be
the beneficial owner of a security, including an unissued security, if the acquiror is the
beneficial owner of a security convertible into the security within 60 days following that
date. Accordingly, the calculation of early warning reporting thresholds should be
undertaken each time (a) a convertible security that is not exercisable within 60 days
becomes exercisable within 60 days as a result of the passage of time, and (b) a convertible
security that is exercisable within 60 days expires, lapses or terminates in accordance with
its terms.

“3.7. Calculating beneficial ownership on a fully diluted basis in limited
circumstances

The early warning reporting calculations are to be done on a partially diluted
basis. However, in circumstances where the acquiror is acquiring convertible securities as
part of a treasury offering and the terms of the convertible securities provide that either all
of the convertible securities issued pursuant to such offering convert into the underlying
voting or equity securities, or none of them do (for example, in a subscription receipt
offering, or a fully backstopped rights offering), beneficial ownership may be calculated on
a fully diluted basis as, in those circumstances, it would not be possible for only some (but
not all) of the underlying securities in respect of that offering to be issued.

“3.8. Trigger for subsequent alternative monthly reports

An eligible institutional investor who satisfies the criteria set out in, and who
is filing reports under, Part 4 of Regulation 62-103 for a reporting issuer (each, an AMR
Filer) is required to file a report in accordance with Part 4 of Regulation 62-103 if the
securityholding percentage of the AMR Filer in a class of voting or equity securities of the
reporting issuer as of the end of the month in which the AMR Filer has acquired or
disposed of beneficial ownership of, or acquired or ceased to have control or direction over,
any securities of the class crosses one of the fixed 2.5% thresholds starting at 10%
(e.g., 10%, 12.5%, 15%, 17.5%, etc.) when compared to the AMR Filer’s most recently
filed report. For example, if an AMR Filer has reported an 11.5% securityholding
percentage in a class of voting or equity securities of a reporting issuer and the AMR Filer
acquires an aggregate of 1.2% of the securities of that class over the course of a month such
that, as of the end of the month, the AMR Filer’s securityholding percentage in the class is
12.7%, the AMR Filer would be required to file a report in accordance with Part4 of
Regulation 62-103. This AMR Filer’s next report would be required when its
securityholding percentage in that class of securities decreases below 12.5% or increases
above 15%.

“3.9. Issuer actions
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Section 6.1 of Regulation 62-103 provides an entity with an exemption from
the early warning requirements and the obligation to report under Part4 of
Regulation 62-103 until the entity undertakes a trade, at which time the entity must assess
its post-trade securityholding percentage in the class of securities of the reporting issuer
relative to the securityholding percentage in that class that the entity reported in its most
recent early warning report or alternative monthly report, as applicable.

If the entity is not reporting under Part4 of Regulation 62-103 and its
securityholding percentage following the trade represents a 2% or greater change when
compared to its most recently filed early warning report, then a subsequent early warning
report and news release would be required. The following are illustrative examples of the
issuer action exemption in the context of the early warning requirements:

A person has, and has reported, a 12% ownership position in a class
of voting or equity securities of a reporting issuer. The reporting
issuer conducts a repurchase of securities of the class, in which the
person does not participate, that causes the person’s securityholding
percentage to increase to 14.5%. Pursuant to section 6.1 of
Regulation 62-103, the person is not required to issue and file a news
release or file a report at the time of the issuer action. Subsequent to
the issuer action, the person acquires securities that amount to 1% of
the class, increasing the person’s securityholding percentage to
15.5%. As the person’s securityholding percentage (i.e., 15.5%)
represents a 2% or greater change in percentage ownership from the
12% that it most recently reported, the person is required to issue and
file a news release and file a report in accordance with section 5.2 of
the Regulation.

A person has, and has reported, a 12% ownership position in a class
of voting or equity securities of a reporting issuer. The reporting
issuer undertakes a private placement of securities of the class, in
which the person does not participate, that causes the person’s
securityholding percentage to decrease to 11%. Pursuant to
section 6.1 of Regulation 62-103, the person is not required to issue
and file a news release or file a report at the time of the issuer action.
Subsequent to the issuer action, the person acquires securities that
amount to 2% of the class, increasing the person’s securityholding
percentage to 13%. As the person’s securityholding percentage (i.e.,
13%) represents only a 1% change in percentage ownership from the
12% that it most recently reported, the person is not required to issue
and file a news release or file a report in accordance with section 5.2
of the Regulation.

If the entity is an AMR Filer and its securityholding percentage as at the end
of the month in which it undertook a trade, when compared to its most recently filed
alternative monthly report, increased or decreased past one of the fixed 2.5% thresholds
starting at 10% (e.g., 10%, 12.5%, 15%, 17.5%, etc.), then an alternative monthly report
would be required. The following are illustrative examples of the issuer action exemption in
the context of the alternative monthly reporting system:

An AMR Filer has, and has reported, a 12% ownership position in a
class of voting or equity securities of a reporting issuer. The reporting
issuer conducts a repurchase of securities of the class, in which the
AMR Filer does not participate, that causes the AMR Filer’s
securityholding percentage to increase to 14.5%. The AMR Filer
does not undertake a trade in securities of that class in the month in
which the issuer action occurred. Pursuant to section 6.1 of
Regulation 62-103, the AMR Filer is not required to file a report in
accordance with Part 4 of Regulation 62-103 in respect of the month
in which the issuer action occurred. In the following month, the AMR
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Filer undertakes various trades in the class of securities, such that its
securityholding percentage, as at the end of that month, is 15.5%. As
the AMR Filer’s securityholding percentage (i.e., 15.5%) has
increased past the 12.5% and 15% reporting thresholds since the
AMR Filer’s most recently filed report, the AMR Filer is required to
file a report in accordance with Part4 of Regulation 62-103 in
respect of that month.

An AMR Filer has, and has reported, a 12% ownership position in a
class of voting or equity securities of a reporting issuer. The reporting
issuer undertakes a private placement of securities of the class, in
which the AMR Filer does not participate, that causes the AMR
Filer’s securityholding percentage to decrease to 9%. The AMR Filer
does not undertake a trade in securities of that class in the month in
which the issuer action occurred. Pursuant to section 6.1 of
Regulation 62-103, the AMR Filer is not required to file a report in
accordance with Part 4 of Regulation 62-103 in respect of the month
in which the issuer action occurred. In the following month, the AMR
Filer undertakes various trades in the class of securities, such that its
securityholding percentage, as at the end of that month, is 11%. As
the AMR Filer’s securityholding percentage (i.e., 11%) has not
increased or decreased past one of the fixed 2.5% thresholds since the
AMR Filer’s most recently filed report, the AMR Filer would not be
required to file a report in accordance with Part4 of
Regulation 62-103 in respect of that month. The AMR Filer’s next
report would be required when its securityholding percentage in that
class of securities decreases past 10% or increases past 12.5%.”.
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REGULATION TO AMEND REGULATION 13-102 RESPECTING SYSTEM FEES

Securities Act
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (21))

1. Appendix A of Regulation 13-102 respecting System Fees (chapter V-1.1, r. 2.2) is
amended by replacing all occurrences of “Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids
and Issuer Bids”, in column B of item 10, by “Regulation 62-104 respecting Take-Over
Bids, Issuer Bids and the Early Warning System”.

2. [@)) This Regulation comes into force on (indicate here the date of coming into
force of this Regulation).

2) In Saskatchewan, despite paragraph (1), if this Regulation is filed with the
Registrar of Regulations after (indicate here the date of coming into force of this
Regulation), this Regulation comes into force on the day on which it is filed with the
Registrar of Regulations.
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REGULATION TO AMEND REGULATION 43-101 RESPECTING STANDARDS
OF DISCLOSURE FOR MINERAL PROJECTS

Securities Act
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (21))

1. Section 1.1 of Regulation 43-101 respecting Standards of Disclosure for Mineral
Projects (chapter V-1.1, r. 15) is amended by replacing “Regulation 62-104 respecting
Take-Over Bids and Issuer Bids”, in the definition of ‘“initial deposit period”, by
“Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids, Issuer Bids and the Early Warning
System”™.

2. [@)) This Regulation comes into force on (indicate here the date of coming into
force of this Regulation).

2) In Saskatchewan, despite paragraph (1), if this Regulation is filed with the
Registrar of Regulations after (indicate here the date of coming into force of this
Regulation), this Regulation comes into force on the day on which it is filed with the
Registrar of Regulations.
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REGULATION TO AMEND REGULATION 44-102 RESPECTING SHELF
DISTRIBUTIONS

Securities Act
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (21))

1. Section 9B.1 of Regulation 44-102 respecting Shelf Distributions (chapter V-1.1.,
r. 17) is amended by replacing “Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer
Bids”, in paragraph (3), by “Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids, Issuer Bids and
the Early Warning System”.

2. (D) This Regulation comes into force on (indicate here the date of coming into
force of this Regulation).

2) In Saskatchewan, despite paragraph (1), if this Regulation is filed with the
Registrar of Regulations after (indicate here the date of coming into force of this
Regulation), this Regulation comes into force on the day on which it is filed with the
Registrar of Regulations.
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REGULATION TO AMEND REGULATION 51-102 RESPECTING CONTINUOUS
DISCLOSURE OBLIGATIONS

Securities Act
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (1), (2), (4.1), (8), (11), (21), (22) and (34))

1. Section 1.1 of Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure Obligations
(chapter V-1.1, r. 24) is amended:

@Y} by inserting, after the definition of ‘“date of transition to IFRS”, the
following:
““economic exposure” has the same meaning as in Regulation 55-104
respecting Insider Reporting Requirements and Exemptions (chapter V-1.1, r. 31);
““equity equivalent derivative” has the same meaning as in
Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids, Issuer Bids and the Early Warning System
(chapter V-1.1, r. 35);;

2) by inserting, after the definition of “recognized quotation and trade reporting
system”, the following:
““related financial instrument” has the same meaning as in
Regulation 55-104 respecting Insider Reporting Requirements and Exemptions;”.

2. Section 9.2 of the Regulation is amended by replacing subparagraph (ii) of
subparagraph (c¢) of paragraph (4) by the following:

“@i)  the information required under item 2, sections 3.2, 3.3 and 3.4 of item 3,
paragraphs (b) and (d) of item 5 and section 6.6 of item 6 of Form 51-102F5,”.

3. Form 51-102F2 of the Regulation is amended, in item 18.1:

1) by replacing “Item 6 — Voting Securities and Principal Holders of Voting
Securities”, under “Form 51-102F5 Reference”, by “Item 6 — Voting Securities and
Interests Affecting Economic Exposure™;

2) by replacing “Do not include the disclosure specified in sections 6.2, 6.3 and
6.4.”, under “Modification” opposite “Item 6 — Voting Securities and Interests Affecting
Economic Exposure”, by “Do not include the disclosure specified in sections 6.2, 6.3, 6.4,
6.6, 6.7 and 6.8.”.

4. Form 51-102F5 of the Regulation is amended:

[@)) in Part 2:

(a) by replacing “Principal Holders of Voting Securities”, in the title
of item 6, by “Interests Affecting Economic Exposure”;

(b) by adding, after item 6.5, the following:
“6.6. If the solicitation is made other than by or on behalf of
management of the company, state the number and the percentage of each class of voting
securities of the company beneficially owned, or controlled or directed, directly or

indirectly, by, and the name of, each

(a) person by which, or on whose behalf, the solicitation
is made, and
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(b) affiliate of each person referred to in paragraph (a).

“6.7. 1If the solicitation is made other than by or on behalf of
management of the company, disclose, for each person referred to in section 6.6 that has an
interest in, or right or obligation associated with, a related financial instrument involving
voting or equity securities of the company, including, for greater certainty, an equity
equivalent derivative, the following:

(a) the material terms of the related financial instrument
and its impact on the person’s securityholdings in, and economic exposure to, the company;

(b) the date the interest in, or the right or obligation
associated with, the related financial instrument was acquired;

(©) whether the person has the ability, formally or
informally, to obtain the voting or equity securities or to direct the voting of voting
securities held by a counterparty to the related financial instrument;

(d) a description of any past or present relationship
between the person and a counterparty to the related financial instrument, or an affiliate of
the counterparty, including, for greater certainty, the name of the counterparty and, if
applicable, the affiliate, that, to a reasonable person, could be perceived to affect that
counterparty’s decision to acquire, dispose of or vote securities of the company, or, if there
is no such relationship, a statement to that effect.

“6.8 If the solicitation is made other than by or on behalf of
management of the company, disclose, for each person referred to in section 6.6 that is a
party to an agreement, arrangement or understanding that has the effect of altering, directly
or indirectly, the economic exposure of that person to the company and for which
disclosure is not otherwise required under section 6.7, the following:

(a) the material terms of the agreement, arrangement or
understanding and its impact on the person’s economic exposure to the company;

(b) the date of the agreement, arrangement or
understanding;

(©) a description of any past or present relationship
between the person and a counterparty to the agreement, arrangement or understanding, or
an affiliate of the counterparty, including, for greater certainty, the name of the
counterparty and, if applicable, the affiliate, that, to a reasonable person, could be perceived
to affect that counterparty’s decision to acquire, dispose of or vote securities of the
company, or, if there is no such relationship, a statement to that effect.”.

5. (1) This Regulation comes into force on (indicate here the date of coming into
force of this Regulation).

2) In Saskatchewan, despite paragraph (1), if this Regulation is filed with the
Registrar of Regulations after (indicate here the date of coming into force of this
Regulation), this Regulation comes into force on the day on which it is filed with the
Registrar of Regulations.
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CHANGES TO POLICY STATEMENT TO REGULATION 51-102 RESPECTING
CONTINUOUS DISCLOSURE OBLIGATIONS

1. Policy Statement to Regulation 51-102 respecting Continuous Disclosure
Obligations is changed by inserting, after section 9.3, the following:

“9.4. Derivative Arrangements

Section 3.1 of Policy Statement 62-203 respecting Take-Over Bids, Issuer
Bids and the Early Warning System provides guidance for the definition of “equity
equivalent derivative”. It also sets out when an investor must aggregate securities that it
beneficially owns with reference securities underlying equity equivalent derivatives held by
it for the purposes of early warning reporting.

The disclosure or use of equity equivalent derivatives in a manner that is
abusive of the capital markets may engage securities regulatory authorities’ public interest
jurisdiction. For example, we may have public interest concerns where investors do not
clearly and accurately differentiate between beneficial ownership of securities and
economic interests in their public disclosures and instead express them as an aggregate
economic interest, which can generate confusion in the market. We may also have public
interest concerns where equity equivalent derivatives are used in a deliberate effort to
accumulate substantial economic positions in an issuer if the holder seeks to influence the
outcome of a matter subject to securityholder approval by either exerting pressure on a
counterparty or communicating expectations of commercial incentives or disincentives for
the counterparty or its affiliates dependent on how or when the counterparty acquires,
disposes of or votes securities of the issuer.

If a solicitation is made other than by or on behalf of management, items 6.7
and 6.8 of Form 51-102F5 Information Circular require a description of any past or present
relationship between a person referred to in item 6.6 of Form 51-102F5 [Information
Circular and a counterparty, or an affiliate of the counterparty, that, to a reasonable person,
could be perceived to affect that counterparty’s decision to acquire, dispose of or vote
securities of the company, or, if there is no such relationship, a statement to that effect.
Such relationships may include instances where a counterparty or an affiliate of the
counterparty has a material financial interest in the person, has a material financial interest
in future business involving the person, acts as a financial advisor to the person, or acts as a
lead or co-lead lender or manager of a lending syndicate in connection with the solicitation.
A relationship with a counterparty, or an affiliate of that counterparty, that terminated more
than 24 months before a solicitation was commenced generally would not have to be
disclosed on the basis that it could not be perceived to affect the counterparty’s decision to
acquire, dispose of or vote securities of the company.”.
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REGULATION TO AMEND REGULATION 51-105 RESPECTING ISSUERS
QUOTED IN THE U.S. OVER-THE-COUNTER MARKETS

Securities Act
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (21))

1. Section 16 of Regulation 51-105 respecting Issuers Quoted in the U.S. Over-the-
Counter Markets (chapter V-1.1., r.24.1) is amended by replacing “Regulation 62-104
respecting Take-Over Bids and Issuer Bids” by “Regulation 62-104 respecting Take-Over
Bids, Issuer Bids and the Early Warning System”.

2. (D) This Regulation comes into force on (indicate here the date of coming into
force of this Regulation).

2) In Saskatchewan, despite paragraph (1), if this Regulation is filed with the
Registrar of Regulations after (indicate here the date of coming into force of this
Regulation), this Regulation comes into force on the day on which it is filed with the
Registrar of Regulations.
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REGULATION TO AMEND REGULATION 55-104 RESPECTING INSIDER
REPORTING REQUIREMENTS AND EXEMPTIONS

Securities Act
(chapter V-1.1,s. 331.1, par. (1) and (11)

1. Section 2.2 of Regulation 55-104 respecting Insider Reporting Requirements and
Exemptions (chapter V-1.1, r. 31) is amended by replacing “I’emprise directe ou indirecte
exercée sur ceux-ci, ou dans tout droit ou intérét direct ou indirect dans un instrument
financier lié ou obligation directe ou indirecte relative a un tel instrument”, in the French
text, by “I’emprise exercée sur ceux-ci, directement ou indirectement, ou dans tout droit
dans un instrument financier lié ou tout droit ou toute obligation découlant de cet
instrument”.

2. Sections 3.2 and 3.3 of the Regulation are amended by replacing paragraph (b), in
the French text, by the following:

“b) ses droits dans tout instrument financier lié a un titre de 1’émetteur assujetti
ou ses droits ou obligations découlant de cet instrument.”.

3. Section 9.4 of the Regulation is amended by replacing paragraph (b), in the French
text, by the following:

“b) il n’a pas de droit dans un instrument financier lié¢ a un titre de 1’émetteur ni
de droit ou d’obligation découlant de cet instrument;”.

4. Section 9.5 of the Regulation is amended by replacing subparagraph (ii), in the
French text, by the following:

““ii) tout droit dans un instrument financier lié a un titre de I’émetteur ou tout
droit ou toute obligation découlant de cet instrument.”.

5. This Regulation comes into force on (indicate here the date of coming into force of
this Regulation).
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CHANGES TO POLICY STATEMENT TO REGULATION 55-104 RESPECTING
INSIDER REPORTING REQUIREMENTS AND EXEMPTIONS

1. Section 3.2 of Policy Statement to Regulation 55-104 respecting Insider Reporting
Requirements and Exemptions is changed by replacing “Regulation 62-104 respecting
Take-Over Bids and Issuer Bids”, in paragraph (3), by “Regulation 62-104 respecting Take-
Over Bids, Issuer Bids and the Early Warning System”.
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REGULATION TO AMEND REGULATION 61-101 RESPECTING PROTECTION
OF MINORITY SECURITY HOLDERS IN SPECIAL TRANSACTIONS

Securities Act
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (21))

1. Regulation 61-101 respecting Protection of Minority Security Holders in Special
Transactions (chapter V-1.1, r. 33) is amended:

€9} by replacing all occurrences of “Regulation 62-104 respecting Take-Over
Bids and Issuer Bids™, in sections 1.1, 1.6, 2.2, 4.2, 5.3 and 6.10, by “Regulation 62-104
respecting Take-Over Bids, Issuer Bids and the Early Warning System”’;

2) by replacing all occurrences of “valeur au cours du marché”, in the French
text of section 1.2, by ““valeur de marché”.

2. (D This Regulation comes into force on (indicate here the date of coming into
force of this Regulation).

2) In Saskatchewan, despite paragraph (1), if this Regulation is filed with the
Registrar of Regulations after (indicate here the date of coming into force of this
Regulation), this Regulation comes into force on the day on which it is filed with the
Registrar of Regulations.
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CHANGES TO POLICY STATEMENT TO REGULATION 61-101 RESPECTING
PROTECTION OF  MINORITY SECURITY HOLDERS IN SPECIAL
TRANSACTIONS

1. Section 4.1 of Policy Statement to Regulation 61-101 respecting Protection of
Minority Security Holders in Special Transactions is changed by replacing
“Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer Bids” by “Regulation 62-104
respecting Take-Over Bids, Issuer Bids and the Early Warning System”.
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REGULATION TO AMEND REGULATION 62-103 RESPECTING THE EARLY
WARNING SYSTEM AND RELATED TAKE-OVER BID AND INSIDER
REPORTING ISSUES

Securities Act
(chapter V-1.1, s. 331.1, par. (1), (2), (3), (8), (11), (21), (22) and (34))

1. Section 1.1 of Regulation 62-103 respecting the Early Warning System and Related
Take-Over Bid and Insider Reporting Issues (chapter V-1.1, r. 34) is amended:

[@)) by replacing “titres de participation”, in the French text of the definition of
“acquisition announcement provisions”, by “titres de capitaux propres’’;

2) by replacing the definition of “equity security” by the following:

““equity security” has the meaning ascribed to that term in section 1.1 of
Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids, Issuer Bids and the Early Warning
System;”’;

3) by striking out the definition of “news release™;

(C)) by replacing the definition of “significant change in a related financial
instrument position” by the following:
““significant change in a related financial instrument position” means, in
relation to an entity and a related financial instrument that involves, directly or indirectly, a
security of a reporting issuer, any change in the entity’s interest in, or right or obligation
associated with, the related financial instrument if the change has a similar economic effect
to an increase or decrease in the entity’s securityholding percentage in a class of voting or
equity securities of the reporting issuer in respect of which the entity would be required to
file a report under the early warning requirements or, if the entity is relying on the
exemption in section 4.1, Part 4;”;

) by replacing all occurrences of “Regulation 62-104 respecting Take-Over
Bids and Issuer Bids” by “Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids, Issuer Bids and
the Early Warning System”.

2. Section 4.3 of the Regulation is amended by adding, after paragraph (4), the
following:

“(5) If an eligible institutional investor that is not relying on the exemption in
section 4.1, including, for greater certainty, an eligible institutional investor that was but is
no longer disqualified under section 4.2 from filing reports under this Part, intends to file
reports under this Part for the reporting issuer, the eligible institutional investor shall

(a) promptly issue and file a news release that includes a statement that
the eligible institutional investor is eligible to file reports under this Part and that it intends
to do so for the reporting issuer; and

(b) file a report in accordance with paragraph 4.5(a).”.

3. Section 4.5 of the Regulation is amended:

[@)) by replacing “titres de participation”, in the French text of paragraphs (a)
and (b), by “titres de capitaux propres”’;

2) by replacing paragraph (c) by the following:
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“(c) within 10 days after the end of the month in which the
securityholding percentage of the eligible institutional investor in a class of voting or equity
securities of the reporting issuer, as at the end of the month, increased or decreased past

1) 12.5 percent of the outstanding securities of the class, or

(i1) each 2.5 percent threshold in excess of 12.5 percent of the
outstanding securities of the class; and”;

3) by replacing “titres de participation”, in the French text of paragraph (d), by
“titres de capitaux propres”.

4. Section 9.1 of the Regulation is amended by replacing “tout intérét”, in the French
text of subparagraph (i) of subparagraph (a.1) of paragraph (1), by “tout droit™.

5. Form 62-103F1 of the Regulation is amended:
(@)) by replacing the Instruction under item 2 by the following:
“INSTRUCTIONS

(i) If the acquiror is a corporation, partnership, trust, fund, association,
syndicate, organization or organized group of persons, provide its name, the address of its
head office, its jurisdiction of incorporation or organization, and its principal business.

(ii) If the acquiror is neither an individual nor a reporting issuer,
provide the name of each person that controls, within the meaning of section 1.4 of
Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids, Issuer Bids and the Early Warning System
(chapter V' 1.1, r. 35), the acquiror.”;

2) by adding, in section 3.6 of item 3 and after “impact on the acquiror’s

29 e

securityholdings”, “in, and economic exposure to, the issuer”;

3) by replacing ‘“Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer
Bids”, in the second paragraph of item 3.7, by “Regulation 62-104 respecting Take-Over
Bids, Issuer Bids and the Early Warning System”;

(C)) by inserting, at the end of item 3.8, “and its impact on the acquiror’s
economic exposure to the issuer”.

6. Form 62-103F2 of the Regulation is amended:

1) by adding, in item 3.5 and after “impact on the eligible institutional

2 cc

investor’s securityholdings™, ““in, and economic exposure to, the issuer”;

2) by replacing “Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer
Bids”, in the second paragraph of item 3.6, by “Regulation 62-104 respecting Take-Over
Bids, Issuer Bids and the Early Warning System”;

3) by inserting, at the end of item 3.7, “and its impact on the acquiror’s
economic exposure to the issuer”.

7. Form 62-103F3 of the Regulation is amended:

1) by adding, in item 3.5 and after “impact on the eligible institutional

2 cc

investor’s securityholdings™, ““in, and economic exposure to, the issuer”;
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2) by replacing ‘“Regulation 62-104 respecting Take-Over Bids and Issuer
Bids”, in the second paragraph of item 3.6, by “Regulation 62-104 respecting Take-Over
Bids, Issuer Bids and the Early Warning System”;

3) by inserting, at the end of item 3.7, “and its impact on the acquiror’s
economic exposure to the issuer”.

8. The Regulation is amended by replacing all occurrences of “Regulation 62-104
respecting Take-Over Bids and Issuer Bids”, in Appendix D, by ‘“Regulation 62-104
respecting Take-Over Bids, Issuer Bids and the Early Warning System”.

9. (1) This Regulation comes into force on (indicate here the date of coming into
force of this Regulation).

2) In Saskatchewan, despite paragraph (1), if this Regulation is filed with the
Registrar of Regulations after (indicate here the date of coming into force of this
Regulation), this Regulation comes into force on the day on which it is filed with the
Registrar of Regulations.
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6.2.2 Publication

Aucune information.
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Aucune information.
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SANCTIONS ADMINISTRATIVES PECUNIAIRES

L’Autorité des marchés financiers publie dans cette section la liste des sanctions administratives
pécuniaires. Les décisions de révision des sanctions administratives pécuniaires imposées aux émetteurs
ainsi qu’'aux initiés sont publiées a la section 6.4.3, distinctement des sections 6.4.1 et 6.4.2 qui
contiennent les décisions initiales imposées a la suite d’'un défaut de respecter une disposition prévue au
titre 1ll de la Loi sur les valeurs mobilieres (« LVM ») ou encore, les articles 96 a 98 ou 102 de cette
méme loi. (274.1 LVM /271.13, 271.14 Réglement sur les valeurs mobiliéres (« RVM »)).

6.41 Emetteurs assujettis
Aucune information.
6.4.2 Initiés

Le tableau publié dans cette section présente les sanctions administratives pécuniaires imposées aux
initiés suivant leur défaut de respecter I'une des dispositions des articles 96 a 98 ou 102 de la Loi sur les
valeurs mobiliéres. (274.1 Loi sur les valeurs mobilieres et 271.14 et 271.15 Reglement sur les valeurs
mobilieres (« RVM »)).

271.14.

Tout initié ou dirigeant réputé initié qui contrevient a une disposition des articles 96 a 98 ou 102
de la Loi, parce qu'’il a fait défaut de déclarer son emprise sur des titres ou une modification a
cette emprise, est tenu au paiement d’une sanction administrative pécuniaire de 100 $ par
omission de déclarer pour chaque jour au cours duquel il est en défaut, jusqu’a concurrence
d’une somme maximale de 5 000 $.

271.15.

Une sanction administrative pécuniaire est exigible a compter du moment ou I'Autorité en
transmet avis.

L'imposition d’une sanction administrative pécuniaire, en application de l'article 271.14 RVM, est sans
préjudice quant a tout autre recours dont peut se prévaloir I'’Autorité des marchés financiers.

Le tableau ci-dessous indique le nhom de linitié concerné, le nom de I'émetteur a I'égard duquel il n’a pas
fait la déclaration requise, la date ou a été prise la décision d'imposer une sanction administrative
pécuniaire ainsi que le montant imposé.

Nom de Pinitié Emetteur No référence Date de Montant

décision imposé
ARMUTLU, MURAT GROUPE 2026-1C-1031970 2026-04-30 1400,00 $
D'ALIMENTATION MTY
INC.

14 mai 2026 - Vol. 23, n° 19 ]



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

6.4.3 Décisions de révision

Les tableaux ci-dessous présentent les informations relatives aux décisions de révision de sanctions
administratives pécuniaires.

Il s’agit plus particulierement des cas ou I'Autorité, dans le cadre d'un processus de révision, a décidé de
maintenir, de réduire ou encore d'annuler le montant de la sanction administrative pécuniaire
précédemment imposée.

6.4.3.1 Emetteurs assujettis

Le tableau publié dans cette section présente les décisions de révision de sanctions administratives
pécuniaires qui concernent les émetteurs assujettis.

Aucune information.
6.4.3.2 Initiés

Le tableau publié dans cette section présente les décisions de révision de sanctions administratives
pécuniaires qui concernent les initiés.

Aucune information.
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Aucune information.
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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 '’AMF ou par une autre autorité canadienne en valeurs mobilieres agissant a titre
d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas de prospectus provisoires sont

réputés octroyés par '’AMF en vertu du premier paragraphe de l'article 3.3 du Reglement 11-102 sur le

régime du passeport :

Nom de I’émetteur

FNB DESJARDINS ACTIF UNIVERS
OBLIGATIONS CANADIENNES

FNB DESJARDINS ACTIONS DE
LEADERS CANADIENS

FNB DESJARDINS OPPORTUNITES
MONDIALES

GUNNISON COPPER CORP.

Date du visa

2026-05-06

2026-05-11

Autorité principale’

Québec

- Colombie-Britannique

- Alberta

- Saskatchewan

- Manitoba

- Ontario

- Nouveau-Brunswick

- Nouvelle-Ecosse

- Tle-du-Prince-Edouard

- Terre-Neuve-et-Labrador
- Territoires du Nord-Ouest
- Yukon

- Nunavut

Colombie-Britannique
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Nom de I’émetteur Date du visa Autorité principale’
SOCIETE A CAPITAL SCINDE 2026-05-11 Ontario

LEADERS CANADIENS A GRANDE

CAPITALIZATION

1 Si '’AMF agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les autres autorités en
valeurs mobiliéres énumérées sous « Québec ».

Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR+ a
I'adresse : www.sedarplus.ca.

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 I’AMF ou par une autre autorité canadienne en valeurs mobiliéres agissant a titre d’autorité
principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas de prospectus sont réputés octroyés par
I’AMF en vertu du deuxiéme paragraphe de I'article 3.3 du Réglement 11-102 sur le régime du
passeport. Il contient également la liste des émetteurs qui ont déposé un prospectus préalable de base
de I'émetteur établi bien connu pour lequel le visa est réputé octroyé par 'AMF en vertu du paragraphe
1 de l'article 9B.5 du Reglement 44-102 sur le placement de titres au moyen d’un prospectus préalable:

Date du visa
Date du réputé
visa octroyé
(EEBC)'

Nom de I’émetteur Autorité principale?

STELLA-JONES INC. 2026-05-06 Québec
- Colombie-Britannique
- Alberta
- Saskatchewan
- Manitoba
- Ontario
- Nouveau-Brunswick
- Nouvelle-Ecosse
- Tle-du-Prince-Edouard
- Terre-Neuve-et-Labrador
- Territoires du Nord-Ouest
- Yukon
- Nunavut

ABAXX TECHNOLOGIES INC. 2026-05-08 Ontario

BIGG DIGITAL ASSETS INC. 2026-05-11 Colombie-Britannique
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Date du visa
o Date du réputé VA ey
Nom de I’émetteur visa octroyé Autorité principale
(EEBC) "

FNB RETURN STACKED® 2026-05-06 Ontario
STRATEGIES EQUILIBREE
MONDIALE ET MACRO

1 (EEBC) : Emetteur établi bien connu.

2 Si TAMF agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les autres autorités en
valeurs mobilieres énumérées sous « Québec ».

Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR+ a
I'adresse : www.sedarplus.ca.

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 '’AMF ou par une autre autorité canadienne en valeurs mobilieres
agissant a titre d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas de modifications
du prospectus sont réputés octroyés par I’AMF en vertu du deuxiéme paragraphe de l'article 3.3 du
Réglement 11-102 sur le régime du passeport. |l contient également la liste des émetteurs qui ont
déposé une modification du prospectus préalable de base de I'émetteur établi bien connu pour laquelle
le visa de modification du prospectus est réputé octroyé par 'AMF en vertu du paragraphe 2 de
I'article 9B.5 du Réglement 44-102 sur le placement de titres au moyen d’un prospectus préalable :

Date du visa
)z Date du réputé el 2
Nom de I’émetteur visa octroyé Autorité principale
(EEBC) "
FONDS DE GESTION DE 2026-05-11 Ontario
TRESORERIE EN DOLLARS
CANADIENS
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Date du visa
) x Date du réputé e . 5
Nom de I’émetteur visa octroyé Autorité principale
(EEBC) "

FNB D'ACTIONS AMERICAINES ~ 2026-05-08 Ontario
CONCENTRE BRISTOL GATE

FONDS IMAN DE GLOBAL 2026-05-12 Ontario
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Date du visa
o Date du réputé VA ey
Nom de I’émetteur visa octroyé Autorité principale
(EEBC) "

SILVER MOUNTAIN 2026-05-12 Ontario
RESOURCES INC.

1 (EEBC) : Emetteur établi bien connu.

2 Si TAMF agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les autres autorités en
valeurs mobiliéres énumérées sous « Québec ».

Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR+ a
I'adresse : www.sedarplus.ca.

6.6.1.4 Dép6t de suppléments

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé auprés de 'AMF un supplément de
prospectus qui compléete I'information contenue au prospectus préalable ou simplifié de ces émetteurs
pour lequel un visa a été octroyé par ’AMF ou par une autre autorité canadienne en valeurs mobiliéres.
Il contient également la liste des émetteurs qui ont déposé auprés de 'AMF un supplément de
prospectus qui compléete I'information contenue au prospectus préalable de base de I'émetteur établi
bien connu pour lequel un visa est réputé avoir été octroyé par I'AMF :

Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable

Nom de I’émetteur Date du supplément de base de I'(EEBC)'
ou du prospectus
simplifié

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-27 2026-03-25
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable

Nom de I’émetteur Date du supplément de base de I(EEBC)'
ou du prospectus
simplifié

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-27 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-27 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-27 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-27 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-27 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-27 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-27 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-27 2026-03-25

261



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable
de base de I'(EEBC)’
ou du prospectus
simplifié

Nom de I’émetteur Date du supplément

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-27 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-27 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-28 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-28 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-28 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-28 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-28 2026-03-25
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable

Nom de I’émetteur Date du supplément de base de I(EEBC)'
ou du prospectus
simplifié

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-28 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-28 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-28 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-29 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-29 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-29 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-29 2026-03-25
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable

Nom de I’émetteur Date du supplément de base de I(EEBC)'
ou du prospectus
simplifié

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-29 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-29 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-30 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-30 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-01 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-01 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-01 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-01 2026-03-25
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable
de base de I'(EEBC)’
ou du prospectus
simplifié

Nom de I’émetteur Date du supplément

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-01 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-01 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-01 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-04 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-04 2026-03-25

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-04-28 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-04-28 2026-03-12
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable

Nom de I’émetteur Date du supplément de base de I(EEBC)'
ou du prospectus
simplifié

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-04-28 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-04-28 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-04-28 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-04-28 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-04-29 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-04-29 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-04-29 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-04-30 2026-03-12
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable
de base de I'(EEBC)’
ou du prospectus
simplifié

Nom de I’émetteur Date du supplément

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-04-30 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-01 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-01 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-01 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-04 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-04 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-04 2026-03-12
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable

Nom de I’émetteur Date du supplément de base de I(EEBC)'
ou du prospectus
simplifié

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-04 2026-03-12

NEXCEL METALS CORP. 2026-04-29 2026-03-09

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-01 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-04 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-04 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-04 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-05 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-05 2026-03-25
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable
de base de I'(EEBC)’
ou du prospectus
simplifié

Nom de I’émetteur Date du supplément

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-05 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-05 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-05 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-06 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-06 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-06 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-07 2026-03-25
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable

Nom de I’émetteur Date du supplément de base de I(EEBC)'
ou du prospectus
simplifié

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-07 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-08 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-08 2026-03-25

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-08 2026-03-25

CHARTWELL RETIREMENT RESIDENCES  2026-05-07 2026-05-07

FEDERATION DES CAISSES 2026-05-07 2025-03-31
DESJARDINS DU QUEBEC

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-05 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-05 2026-03-12
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable
de base de I'(EEBC)’
ou du prospectus
simplifié

Nom de I’émetteur Date du supplément

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-05 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-05 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-06 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-06 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-06 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-06 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-06 2026-03-12
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable

Nom de I’émetteur Date du supplément de base de I(EEBC)'
ou du prospectus
simplifié

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-07 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-07 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-07 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-07 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-08 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-08 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-08 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-08 2026-03-12
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Date du prospectus
préalable, du
prospectus préalable
de base de I'(EEBC)’
ou du prospectus
simplifié

Nom de I’émetteur Date du supplément

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-11 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-11 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-11 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-11 2026-03-12

LA BANQUE DE NOUVELLE - ECOSSE 2026-05-11 2026-03-12

SIENNA SENIOR LIVING INC. 2026-05-05 2024-11-29

1 (EEBC) : Emetteur établi bien connu.

Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces suppléments, veuillez consulter le site Internet de
SEDARY+ a I'adresse : www.sedarplus.ca.

6.6.2 Dispenses de prospectus

Aucune information.
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6.6.3 Déclarations de placement avec dispense

L’AMF publie ci-dessous I'information concernant les placements effectués sous le bénéfice des
dispenses prévues au Reglement 45-106 sur les dispenses de prospectus (« Réglement 45-106 ») et au
Reéglement 45-513 sur la dispense de prospectus pour placement de titres aupres de porteurs existants
(« Réglement 45-513 »).

Nous rappelons qu’il est de la responsabilité des émetteurs de s’assurer qu'ils bénéficient des dispenses
prévues au Réglement 45-106 ou au Reglement 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 Iégislatives et réglementaires
pertinentes constitue une infraction.

L’information contenue aux déclarations de placement avec dispense déposées conformément au
Reéglement 45-106 ou au Reglement 45-513 est publiée ci-dessous tel qu’elle est fournie par les
émetteurs concernés. L’AMF ne saurait étre tenue responsable de quelque lacune ou erreur que ce soit
dans ces déclarations.

Depuis le 1¢" octobre 2015, I'information sur les placements avec dispense est présentée sous un
nouveau format.

SECTION RELATIVE AUX SOCIETES

Nom de I'émetteur Date du placement Montant total du placement
202604 PRO CALP 2026-04-30 au 2026- 15063025 $
05-07

ANTRIM BALANCED MORTGAGE 2026-04-30 au 2026- 6055015 %
FUND LTD. 05-07

ARCTICAR, INC. 2025-09-17 139371 %
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Nom de I'émetteur Date du placement Montant total du placement

ATLAS GROVE SPECIAL 2026-05-01 100 000 $
OPPORTUNITIES Il OFFSHORE
(CAYMAN) LP

AVENUE 31 CAPITAL INC. 2026-05-01 4865501 %

BANCO BILBAO VIZCAYA 2026-05-08 31477 800 $
ARGENTARIA, S.A.

BANQUE NATIONALE DU CANADA 2026-04-28 2734800%

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-05 3002549 $

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-05-08 2125000 $

BANQUE ROYALE DU CANADA 2026-04-23 7970000 $
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Nom de I'émetteur Date du placement Montant total du placement

BAYHORSE SILVER INC. 2025-09-15 374040 %

BAYVIEW APARTMENT REAL ESTATE = 2026-04-29 707 173 $
INVESTMENT TRUST

BHL ACQUISITION CORP. 2026-04-30 5500 000 $

BRANDLIN VENTURES LTD. 2026-04-29 609 680 $

BROOKFIELD PRIVATE EQUITY FUND  2026-05-01 13684018 $
(CANADA)

CAPITAL DIRECT | INCOME TRUST 2026-04-30 10058918 $

CHIP MORTGAGE TRUST 2026-04-28 190 000 000 $

CMLS MORTGAGE FUND 2026-05-01 4236379%
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Nom de I'émetteur Date du placement Montant total du placement

CORPORATION FIERA CAPITAL / 2026-05-01 100 000 000 $
FIERA CAPITAL CORPORATION

DIAMENTIS INC. 2026-05-01 100 000 $

DOMESTIC METALS CORP. 2026-05-04 3072636 %

EDM RESOURCES INC. 2025-12-12 1000000 $

EQUITON RESIDENTIAL INCOME 2026-04-27 au 2026- 919104 $
FUND TRUST 05-04

FARMCAP FARMLAND LP 2026-04-29 142 000 $

FONDS D’'HYPOTHEQUES 2026-04-30 130 637 525 $
COMMERCIALES ACM
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Nom de I'émetteur Date du placement Montant total du placement

FONDS EN GESTION COMMUNE DE 2025-09-29 20000 000 $
DETTE PRIVEE EMERAUDE TD

GALACTIC GOLD CORP. 2026-04-29 1787500 %

GREENHEART GOLD INC. 2026-04-30 59 850 000 $
ICM CRESCENDO MUSIC ROYALTY 2026-04-30 5726 541 %
FUND

INTEGRATED CYBER SOLUTIONS 2026-05-01 2507 500 $
INC., FORMERLY 1332996 B.C. LTD.

LANKIN APARTMENT REAL ESTATE 2026-04-29 1064543 $
INVESTMENT TRUST

LANKIN REAL ESTATE GROWTH 2026-04-29 106 763 $
TRUST
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Nom de I'émetteur Date du placement Montant total du placement

LUNEX FINANCE CORP. 2026-04-23 264 486 $

MUSTGROW BIOLOGICS CORP. 2025-08-28 4526 806 $

NEARCTIC INDUSTRIAL REAL ESTATE = 2026-02-27 415715 %
INVESTMENT TRUST

OAKTREE STRATEGIC CREDIT TRUST = 2026-05-01 13356921 %
(CANADIAN FEEDER)

PERSEVERANCE METALS INC. 2026-03-23 4715503 $

PERSHING SQUARE USA, LTD. 2026-04-30 7529159 %

PLATFORM ADVISOR, LLC 2026-05-04 13619$
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Nom de I'émetteur Date du placement Montant total du placement

PR RNO PROPERTY OWNER 1, LLC 2026-05-01 388422936 $

QUANTROPI INC. 2026-04-29 au 2026- 3078309 %
04-30

RESSOURCES MINIERES RADISSON 2025-10-07 25000200 $
INC.
SABIO HOLDINGS INC. 2026-04-29 900 000 $

SPARTAN METALS CORP. 2026-04-29 5500 000 $

TOWER RESOURCES LTD. 2025-10-30 1557 000 $
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Nom de I'émetteur Date du placement Montant total du placement
VERIPATH (UR) FUND 2026-04-29 au 2026- 1105732 %
05-01

WESTBORO MORTGAGE 2026-04-30 4281757 %
INVESTMENT TRUST

SECTION RELATIVE AUX FONDS D’INVESTISSEMENT

Nom de I'émetteur Date du placement Montant total du placement
FONDS MONETAIRE MD 2025-01-01 au 2025- 10 105 039 $
12-31

MW TOPS EMERGING MARKETS 2025-04-01 au 2025- 29107 022 §
ABSOLUTE RETURN FUND 05-06

Pour de plus amples renseignements relativement aux placements énumérés ci-dessus, veuillez
consulter les dossiers disponibles a la salle des dossiers de 'AMF.

6.6.4 Refus

Aucune information.

281



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

6.6.5 Divers

Gunnison Copper Corp.

Vu la demande présentée par I'émetteur aupres de I'Autorité des marchés financiers ('« AMF ») le
31 mars 2026 (la « demande »);

Vu les articles 40.1 et 263 de la Loi sur les valeurs mobiliéres, RLRQ, c. V-1.1 (la « Loi »);

Vu le paragraphe 2.2(2) et I'article 19.1 du Réglement 41-101 sur les obligations générales relatives au
prospectus, RLRQ, c. V-1.1, r. 14 (le « Réglement 41-101 »);

Vu la Loi, le Reglement 14-101 sur les définitions, RLRQ, c. V-1.1, r. 3, le Réglement 41-101, le
Reglement 44-102 sur le placement de titres au moyen d’un prospectus préalable, RLRQ, c. V-1.1,r. 17
et les termes définis suivants :
« dispense permanente » : la dispense de I'obligation prévue a I'article 40.1 de la Loi et au
paragraphe 2.2(2) du Réglement 41-101 d’établir une version frangaise du prospectus et des
suppléments établissant les placements au cours du marché;

« prospectus » : le prospectus préalable de base que I'émetteur prévoit déposer auprés de 'AMF le ou
vers le 6 avril 2026, ainsi que toute version modifiée de celui-ci;

« suppléments établissant les placements au cours du marché » : les suppléments de prospectus
préalable relatifs au prospectus qui établiront les placements au cours du marché;

Vu l'acte d’autorisation de signature de certains actes, documents ou écrits pris en vertu de l'article 24.1
de la Loi sur I'encadrement du secteur financier, RLRQ, c. E-6.1 et les pouvoirs délégués conformément
a l'article 24 de cette méme loi;

Vu la demande visant a obtenir la dispense permanente;

Vu les considérations suivantes :

1. L’émetteur est un émetteur assujetti dans toutes les provinces du Canada a I'exception du
Québec;

2. L’émetteur compte effectuer un placement au cours du marché;

3. Dans le cadre d’un placement au cours du marché, I'émetteur peut placer ses titres auprés de
souscripteurs québécois;

4. Un émetteur qui entend procéder au placement de ses titres au Québec est tenu d’établir un
prospectus;

5. Dans le cadre d’'un placement au cours du marché, les souscripteurs acquiérent leurs titres
directement sur le marché et 'émetteur est dispensé de leur remettre le prospectus;

6. La version anglaise du prospectus et des suppléments établissant les placements au cours du
marché sera déposée auprés de 'AMF;

Vu les déclarations faites par I'émetteur.
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En conséquence, 'AMF accorde la dispense permanente a la condition que le prospectus et tout
supplément relatif au prospectus autre que les suppléments établissant les placements au cours du
marché soient établis en francgais et déposés auprés de 'AMF avant que I'émetteur place des titres
aupres de souscripteurs québécois dans le cadre d’un placement autre qu’au cours du marché.
Fait le 2 avril 2026.

Patrick Théorét
Directeur des fusions et acquisitions des sociétés

Décision N° : 2026-FS-1025774

Abaxx Technologies Inc.

Vu la demande présentée par I'émetteur aupres de I'Autorité des marchés financiers ('« AMF ») le
24 avril 2026 (la « demande »);

Vu les articles 40.1 et 263 de la Loi sur les valeurs mobilieres, RLRQ, c. V-1.1 (la « Loi »);

Vu le paragraphe 2.2(2) et I'article 19.1 du Réglement 41-101 sur les obligations générales relatives au
prospectus, RLRQ, c. V-1.1, r. 14 (le « Reglement 41-101 »);

Vu la Loi, le Reglement 14-101 sur les définitions, RLRQ, c. V-1.1, r. 3, le Réglement 41-101, le
Reglement 44-102 sur le placement de titres au moyen d’un prospectus préalable, RLRQ, c. V-1.1,r. 17
et les termes définis suivants :
« dispense permanente » : la dispense de I'obligation prévue a I'article 40.1 de la Loi et au
paragraphe 2.2(2) du Réglement 41-101 d’établir une version frangaise du prospectus et des
suppléments établissant les placements au cours du marché;

« prospectus » : le prospectus préalable de base que I'émetteur prévoit déposer auprés de 'AMF le ou
vers le 30 avril 2026, ainsi que toute version modifiée de celui-ci;

« suppléments établissant les placements au cours du marché » : les suppléments de prospectus
préalable relatifs au prospectus qui établiront les placements au cours du marché;

Vu l'acte d’autorisation de signature de certains actes, documents ou écrits pris en vertu de I'article 24.1
de la Loi sur I'encadrement du secteur financier, RLRQ, c. E-6.1 et les pouvoirs délégués conformément
a l'article 24 de cette méme loi;
Vu la demande visant a obtenir la dispense permanente;
Vu les considérations suivantes :

1. L’émetteur est un émetteur assujetti dans tous les territoires du Canada;

2. L’émetteur compte effectuer un placement au cours du marché;

3. Dans le cadre d’un placement au cours du marché, I'émetteur peut placer ses titres auprés de
souscripteurs québécois;

4. Un émetteur qui entend procéder au placement de ses titres au Québec est tenu d’établir un
prospectus;
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5. Dans le cadre d’'un placement au cours du marché, les souscripteurs acquiérent leurs titres
directement sur le marché et I'émetteur est dispensé de leur remettre le prospectus;

6. La version anglaise du prospectus et des suppléments établissant les placements au cours du
marché sera déposée auprés de 'AMF;

Vu les déclarations faites par I'émetteur.

En conséquence, 'AMF accorde la dispense permanente a la condition que le prospectus et tout
supplément relatif au prospectus autre que les suppléments établissant les placements au cours du
marché soient établis en frangais et déposés auprés de 'AMF avant que I'émetteur place des titres
aupres de souscripteurs québécois dans le cadre d’un placement autre qu’au cours du marché.

Fait le 29 avril 2026.

Martine Barry
Directrice de la surveillance des sociétés

Décision N° : 2026-FS-1031904

Nano One Materials Corp.

Vu la demande présentée par I'émetteur aupres de I'Autorité des marchés financiers ('« AMF ») le
28 avril 2026 (la « demande »);

Vu les articles 40.1 et 263 de la Loi sur les valeurs mobiliéres, RLRQ, c. V-1.1 (la « Loi »);

Vu le paragraphe 2.2(2) et I'article 19.1 du Reglement 41-101 sur les obligations générales relatives au
prospectus, RLRQ, c. V-1.1, r. 14 (le « Réglement 41-101 »);

Vu la Loi, le Reglement 14-101 sur les définitions, RLRQ, c. V-1.1, r. 3, le Réglement 41-101, le
Réglement 44-102 sur le placement de titres au moyen d’un prospectus préalable, RLRQ, c. V-1.1,r. 17
et les termes définis suivants :
« dispense permanente » : la dispense de I'obligation prévue a I'article 40.1 de la Loi et au
paragraphe 2.2(2) du Réglement 41-101 d’établir une version frangaise du prospectus et des
suppléments établissant les placements au cours du marché;

« prospectus » : le prospectus préalable de base que I'émetteur prévoit déposer auprés de 'AMF le ou
vers le 30 avril 2026, ainsi que toute version modifiée de celui-ci;

« suppléments établissant les placements au cours du marché » : les suppléments de prospectus
préalable relatifs au prospectus qui établiront les placements au cours du marché;

Vu I'acte d’autorisation de signature de certains actes, documents ou écrits pris en vertu de I'article 24.1
de la Loi sur I'encadrement du secteur financier, RLRQ, c. E-6.1 et les pouvoirs délégués conformément
a l'article 24 de cette méme loi;

Vu la demande visant a obtenir la dispense permanente;

Vu les considérations suivantes :

1. L’émetteur est un émetteur assujetti dans toutes les provinces du Canada;

2. L’émetteur compte effectuer un placement au cours du marché;
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3. Dans le cadre d’'un placement au cours du marché, I'émetteur peut placer ses titres auprés de
souscripteurs québécois;

4.  Un émetteur qui entend procéder au placement de ses titres au Québec est tenu d’établir un
prospectus;

5. Dans le cadre d’'un placement au cours du marché, les souscripteurs acquiérent leurs titres
directement sur le marché et 'émetteur est dispensé de leur remettre le prospectus;

6. La version anglaise du prospectus et des suppléments établissant les placements au cours du
marché sera déposée auprés de 'AMF;

Vu les déclarations faites par I'émetteur.

En conséquence, 'AMF accorde la dispense permanente a la condition que le prospectus et tout
supplément relatif au prospectus autre que les suppléments établissant les placements au cours du
marché soient établis en frangais et déposés auprés de 'AMF avant que I'émetteur place des titres
aupres de souscripteurs québécois dans le cadre d’un placement autre qu’au cours du marché.

Fait le 29 avril 2026.

Martine Barry
Directrice de la surveillance des sociétés

Décision N° : 2026-FS-1031941

Les autorités canadiennes en valeurs mobiliéres, autre que I'Autorité des marchés financiers, qui ont agi
a titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de
dispenser les personnes visées de I'application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en
vertu de l'article 4.7 du Réglement 11-102 sur le régime du passeport ou de I'article 4.8 de ce reglement,
selon le cas.

Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche a I'égard de celles-ci, veuillez

vous rendre au site Internet de I'Institut canadien d’information juridique (CanLlIl) a 'adresse
www.canlii.org.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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ANNEXE 1 DEPOTS DE DOCUMENTS D'INFORMATION

RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

5N PLUS INC. 2026-03-31
ACT ENERGY TECHNOLOGIES LTD. 2026-03-31
AG GROWTH INTERNATIONAL INC. 2026-03-31
AGT FOOD AND INGREDIENTS INC. (FORMERLY, ALLIANCE GRAIN 2026-03-31
TRADERS INC.)

AIRBOSS OF AMERICA CORP. 2026-03-31
ALARIS EQUITY PARTNERS INCOME TRUST 2026-03-31
ALGOMA CENTRAL CORPORATION 2026-03-31
ALGONQUIN POWER & UTILITIES CORP. 2026-03-31
ALTIUS MINERALS CORPORATION 2026-03-31
ALTUS GROUP LIMITED 2026-03-31
ALVOPETRO ENERGY LTD. 2026-03-31
ANAERGIA INC. 2026-03-31
ANDEAN PRECIOUS METALS CORP. 2026-03-31
ARIS MINING CORPORATION 2026-03-31
ARTEMIS GOLD INC. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

ATCO LTD. 2026-03-31
ATHABASCA OIL CORPORATION 2026-03-31
AURINIA PHARMACEUTICALS INC. 2026-03-31
B2GOLD CORP. 2026-03-31
BAYTEX ENERGY CORP. 2026-03-31
BCE INC. 2026-03-31
BITCOIN WELL INC. 2026-03-31
BONTERRA RESOURCES INC. 2026-03-31
BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT LTD. 2026-03-31
BROOKFIELD BUSINESS CORPORATION 2026-03-31
BROOKFIELD INFRASTRUCTURE CORPORATION 2026-03-31
BROOKFIELD INFRASTRUCTURE PARTNERS L.P. 2026-03-31
BRUNSWICK EXPLORATION INC. 2026-03-31
CALFRAC WELL SERVICES LTD. 2026-03-31
CANADA LIFE CAPITAL TRUST 2026-03-31
CANADIAN NATURAL RESOURCES LIMITED 2026-03-31
CANADIAN UTILITIES LIMITED 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

CANFOR CORPORATION 2026-03-31
CANICKEL MINING LIMITED 2026-03-31
CARDINAL ENERGY LTD. 2026-03-31
CARDIOL THERAPEUTICS INC. 2026-03-31
CARERX CORPORATION 2026-03-31
CARIBBEAN UTILITIES COMPANY, LTD. 2026-03-31
CASCADES INC. 2026-03-31
CAVVY ENERGY LTD. 2026-03-31
CENOVUS ENERGY INC. 2026-03-31
CES ENERGY SOLUTIONS CORP. 2026-03-31
CHARTWELL RETIREMENT RESIDENCES 2026-03-31
CHEMTRADE LOGISTICS INCOME FUND 2026-03-31
CHORD ENERGY CORPORATION 2026-03-31
CHORUS AVIATION INC. 2026-03-31
CINEPLEX INC. 2026-03-31
CIPHER PHARMACEUTICALS INC. 2026-03-31
CITIGROUP INC. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

CLARKE INC. 2026-03-31
COEUR MINING, INC. 2026-03-31
COLLIERS INTERNATIONAL GROUP INC. 2026-03-31
CONDUENT INCORPORATED 2026-03-31
CONSTELLATION SOFTWARE INC. 2026-03-31
CORPORATION FIERA CAPITAL / FIERA CAPITAL CORPORATION 2026-03-31
CORPORATION FINANCIERE POWER 2026-03-31
COSCIENS BIOPHARMA INC. 2026-03-31
CRESCITA THERAPEUTICS INC. 2026-03-31
CRESCO LABS INC. 2026-03-31
CT REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2026-03-31
CU INC. 2026-03-31
DEFINIUM THERAPEUTICS, INC. 2026-03-31
DENISON MINES CORP. 2026-03-31
DEVON ENERGY CORPORATION 2026-03-31
DEXTERRA GROUP INC. 2026-03-31
DIAMEDICA THERAPEUTICS INC. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

DIRTT ENVIRONMENTAL SOLUTIONS LTD. 2026-03-31
DOCEBO INC. 2026-03-31
DOMAN BUILDING MATERIALS GROUP LTD. 2026-03-31
DREAM OFFICE REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2026-03-31
DUNDEE CORPORATION 2026-03-31
ECN CAPITAL CORP. 2026-03-31
EDGE COPPER CORPORATION 2026-03-31
ELEMENT FLEET MANAGEMENT CORP. (FORMERLY ELEMENT 2026-03-31

FINANCIAL CORPORATION)

EMERA INCORPORATED 2026-03-31
ENBRIDGE GAS INC. 2026-03-31
ENBRIDGE INC. 2026-03-31
ENDEAVOUR SILVER CORP. 2026-03-31
ENERFLEX LTD. 2026-03-31
ENERGIR INC. 2026-03-31
ENERGY FUELS INC. 2026-03-31
ENSIGN ENERGY SERVICES INC. 2026-03-31
ENTREPRISES MINIERES GLOBEX INC. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

EQUINOX GOLD CORP. 2026-03-31
ERDENE RESOURCE DEVELOPMENT CORPORATION 2026-03-31
EXCHANGE INCOME CORPORATION 2026-03-31
EXPLORATION MIDLAND INC. 2026-03-31
EXTENDICARE INC. 2026-03-31
FIDUCIE IMMEUBLE FIRM CAPITAL 2026-03-31
FINANCIERE SUN LIFE INC. 2026-03-31
FINNING INTERNATIONAL INC. 2026-03-31
FIRST MAJESTIC SILVER CORP. 2026-03-31
FIRST MINING GOLD CORP. 2026-03-31
FLINT CORP. 2026-03-31
FLOW CAPITAL CORP. 2026-03-31
FLUTTER ENTERTAINMENT PLC 2026-03-31
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER BTB 2026-03-31
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER COMINAR 2026-03-31
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER CROMBIE 2026-03-31
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER D'IMMEUBLES RESIDENTIELS 2026-03-31
CANADIEN
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

FORTIS INC. 2026-03-31
FORTISALBERTA INC. 2026-03-31
FORTISBC ENERGY INC. 2026-03-31
FORTISBC INC. 2026-03-31
FORTUNA MINING CORP. 2026-03-31
FRANCO-NEVADA CORPORATION 2026-03-31
FREEHOLD ROYALTIES LTD. 2026-03-31
GALAXY DIGITAL INC. 2026-03-31
GESTION DES COMMUNICATIONS DATA CORP. 2026-03-31
GLACIER MEDIA INC. 2026-03-31
GO RESIDENTIAL REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2026-03-31
GOEASY LTD. 2026-03-31
GOLD RESERVE LTD. 2026-03-31
GOLD ROYALTY CORP. 2026-03-31
GRAN TIERRA ENERGY INC. 2026-03-31
GRANITE REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2026-03-31
GREATER TORONTO AIRPORTS AUTHORITY 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

GREAT-WEST LIFECO INC. 2026-03-31
GROUPE TVA INC. 2026-03-31
HEALWELL Al INC. 2026-03-31
HELIOS FAIRFAX PARTNERS CORPORATION 2026-03-31
HERITAGE GLOBAL INC. 2026-03-31
HUT 8 CORP. 2026-03-31
[-80 GOLD CORP. 2026-03-31
ILLUMIN HOLDINGS INC. 2026-03-31
IMPERIAL METALS CORPORATION 2026-03-31
INGEVITY CORPORATION 2026-03-31
INOVALIS REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2026-03-31
INPLAY OIL CORP. 2026-03-31
INTEGRA RESOURCES CORP. 2026-03-31
INVESCO LTD. 2026-03-31
ISOENERGY LTD. 2026-03-31
I[VANHOE MINES LTD. 2026-03-31
JAMIESON WELLNESS INC. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

JOHNSON CONTROLS INTERNATIONAL PLC 2026-03-31
JOURNEY ENERGY INC. 2026-03-31
JUSHI HOLDINGS INC. 2026-03-31
K92 MINING INC. 2026-03-31
KEEL INFRASTRUCTURE CORP. 2026-03-31
KELT EXPLORATION LTD. 2026-03-31
KILLAM APARTMENT REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2026-03-31
KINAXIS INC. 2026-03-31
KINGSWAY FINANCIAL SERVICES INC. 2026-03-31
KITS EYECARE LTD. 2026-03-31
KLEEN HY-DRO-GEN INC. 2026-03-31
\L/,IAE?OMPAGNIE D'ASSURANCE DU CANADA SUR LA VIE (CANADA 2026-03-31
LANTRONIX, INC. 2026-03-31
LEEF BRANDS INC. 2026-03-31
L'EMPIRE, COMPAGNIE D'ASSURANCE-VIE 2026-03-31
LES ALIMENTS MAPLE LEAF INC. 2026-03-31
LES INDUSTRIES DOREL INC. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

LES RESSOURCES CREDO INC. 2026-03-31
LES SERVICES FINANCIERS CATERPILLAR LIMITEE 2026-03-31
LIBERTY GOLD CORP. 2026-03-31
LITHIUM ARGENTINA AG 2026-03-31
LOGAN ENERGY CORP. 2026-03-31
LUCARA DIAMOND CORP. 2026-03-31
LUNDIN MINING CORPORATION 2026-03-31
MAGELLAN AEROSPACE CORPORATION 2026-03-31
MARIMACA COPPER CORP. 2026-03-31
MCEWEN INC., FORMERLY MCEWEN MINING INC. 2026-03-31
MDA SPACE LTD. 2026-03-31
MEDICAL FACILITIES CORPORATION 2026-03-31
MERCER INTERNATIONAL INC. 2026-03-31
MEUBLES LEON LTEE 2026-03-31
MINTO APARTMENT REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2026-03-31
MORGAN STANLEY 2026-03-31
NEO PERFORMANCE MATERIALS INC. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

NEW FOUND GOLD CORP. 2026-03-31
NEWFOUNDLAND POWER INC. 2026-03-31
NEXA RESOURCES S.A. 2026-03-31
NEXUS INDUSTRIAL REIT 2026-03-31
NGEX MINERALS LTD. 2026-03-31
NGTL LIMITED PARTNERSHIP 2026-03-31
NORTHVIEW RESIDENTIAL REIT 2026-03-31
NOUVEAU MONDE GRAPHITE INC. 2026-03-31
NOVA SCOTIA POWER INCORPORATED 2026-03-31
NUTRIEN LTD. 2026-03-31
OBSIDIAN ENERGY LTD. 2026-03-31
OCEANAGOLD CORPORATION 2026-03-31
OPEN TEXT CORPORATION 2026-03-31
ORGANIGRAM GLOBAL INC. 2026-03-31
ORION DIGITAL CORP. 2026-03-31
ORLA MINING LTD. 2026-03-31
OSISKO DEVELOPPEMENT CORP. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

OVINTIV INC. 2026-03-31
PALADIN ENERGY LTD. 2026-03-31
PARAMOUNT RESOURCES LTD. 2026-03-31
PAREX RESOURCES INC. 2026-03-31
PASON SYSTEMS INC. 2026-03-31
PEMBINA PIPELINE CORPORATION 2026-03-31
PEYTO EXPLORATION AND DEVELOPMENT CORP. 2026-03-31
PEZM GOLD INC. 2026-03-31
PHX ENERGY SERVICES CORP. 2026-03-31
PIPELINES ENBRIDGE INC. 2026-03-31
POLARIS RENEWABLE ENERGY INC. 2026-03-31
POWER CORPORATION DU CANADA 2026-03-31
PROFOUND MEDICAL CORP. 2026-03-31
PYROGENESIS INC. 2026-03-31
QUANTUM BIOPHARMA LTD. 2026-03-31
REDEVANCES OR INC. 2026-03-31
RESTAURANT BRANDS INTERNATIONAL INC. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

RFA FINANCIAL INC. 2026-03-31
ROYAL GOLD, INC. 2026-03-31
RUBELLITE ENERGY CORP. 2026-03-31
SAVARIA CORPORATION 2026-03-31
SIR ROYALTY INCOME FUND 2026-03-31
SKYE BIOSCIENCE, INC. 2026-03-31
SLATE GROCERY REIT 2026-03-31
SMARTCENTRES REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2026-03-31
SOCIETE FINANCIERE DEFINITY 2026-03-31
SOCIETE FINANCIERE IGM INC. 2026-03-31
SOCIETE MINIERE BARRICK 2026-03-31
SOLITARIO RESOURCES CORP. 2026-03-31
SOURCE ENERGY SERVICES LTD. 2026-03-31
SOUTH BOW CORPORATION 2026-03-31
SPECTRA PRODUCTS INC. 2026-03-31
SPECTRAL MEDICAL INC. 2026-03-31
SPROTT INC. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

STACK CAPITAL GROUP INC. 2026-03-31
STANDARD LITHIUM LTD. 2026-03-31
STAR DIAMOND CORPORATION 2026-03-31
STARZ ENTERTAINMENT CORP. 2026-03-31
STELLA-JONES INC. 2026-03-31
STRATHCONA RESOURCES LTD. 2026-03-31
SUNOCOCORP LLC 2026-03-31
SUPREMEX INC. 2026-03-31
SURGE ENERGY INC. 2026-03-31
SWISS WATER DECAFFEINATED COFFEE INC. 2026-03-31
TAMARACK VALLEY ENERGY LTD. 2026-03-31
TASEKO MINES LIMITED 2026-03-31
TELUS CORPORATION 2026-03-31
TERAGO INC. 2026-03-31
TERRASCEND CORP. 2026-03-31
THE REAL BROKERAGE INC. 2026-03-31
THERAPEUTIQUE KNIGHT INC. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

THOMSON REUTERS CORPORATION 2026-03-31
TIDEWATER MIDSTREAM AND INFRASTRUCTURE LTD. 2026-03-31
TIDEWATER RENEWABLES LTD. 2026-03-31
TITAN MINING CORPORATION 2026-03-31
TOREX GOLD RESOURCES INC. 2026-03-31
TOTAL ENERGY SERVICES INC. 2026-03-31
TOURMALINE OIL CORP. 2026-03-31
TRANSALTA CORPORATION 2026-03-31
TRICAN WELL SERVICE LTD. 2026-03-31
TRISUMMIT UTILITIES INC. 2026-03-31
TRISURA GROUP LTD. 2026-03-31
TRUE NORTH COMMERCIAL REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2026-03-31
TRULIEVE CANNABIS CORP. 2026-03-31
TUCOWS INC. 2026-03-31
UNITED CORPORATIONS LIMITED 2026-03-31
URBANA CORPORATION 2026-03-31
VAALCO ENERGY, INC. 2026-03-31
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RAPPORTS TRIMESTRIELS
Date du document

VERMILION ENERGY INC. 2026-03-31
VERTICALSCOPE HOLDINGS INC. 2026-03-31
VIEMED HEALTHCARE, INC. 2026-03-31
VILLAGE FARMS INTERNATIONAL, INC. 2026-03-31
WALLBRIDGE MINING COMPANY LIMITED 2026-03-31
WELL HEALTH TECHNOLOGIES CORP. 2026-03-31
WESDOME GOLD MINES LTD. 2026-03-31
WESTCOAST ENERGY INC. 2026-03-31
WESTERN COPPER AND GOLD CORPORATION 2026-03-31
WESTERN FOREST PRODUCTS INC. 2026-03-31

WHEATON PRECIOUS METALS CORP. FORMERLY SILVER WHEATON 2026-03-31
CORP.

WILMINGTON CAPITAL MANAGEMENT INC. 2026-03-31
WONDERFI TECHNOLOGIES INC. 2026-03-31
XEROX CORPORATION 2026-03-31
XEROX HOLDINGS CORPORATION 2026-03-31
ZYMEWORKS INC. 2026-03-31
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ETATS FINANCIERS ANNUELS
Date du document

ARITZIA INC. 2026-03-01
DXC TECHNOLOGY COMPANY 2026-03-31
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER COMINAR 2025-12-31
PLURILOCK SECURITY INC. FORMERLY LIBBY K INDUSTRIES INC. 2025-12-31
SOCIETE D'OBLIGATIONS RENTUGO INC. 2025-12-31
WORLD COPPER LTD, 2025-12-31
RAPPORTS ANNUELS
Date du document
ARITZIA INC. 2026-03-01
DXC TECHNOLOGY COMPANY 2026-03-31
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER COMINAR 2025-12-31
PLURILOCK SECURITY INC. FORMERLY LIBBY K INDUSTRIES INC. 2025-12-31
WORLD COPPER LTD, 2025-12-31

CIRCULAIRES EN VUE DE LA SOLLICITATION DE PROCURATION
Date du document

ALVOPETRO ENERGY LTD.

BLACKBERRY LIMITED

BORALEX INC.
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CIRCULAIRES EN VUE DE LA SOLLICITATION DE PROCURATION
Date du document

BRUNSWICK EXPLORATION INC.

CES ENERGY SOLUTIONS CORP.

CHARTWELL RETIREMENT RESIDENCES

COELACANTH ENERGY INC.

CONSOLIDATED LITHIUM METALS INC. - FORMERLY JOURDAN
RESOURCES INC.

D2L INC.

DAVIDSTEA INC.

DIVERSIFIED ROYALTY CORP.

DOLLARAMA INC.

DUNDEE, TECHNOLOGIES DURABLES INC.

FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER BTB

GROUPE AECON INC.

GROUPE DYNAMITE INC.

HYDRO ONE LIMITED

JUSHI HOLDINGS INC.

LIBERTY GOLD CORP.
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CIRCULAIRES EN VUE DE LA SOLLICITATION DE PROCURATION
Date du document

LITHIUM AMERICAS CORP.

LUCARA DIAMOND CORP.

MARTINREA INTERNATIONAL INC.

MEDICURE INC

NEUPATH HEALTH INC.

NEXLIVING COMMUNITIES INC.

PAGES JAUNES LIMITEE

SHOPIFY INC.

SOLITARIO RESOURCES CORP.

THINKIFIC LABS INC.

TINY LTD.

WALLBRIDGE MINING COMPANY LIMITED

NOTICE ANNUELLE
Date du document
ARITZIA INC. 2026-03-01
DXC TECHNOLOGY COMPANY 2026-03-31
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER COMINAR 2025-12-31
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PLURILOCK SECURITY INC. FORMERLY LIBBY K INDUSTRIES INC.

WORLD COPPER LTD,

AVIS D’EMPLOI DU PRODUIT

SOCIETE D'OBLIGATIONS RENTUGO INC.
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Date du document

2025-12-31

2025-12-31

Date du document

2025-12-31
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Bourses, chambres de compensation,
organismes d'autoréglementation et
autres entités reglementées

7.1 Avis et communiqués

7.2 Réglementation de I'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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Aucune information.
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Aucune information.
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REGLEMENTATION DES BOURSES, DES CHAMBRES DE COMPENSATION, DES OAR ET
D’AUTRES ENTITES REGLEMENTEES

7.3.1 Consultation
Aucune information
7.3.2 Publication

Chambre de I’'assurance
Approbation

Vu l'article 18 de la Loi modifiant diverses dispositions principalement dans le secteur financier

(L.Q. 2025, c. 16) (la « Loi »), lequel prévoit notamment que la Chambre de la sécurité financiére (la

« CSF ») et la Chambre de I'assurance de dommages (la « ChAD ») ont fusionné le 4 juillet 2025 en une
seule et méme chambre nommée la Chambre de I'assurance (la « Chambre »);

Vu larticle 29 de la Loi, lequel prévoit que I'Autorité des marchés financiers ('« AMF ») est réputée avoir
accordé la reconnaissance visée a I'article 68 de la Loi sur 'encadrement du secteur financier, RLRQ,
c. E-6.1 (la « LESF ») a la Chambre;

Vu l'article 74 de LESF, lequel prévoit notamment que tout projet de modification au réglement intérieur
et aux regles de fonctionnement de la Chambre doit étre soumis a I'approbation de I'AMF;

Vu le dépbt du projet de réglement intérieur de la Chambre a I'AMF pour commentaires, le
21 janvier 2026;

Vu la consultation publique menée par la Chambre du 12 février au 17 mars 2026 relativement a son
projet de réglement intérieur, tel que requis par le plan de supervision de 'AMF a I'égard de la Chambre
(le « plan de supervision »);

Vu les commentaires regus dans le cadre de cette consultation ainsi que des modifications proposées
par la Chambre afin d’y répondre;

Vu l'approbation du réglement intérieur de la Chambre par 'assemblée générale le 21 avril 2026 et la
dissolution du comité de transition de la Chambre, le tout, conformément a I'article 27 de la Loi;

Vu la demande finale déposée par la Chambre auprés de I'AMF le 24 avril 2026 afin que cette derniére
approuve le reglement intérieur de la Chambre;

Vu les observations de la Chambre au soutien de sa demande a I'égard de I'article 16 de la Loi et la
nécessité de refléter cette modification dans le Code de déontologie des représentants en assurance de
personnes, des représentants en assurance collective de personnes et des planificateurs financiers (le
« Code de déontologie ») de la Chambre (ensemble, la « demande »);

Vu le caractére administratif de la modification au Code de déontologie au regard du Plan de
supervision;

Vu l'article 16 de la Loi, lequel prévoit que I'article 3 du Code de déontologie de la Chambre de la

sécurité financiere (chapitre D-9.2, r. 3) est modifié par l'insertion, aprés « veiller a ce que », de « lui-
méme, »;
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Vu l'article 23 de la Loi, lequel prévoit que les directives, les politiques et les autres décisions prises a
I'endroit de la CSF et de la ChAD continuent d’avoir effet a I'endroit de la Chambre jusqu’a ce que leur
objet soit accompli ou jusqu’a ce qu’elles soient abrogées ou modifiées par I'autorité compétente,
I'adoption ou la modification du réglement intérieur se fait selon les modalités prévues au Plan de
supervision de 'AMF;

Vu l'acte d’autorisation de signature de certains actes, documents ou écrits pris en vertu de l'article 24.1
de la LESF et les pouvoirs délégués conformément a I'article 24 de cette méme loi;

Vu l'analyse effectuée par la Direction de la surveillance des services financiers ainsi que sa
recommandation d’approuver la demande du fait qu'elle ne porte pas atteinte a l'intérét public.

En conséquence, 'AMF approuve la demande.
Fait le 13 mai 2026.

Louise Gauthier
Directrice principale des services financiers

Décision n° : 2026-PED-1036377
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Aucune information.
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Aucune information.
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Mesures de transparence dans les
Industries miniere, pétroliere et
gaziere

8.1 Avis et communiqués

8.2 Réglementation

8.3 Sanctions administratives pécuniaires

8.4 Décisions de révision
8.5 Annexes et autres renseignements
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Aucune information.

319



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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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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Aucune information.

325



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Agents d’évaluation du crédit

10.1 Avis et communiqués

10.2 Réglementation et lignes directrices

10.3 Désignation a titre d’agent d’évaluation du crédit
10.4 Sanctions administratives

10.5 Autres décisions

329



Bulletin de I'Autorité des marchés financiers

Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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Aucune information.
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