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(document de consultation) publié par les Autorités canadiennes en valeurs
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Mesdames, Messieurs,

L'Association canadienne du commerce des valeurs mobilieres (ACCVM) est reconnaissante de
I'occasion qui lui est offerte de commenter le document de consultation publié par les ACVM le
25 novembre 2011. Ce document porte sur la surveillance et I'application de la loi ayant trait au
marché des dérivés de gré a gré.
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L’ACCVM est 'association nationale du secteur des valeurs mobilieres au Canada. Elle défend
les intéréts de plus de 180 sociétés de courtage en valeurs mobilieres inscrites ainsi que de
leurs sociétés affiliées aux Etats-Unis et ailleurs dans le monde. Nos membres et leurs sociétés
affiliées sont responsables de la majeure partie des opérations sur le marché des dérivés de gré
a gré au Canada. C’est pourquoi ils veulent collaborer étroitement avec les autorités publiques
canadiennes pour renforcer la réglementation financiere du Canada.

Certaines des plus grandes sociétés membres de 'ACCVM sont affiliées a des banques qui se
sont jointes a d’autres participants au marché pour former le Canadian Market Infrastructure
Committee (CMIC). Le CMIC affecte beaucoup d’expertise et de ressources a collaborer avec les
organismes de réglementation pour mettre au point des solutions qui permettent au Canada de
respecter ses engagements aupres du G20. Ces solutions visent a atténuer le risque systémique
et mettre en place une surveillance adéquate du marché des dérivés de gré a gré au Canada et
de ses participants. Nous avons lu les commentaires du CMIC concernant le document de
consultation et nous sommes d’accord avec ses recommandations.

Comme nous I'avions mentionné dans notre mémoire du 14 janvier 2011 transmis en réponse a
la demande de commentaires sur le Document de consultation 91-401, nous croyons que la
réglementation des ACVM devrait tenir compte des différences importantes entre les marchés
des actions conventionnels et les marchés des dérivés de gré a gré. La catégorie des dérivés de
gré a gré est importante et elle est utilisée par les intermédiaires financiers et les utilisateurs
commerciaux finaux pour gérer les risques et limiter leur exposition. L'accés aux marchés des
dérivés de gré a gré est une composante essentielle de la croissance et de la stabilité financiére
a long terme des marchés financiers canadiens et de leurs participants. C’est pourquoi il est
important que les ACVM définissent clairement quels sont les produits de gré a gré qui seront
réglementés et qu’elles expliquent en détail les mesures qui seront prises pour harmoniser et
coordonner la réglementation au Canada et avec ce qui se fait a I'étranger.

Les principaux objectifs de I'encadrement et de la surveillance des marchés des dérivés de gré a
gré sont la protection des investisseurs et I'atténuation du risque systémique. Le gouvernement
fédéral devrait participer activement au projet de réglementation, car il réglemente les
banques a charte et le commerce international en plus de collaborer étroitement avec d’autres
organisations multilatérales. Enfin, la récente décision de la Cour supréme du Canada a reconnu
la compétence du gouvernement fédéral en matiére de risque systémique.

L’'encadrement et la surveillance des dérivés de gré a gré représentent un défi de taille pour les
organismes de réglementation canadiens a cause de la complexité des dérivés et la
mondialisation des marchés. C'est pourquoi nous recommandons :

e D’examiner davantage les exigences en matiere d’encadrement et de surveillance et les
dérivés de gré a gré qui seront assujettis a la surveillance.

e De prévoir une mise en ceuvre progressive de la réglementation.

e De faire participer le gouvernement fédéral.
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e De coopérer étroitement sur une base continue avec les organismes de réglementation
étrangers afin d’harmoniser les regles et la réglementation pour assurer I'efficience des
marchés internationaux.

Nous espérons avoir |'occasion de poursuivre les discussions avec les ACVM sur cet important
sujet. Si vous avez des questions, n’hésitez pas a nous en faire part pour que nous puissions
développer le présent mémoire.

Veuillez agréer mes salutations distinguées.

“lan Russell”
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