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AVIS AUX MEMBRES
N° 2017 — 031
Le 23 février 2017

AUTOCERTIFICATION

MODIFICATIONS APPORTEES AUX REGLES, AU MANUEL DES OPERATIONS
ET AU MANUEL DES RISQUES DE LA
CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITS DERIVES

Le 2 novembre 2016, le conseil d’administration de la Corporation canadienne de compensation
de produits dérives (« CDCC ») a approuvé des modifications aux Régles, au Manuel des
opérations et au Manuel des risques de la CDCC. La CDCC désire aviser les membres
compensateurs que ces modifications ont été autocertifiées conformément au processus
d’autocertification prévu a la Loi sur les instruments dérivés (R.L.R.Q., chapitre 1-14.01) et
présentées a la Commission des valeurs mobiliéres de I’Ontario conformément au processus qui
s’applique a une modification de régle ne devant pas étre approuvée en Ontario.

Ces changements faits par la CDCC consistent en des changements purement administratifs,
visant a s’assurer que ses Reégles et ses manuels sont comprehensibles et transparents et qu’ils
refletent les pratiques actuelles.

Veuillez trouver ci-joint les modifications qui entreront en vigueur et seront incorporées a la
version des Regles, du Manuel des opérations et du Manuel des risques de la CDCC disponibles
sur le site Web de la CDCC (www.cdcc.ca) le 28 février 2017, aprés la fermeture des marchés.

Si vous avez des questions ou des commentaires au sujet de cet avis, n’hésitez pas a contacter la
division des opérations intégrées de la CDCC ou a envoyer un courriel a cdcc-ops@tmx.com.

Glenn Goucher
Président et chef de la compensation

Corporation canadienne de compensation de produits dérivés

The Exchange Tower Tour de la Bourse
130, rue King ouest, 5¢ étage 800, square Victoria, 3¢ étage
Toronto (Ontario) Montréal (Québec)
M5X 12 H47Z 1A9

Tél. : 416-367-2470 Tél. : 514-871-3545

www.cdcc.ca
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CHAPITRE A - REGLES DIVERSES

REGLE A-1 DEFINITIONS
ARTICLE A-101 CHAMP D’APPLICATION

Pour I’application des présentes regles, sauf si le contexte s’y oppose ou a moins que d’autres définitions
ne soient précisées, les termes utilisés ont I’acception qui leur est attribuée a I’article A-102.

ARTICLE A-102 DEFINITIONS

« achat initial » — opération boursiére ayant pour effet de créer ou d’accroitre une position acheteur sur la
série de contrats a terme ou d’options faisant I’objet de I’opération;

« achat liquidatif » — opération boursiere ayant pour effet de réduire ou de liquider une position vendeur sur
la série de contrats & terme ou d’options faisant I’objet de I’opération;

«agent de calcul » —la Société lorsqu’elle calcule certains montants de liquidation conformément au
paragraphe A-409 9);

« agent de livraison » — I’entité par I’entremise de laquelle la société effectuera le transfert du bien sous-
jacent entre I’acheteur et le vendeur;

«agent de livraison garant » — agent de livraison qui a la responsabilité de garantir I’acquisition ou la
livraison du bien sous-jacent en cas de défaut de livraison;

« appel de marge intra-journalier » — I’obligation de déposer une marge supplémentaire, comme en décide
la Société conformément a I’article A-705, a tout moment ou la Société juge cette démarche nécessaire et
notamment aux moments indiqués a la section 2 du Manuel des opérations;

« autorité compétente » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409 3);

« avis de levée » — avis remis a la Société en la forme prescrite par elle et I’avisant de I’intention du membre
compensateur remettant cet avis de lever une option;

« avis de livraison » — avis remis a la Société en la forme prescrite par elle et I’avisant de I’intention du
membre compensateur remettant cet avis de livrer le bien sous-jacent a un contrat a terme;

« banque membre compensateur » — membre compensateur qui est une banque assujettie a la Loi sur les
banques (Canada), telle que modifiée de temps a autre;

« bien non livré » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409(6);

« bien sous-jacent » — bien ou actif faisant I’objet d’un instrument dérivé ou d’un IMHC et qui détermine
la valeur de celui-ci. Il peut s’agir d’une marchandise ou d’un instrument financier tels une action, une
obligation, une devise, un indice boursier ou économique ou de tout autre bien ou actif;

« bien sous-jacent acceptable » — bien sous-jacent déterminé comme acceptable pour compensation par la
Société;
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« bien sous-jacent équivalent » — titres précisés a I’article A-708 de la présente regle;

« bons du Trésor acceptables » — titres de dette a court terme, ayant une échéance de moins d’un an, émis
par le Gouvernement du Canada et vendus au-dessous du pair;

« bourse » — bourse dont les opérations sont garanties et/ou compensées par I’intermédiaire de la Société;
« cas d’insolvabilité » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409 3);
« cas de défaut » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409(2);

« CDCS » — acronyme représentant « Canadian Derivatives Clearing Service » (Service canadien de
compensation de produits dérivés), faisant référence au systeme de compensation et de réglement exploité
par la CDCC, qui est régi par les régles;

« CDS » — Services de dépdt et de compensation CDS inc., agissant en qualité de dépositaire officiel de
titres au Canada ou en toute autre qualité, ou tout successeur de celui-ci;

« centre d’échange » — endroit local ou a lieu I’échange des biens sous-jacents;

« centre transactionnel reconnu » — marché bilatéral ou multilatéral, autre qu’une bourse, ou acheteurs et
vendeurs concluent des opérations sur des types d’instruments acceptables, y compris des négociations
bilatérales entre deux membres compensateurs soumettant des opérations sur titres a revenu fixe et qui
remplit I’une ou I’autre des exigences suivantes : i) dans le cas d’un centre transactionnel qui est un systéme
de négociation paralléle (« SNP »), il est admissible en tant que tel et se conforme aux obligations
applicables du reglement 21-101 sur le fonctionnement du marché (« 21-101 ») et du reglement 23-101 sur
les régles de négociation (« 23-101 »), comme la Société le détermine, et ii) dans le cas d’un intermédiaire
entre courtiers sur obligations (« ICO »), il est admissible en tant que tel et se conforme aux régles de
I’OCRCVM applicables, y compris la régle 2800 de I’OCRCVM et aux obligations applicables de 21-101
et de 23-101, comme la Société le détermine, et iii) dans le cas de négociations bilatérales entre membres
compensateurs soumettant des opérations sur titres a revenu fixe visant un membre compensateur membre
d’un OAR, le membre compensateur membre d’un OAR se conforme aux obligations applicables de 21-
101 et de 23-101, comme la Société le détermine;

« classe de contrats a terme » — tous les contrats a terme qui portent sur le méme bien sous-jacent;

« classe d’options » — toutes les options de méme style, s’inscrivant dans la méme gamme de maturité et
portant sur le méme bien sous-jacent;

« client » — client d’un membre compensateur qui n’est pas teneur de marché ni ne négocie pour le compte
d’un courtier en valeurs mobiliéres;

« coefficient de suffisance du capital (CSC) » — documents indiqués par le Bureau du surintendant des
institutions financiéres dans ses principes directeurs, ayant trait aux exigences en matiere de capital
applicables aux banques;

« communication électronique » — s’entend, a I’égard de la Société, d’un ou de plusieurs des éléments
suivants : la communication d’un avis, d’un rapport ou d’un autre renseignement sur le site Web de la
Société, la transmission d’un avis, d’un rapport ou d’une autre information a un membre compensateur par
voie de courrier électronique et le fait de rendre disponible sur I’ordinateur de la Société, sous une forme
accessible a un membre compensateur, un avis, un rapport ou un autre renseignement;
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« compte-client » — le ou les comptes devant étre établis pour les opérations des clients du membre
compensateur conformément aux articles B-102, B-103, C-102, C-103, D-102 et D-103;

« compte-client compense » — type de compte-client qui requiert qu’une documentation spécifique soit
signée entre le membre compensateur et la Société, dans lequel les positions d’un seul client sont détenues
sur une base nette;

« compte de reglement des comptes-clients » — compte établi conformément aux dispositions de I’article A-
403;

« compte de reglement liquidatif » — compte établi suite au défaut d’un membre compensateur, en vue de
reconnaitre la valeur de I’ensemble des gains, pertes et frais dus au membre compensateur non conforme
ou par lui lors de la liquidation des positions et des dépdts de garantie, conformément a I’article A-402;

« compte de teneur de marché » — le ou les comptes devant étre établis pour les opérations boursiéres d’un
teneur de marché du membre compensateur, conformément aux dispositions des articles B-102, B-103, C-
102 et C-103;

« compte-firme » — le ou les comptes devant étre établis pour les opérations de firme des membres
compensateurs conformément aux articles B-102, B-103, C-102, C-103, D-102 et D-103;

« comptes de réglement » — a le sens qui est attribué a cette expression par I’article A-217;
« compte polyvalent » — compte de teneur de marché et/ou compte-client compensé;

« conditions du contrat » — les conditions prescrites par la bourse pertinente a I’égard d”une option ou d’un
contrat a terme en particulier;

« confirmation d’opération » — document officiel émis a un membre compensateur qui détaille les attributs
de I’opération IMHC et signale I’acceptation de I’opération pour compensation par la Société;

« Conseil » — Conseil d’administration de la Société;
« contrat a terme » :

a) soit, dans le cas d’un contrat a terme donnant lieu a la livraison du bien sous-jacent,
engagement a livrer ou & prendre livraison d’une quantité, d’une qualité ou d’une catégorie
du bien sous-jacent au cours d’un mois futur désigné, a un prix convenu au moment de la
négociation du contrat en bourse;

b) soit, dans le cas d’un contrat a terme donnant lieu & un réglement en espéces, engagement
a verser a la Société ou a recevoir de celle-ci la différence entre le prix de réglement final
et le prix de I’opération conformément aux modalités standard énoncées par la bourse ou
le contrat est conclu, lequel est compensé par la Société;

« convention de dépositaire » — une convention conclue entre la Société et un dépositaire agréé;

« courbe des cours a terme » — I’ensemble des prix a terme d’une marchandise obtenu en consolidant tous
les prix de référence par maturité, tel que décrit a I’article D-201;

« cours du marché » — cours global de négociation de I’unité du bien sous-jacent qui est déterminé par la
ou les bourses concernées;
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« criteres d’acceptation » — criteres établis par la Société pour I’acceptation ou le rejet d’un IMHC
conformément aux dispositions de I’article D-104;

« CUSIP/ISIN » — acronymes représentant respectivement Committee on Uniform Security Identification
Procedures et International Securities Identification Number, utilisés aux présentes pour désigner un
identificateur de valeur attribué par CDS a un titre acceptable;

« date d’échéance » — sauf indication contraire, dans le cas d’options & échéance mensuelle, le troisiéme
vendredi du mois et de I’année au cours desquels I’option arrive & échéance ou, dans le cas d’options a
échéance hebdomadaire, tout vendredi suivant la semaine d’inscription de I’option, pourvu qu’il s’agisse
d’un jour ouvrable qui ne corresponde pas a la date d’échéance d’une autre option déja inscrite sur le méme
bien sous-jacent. Si I’un des vendredis concernés n’est pas un jour ouvrable, la date d’échéance sera le
premier jour ouvrable précédent qui ne correspond pas a la date d’échéance d’une autre option déja inscrite
sur le méme bien sous-jacent;

« date de la demande de calcul du montant du reglement en especes » — s’entend au sens attribué a cette
expression au paragraphe A-409(6);

« défaut de livraison » — un défaut de livraison au sens prévu (i) au paragraphe A-804 1) lorsqu’il s’agit
de la livraison d’un titre acceptable, (ii) a I’article B-407 lorsqu’il s’agit de la livraison de tout bien sous-
jacent d’une option, (iii) a I’article C-512 lorsqu’il s’agit de la livraison de tout bien sous-jacent d’un contrat
a terme autre qu’un titre acceptable, ou (iv) a I’article D-304 lorsqu’il s’agit de tout bien sous-jacent d’un
IMHC qui n’est pas une opération sur titres a revenu fixe;

« date de maturité » — date a laquelle sont exécutées les obligations finales d’une opération;

« défaut de paiement » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409 4);

« défaut de paiement contre livraison » — s’entend au sens attribué a cette expression a la section A-806;

« date de reglement de la levée » — la date prescrite par la bourse pertinente dans les conditions du contrat
d’une option en particulier;

« date de résiliation anticipée » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409 7);

« délai de réglement livraison contre paiement net du matin » — s’entend au sens attribué a cette expression
a I’article D-601;

« délai du cycle de compensation de I’apres-midi » — s’entend au sens attribué a cette expression a I’article
D-601;

« délai du cycle de compensation du matin » — s’entend au sens attribué a cette expression a I’article D-601;

« demande de calcul du montant du réglement en especes » — s’entend au sens attribué a cette expression
au paragraphe A-409 6);

« demande de livraison » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409(6);
« demande de paiement » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409(5);

«demande de paiement de réglement en especes » —s’entend au sens attribué a cette expression au
paragraphe A-409 6);
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« demande d’adhésion » — la demande d’adhésion, laquelle une fois remplie par un membre compensateur
postulant et acceptée par la Société fait partie de la convention d’adhésion, ainsi que les regles qui sont
intégrées par renvoi dans la convention d’adhésion et en font partie, tel que cette demande d’adhésion peut
de temps a autre étre modifiée, changée, complétée ou remplacée, en totalité ou en partie;

« dépositaire agréé » — établissement financier agréé par la Société pour agir en cette capacité
conformément aux critéres établis au paragraphe A-212(8);

« dépositaire officiel de titres » — tout dépositaire officiel de titres que la Société juge acceptable, y compris
CDS;

« (épdt » — paiement, dépdt ou transfert d’espéces, de titres, de certificats, de biens, de biens sous-jacents,
de biens sous-jacents équivalents ou d’autres biens ou droits;

« dépbt additionnel » — montant additionnel requis du membre compensateur en sus du dép6t du fonds de
compensation conformément a I’article A-606;

« dépot de base » — dépbt minimum requis au fonds de compensation de chaque membre compensateur
conformément a I’article A-603;

« dépdt de garantie » — s’entend, collectivement :

a) des titres, des espéces ainsi que des documents, cheques, biens sous-jacents, biens sous-
jacents équivalents, positions acheteur et positions vendeur;

b) des dép6ts exigés ou effectués conformément aux dispositions de la régle A-6, « Dépdts au
fonds de compensation », de la regle A-7, « Marges », de la régle B-4, « Livraison et
paiement en regard des options levées », de la regle C-5, « Livraison du bien sous-jacent
aux contrats a terme », et de la régle D-3, « Livraison physique du bien sous-jacent aux
instruments du marché hors cote », notamment les marges, les dépdts de base, les dépdts
supplémentaires, les dép6ts variables, les récépissés d’entiercement d’option de vente, les
dépots du bien sous-jacent d’une option d’achat, les dép6ts du bien sous-jacent d’un contrat
a terme et les autres formes de dép6ts qui sont acceptés par la Société de temps a autre;

c) des titres mis en gage ou cédés a la Société par I’intermédiaire d’un dépositaire officiel de
titres;

qui sont déposés par le membre compensateur ou en son nom auprés de la Société;

« dépdt du bien sous-jacent d’un contrat a terme » — le dép6t du bien sous-jacent d’un contrat a terme par
un dépositaire agréé agissant pour le compte d’un membre compensateur ou d’un client de celui-ci auprés
de la Société par I’intermédiaire d’un dépositaire officiel de titres;

« dépdt du bien sous-jacent d’une option d’achat » — le dépdt du bien sous-jacent d’une option d’achat par
un dépositaire agréé agissant pour le compte d’un membre compensateur ou d’un client de celui-ci auprés
de la Société par I’intermédiaire d’un dépositaire officiel de titres;

« dépdt variable » — dépdt au fonds de compensation qui peut étre requis en sus du dép6t de base
conformément a I’article A-603;

« document » ou « effet » — s’entend d’une lettre, d’un billet ou d’un chéque au sens de la Loi sur les lettres
de change (Canada) ou un autre écrit attestant d’un droit a un paiement d’argent et qui est du genre de ceux
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qui sont transferés dans le cours normal des affaires par livraison, ddment endossés ou cédés, a I’exclusion
d’un titre;

« documents de la CDCC » — les documents, données et renseignements que la Société a créés ou compilés
et qu’elle fournit aux membres compensateurs sous toute forme, y compris les logiciels, les marques de
commerce, les logos, les noms de domaine, la documentation (y compris les régles), les traitements
approuvés, les renseignements techniques, les systémes (y compris les systemes de compensation et les
systemes de transmission électronique), le matériel et les réseaux qui constituent le CDCS que la Société
fournit aux membres compensateurs;

« double option » ou « opération sur double option » — nombre égal d’options d’achat et d’options de vente
portant sur le méme bien sous-jacent et ayant le méme prix de levée et la méme date d’échéance;

« écran des échéances » — image-écran électronique mise a la disposition des membres compensateurs
relativement a la regle B-3;

« especes » — la devise ayant cours légal au Canada;

« entité » — s’entend, notamment, d’un particulier, d’une société par actions, d’une société de personnes,
d’une fiducie et d’une organisation ou d’une association non constituée en société;

« entité du méme groupe » — s’entend d’une entité qui contrdle un membre compensateur, qui est contrdlée
par ce dernier ou qui est sous son contréle commun. Le « contrdle » est défini comme a) la propriété, la
direction ou la détention d’une catégorie de titres comportant au moins 20 % de droit de vote d’une entité
ou d’un membre compensateur; ou b) le regroupement des titres d’une entité ou d’un membre compensateur
aux fins de I’information financiére;

« évaluation a la valeur marchande » — valeur établie par la Société représentant la valeur liquidative d’une
opération ou d’un compte détenu par un membre compensateur tel que défini a I’article D-202;

« exigence de livraison brute » — la quantité de titres acceptables, exprimée sur une base brute, devant étre
livrée physiquement par I’intermédiaire d’un dépositaire officiel de titres par un membre compensateur ou
a ce dernier, conformément au paragraphe D-606 10);

« exigence de livraison correspondante de la CDCC » —s’entend au sens attribué a cette expression au
paragraphe A-804 4);

« exigence de paiement contre livraison net du matin » — s’entend au sens attribué a cette expression a
I’article D-601;

« exigence de paiement brut contre livraison » — montant, exprimé sur une base brute, devant étre payé
contre livraison physique par I’intermédiaire d’un dépositaire officiel de titres par un membre compensateur
ou a ce dernier, conformément au paragraphe D-606 10);

« exigence de livraison nette » — en ce qui a trait a des titres acceptables, la quantité de titres, exprimée sur
une base nette, devant étre livrée physiquement par I’intermédiaire d’un dépositaire officiel de titres par un
membre compensateur ou a ce dernier, conformément a I’alinéa A-801 2) d), et en ce qui a trait a un bien
sous-jacent d’un IMHC avec livraison physique autre qu’un titre acceptable, la quantité de ce bien sous-
jacent, exprimée sur une base nette, devant étre livrée physiquement par I’intermédiaire d’un agent de
livraison par un membre compensateur ou a ce dernier, conformément a I’article D-303;
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« exigence de paiement net contre livraison » — montant, exprimé sur une base nette, devant étre payé contre
livraison physique par I’intermédiaire d’un dépositaire officiel de titres par un membre compensateur ou a
ce dernier, conformément a I’alinéa A-801 2) c);

« exigence de réglement livraison contre paiement net de I’aprés-midi » — s’entend au sens attribué a cette
expression a I’article D-601;

« exigences de livraison en attente » — s’entend au sens attribué a cette expression a I’article D-601;

« exigences de paiement contre livraison en attente » —s’entend au sens attribué a cette expression a I’article
D-601,

« facilité de crédit intra-journaliére de la CDCC » — la facilité de crédit intra-journaliére de la Société, dont
le montant peut varier & I’occasion, moyennant un préavis aux membres compensateurs;

« firme » — membre compensateur agissant pour son propre compte;

«fonds de compensation » —fonds établi conformément a la régle A-6, « Dépdts au fonds de
compensation »;

« fournisseur de titres » — membre compensateur qui a envers la Société une exigence de livraison nette a
I’égard d’un titre acceptable conformément au paragraphe D-606 3) et a I’alinéa A-801 2) d) ou une
exigence de livraison brute a I’égard d’un titre acceptable conformément au paragraphe D-606 10), selon
le cas;

« groupe de classes » — ensemble des contrats d’options et contrats a terme visant le méme bien sous-jacent;

« heure d’échéance » — heure a la date d’échéance, fixée par la Société, a laquelle échoit I’option. L’heure
d’échéance, a moins de changement subséquent par la Société, est 22 h 45 a la date d’échéance;

« heure de fermeture des bureaux » — heure a laquelle prend fin le jour ouvrable, comme il est mentionné
dans le manuel des opérations de la CDCC. L’heure peut, au seul gré de la Société, étre modifiée pour qu’il
soit tenu compte des jours de négociation écourtés des bourses;

« heure de reglement » — en ce qui a trait a une opération et a un jour ouvrable donné, I’heure de ce jour
ouvrable établie par la Société dans le manuel des opérations et, si aucun jour ouvrable n’est précisé, I’heure
du jour ouvrable suivant immédiatement le jour de I’opération, la date de calcul ou la date de paiement du
coupon, selon le cas, établie par la Société dans le manuel des opérations et a laquelle le reglement des
gains et pertes, les primes, toutes les couvertures des marges et tous les autres paiements exigés a I’égard
du jour ouvrable, du jour de I’opération, de la date de calcul ou de la date de paiement du coupon doivent
avoir été recus par la Société;

« heure de reglement livraison contre paiement de fin de journée » —s’entend au sens attribué a cette
expression a I’article D-601;

« heure limite de compensation » — relativement a un jour ouvrable et a un membre compensateur, |’heure
indiquée dans le manuel des opérations un tel jour ouvrable aux fins d’établir, a I’égard de ce membre
compensateur, toutes les obligations nettes de paiement et de livraison qu’a contractées ce membre
compensateur ou qui lui sont dues conformément aux présentes régles un tel jour ouvrable;

« heure limite de soumission » — s’entend au sens attribué a cette expression a I’article D-601;

« institution financiére membre compensateur » : membre compensateur qui est :
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a) une coopérative de services financiers réglementée en vertu de la Loi sur les coopératives
de services financiers (Québec) ou

b) une centrale de caisses de crédit ou une coopérative de crédit centrale qui est constituée et
réglementée en vertu des lois du Canada ou de lois provinciales,

et dont I’'un des buts principaux est de fournir un soutien de trésorerie aux coopératives de credit ou aux
coopératives de services financiers locales.

« instrument dérivé » —signifie un instrument financier dont la valeur est basée sur un bien sous-jacent.
Sans limiter la généralité de ce qui précede, il peut s’agir d’une marchandise ou d’un instrument financier
tels une action, une obligation, une devise, un indice boursier ou économique ou de tout autre bien ou actif;

« instrument du marché hors cote » ou « IMHC » — toute opération négociée de facon bilatérale ainsi que
toute opération conclue dans tout centre transactionnel reconnu;

« intérét en cours » ou « position en cours » — position de I’acheteur ou du vendeur d’une option, d’un
contrat a terme ou d’un IMHC;

« jour ouvrable » — jour, quel qu’il soit, ou les bureaux de la Société sont ouverts pour affaires;

« limites de risque » — a trait a I’ensemble des limites de gestion du risque imposées par la Société aux
activités de compensation des membres compensateurs, telles qu’elles sont mises a jour périodiguement
par la Société;

« livraison en bonne et due forme » — dans le cadre des présentes, les biens sous-jacents ne sont réputés
avoir été livrés en bonne et due forme qu’au moment ou la forme dans laquelle ils ont été livrés constitue
une bonne livraison conformément aux conditions du contrat;

« manuel des risques » — le manuel désigné comme tel par la Société et toute annexe du manuel des risques,
y compris le manuel de défaut, dans sa version modifiée de temps a autre;

« manuel de défaut » — le manuel désigné comme tel par la Société, dans sa version modifiée de temps a
autre;

« manuel des opérations » — le manuel désigné comme tel par la Société, et toute annexe du manuel des
opérations, y compris le manuel des risques, dans sa version modifiée de temps a autre;

« marchandise » — tout produit agricole, forestier ou marin, minerai, métal, hydrocarbure, gaz naturel,
électricité, devise, pierre précieuse ou autre pierre de joaillerie, et tout bien, article, service, droit ou intérét,
ou classe de ceux-ci, a I’état naturel ou traité;

« marge » — les dépdts requis ou effectués conformément aux dispositions de la regle A-7, « Marges »;
« membre compensateur » — candidat admis & titre de membre compensateur de la Société;

« membre compensateur membre d’un OAR» — membre compensateur établi sur le territoire de vérification
de I’Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobiliéres;

« membre compensateur non conforme » — a le sens qui est attribué a cette expression par I’article A-1A04;

« membre compensateur soumettant des opérations sur titres a revenu fixe » — a le sens qui est attribué a ce
terme a I’article D-601;
E-8
CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION
CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITS DERIVES



« mois de livraison » — mois civil au cours duquel un contrat a terme peut étre réglé par la livraison ou la
réception du bien sous-jacent;

« montant & maturité » — flux monétaire résultant de I’expiration d’un IMHC;
« montant de reglement » — montant calculé conformément aux présentes regles et devant étre payé au
membre compensateur livreur au moment de la livraison ou du réglement en especes du bien sous-jacent a

une opération;

« montant de reglement de la levée » — montant que la Société doit payer au membre compensateur qui léve
une option de vente ou qui a été assigné sur une option d’achat, sur livraison du bien sous-jacent;

«montant de reglement en espéces »—le montant calculé par I’agent de calcul conformément au
paragraphe A-409 6);

« montant de réglement final » — le montant calculé par I’agent de calcul conformément au paragraphe A-
409 10);

«montant de réglement quotidien net»—montant qui figure dans le « sommaire quotidien des
reglements »;

« montants dus » ou « montants exigibles » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe
AB-409 10);

« non-livraison » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409 6);
« non-paiement » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409 5);

« non-paiement du montant de reglement en especes par suite d’une non-livraison » — s’entend au sens
attribué a cette expression au paragraphe A-409 6);

« non-paiement du reglement en espéces » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-
409 6);

« obligation de livraison mobile » — relativement a un membre compensateur qui est un fournisseur de titres,
la quantité d’un titre acceptable donné qu’il a omis de livrer a la Société aux termes d’une exigence de
reglement livraison contre paiement net de I’apres-midi consistant en une obligation de livrer des titres
acceptables conformément au paragraphe A-801 4) ou d’une exigence de livraison brute découlant de toute
opération méme jour soumise apres le délai du cycle de compensation de I’apres-midi et avant I’heure limite
de soumission conformément au paragraphe D-606 10), selon le cas, le jour ouvrable ou elle était exigible
avant I’heure de reglement livraison contre paiement de fin de journée, laguelle est intégrée dans le calcul
de I’exigence de livraison nette du jour ouvrable qui suit (et de I’exigence de livraison nette de chaque jour
ouvrable ultérieur) de ce membre compensateur, conformément aux modalités et jusqu’au moment prévus
aux termes du paragraphe A-804 1); et relativement a la Société et a un membre compensateur qui est un
receveur de titres, la quantité d’un titre acceptable donné que la Société a omis de livrer a ce membre
compensateur aux termes d’une exigence de réglement livraison contre paiement net de I’aprés-midi
consistant en une obligation de livrer des titres acceptables conformément au paragraphe A-801 4) ou d’une
exigence de livraison brute découlant de toute opération méme jour soumise apres le délai du cycle de
compensation de I’aprés-midi et avant I’heure limite de soumission conformément au paragraphe D-606
10), selon le cas, le jour ouvrable ou elle était exigible avant I’heure de reglement livraison contre paiement
de fin de journée (en conséquence directe de I’omission du fournisseur de titres de livrer la totalité ou une
partie de son exigence de réglement de livraison contre paiement net de I’aprés-midi consistant en une
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obligation de livrer des titres acceptables ou de son exigence de livraison brute découlant de toute opération
méme jour soumise apres le délai du cycle de compensation de I’aprés-midi et avant I’heure limite de
soumission, selon le cas, a I’égard de ce titre acceptable ce jour ouvrable 13), laquelle est intégrée dans le
calcul de I’exigence de livraison nette de la Société du jour ouvrable qui suit (et de I’exigence de livraison
nette de chaque jour ouvrable ultérieur) en faveur de ces membres compensateurs, conformément aux
modalités et jusqu’au moment prévus aux termes du paragraphe A-804 2);

« obligation de paiement reportée » — relativement a la Sociéte, le montant suivant lequel son exigence de
reglement livraison contre paiement net de I’aprés-midi consistant en une obligation de payer contre
livraison des titres acceptables ou son exigence de paiement brut contre livraison découlant de toute
opération méme jour soumise apres le délai du cycle de compensation de I’apres-midi et avant I’heure limite
de soumission, selon le cas, en faveur d’un fournisseur de titres a été réduite par suite de I’omission du
fournisseur de titres de livrer des titres acceptables le jour ouvrable ou ils étaient exigibles avant I’heure de
reglement livraison contre paiement de fin de journée et dont le paiement par la Société de cette réduction
a été reporté jusqu’a la livraison compléte par le fournisseur de titres conformément au paragraphe
A-804(1); et relativement a un membre compensateur qui est un receveur de titres, le montant par lequel
son exigence de réglement livraison contre paiement net de I’aprés-midi prévoyant une obligation de payer
contre livraison des titres acceptables ou son exigence de paiement brut contre livraison découlant de toute
opération méme jour soumise apres le délai du cycle de compensation de I’apres-midi et avant I’heure limite
de soumission, selon le cas, en faveur de la Société a été réduite par suite de I’omission de la Société de
livrer des titres acceptables le jour ouvrable ou ils étaient exigibles avant I’heure de réglement livraison
contre paiement de fin de journée et dont le paiement par ce membre compensateur de cette réduction a été
reporté jusqu’a la livraison complete par la Société conformément au paragraphe A-804(2);

« obligation hypothécaire du Canada » — obligation a échéance in fine assortie d’un coupon semestriel a
taux fixe, qui est émise par la Fiducie du Canada pour I’habitation et cautionnée par la Société canadienne
d’hypothéques et de logement.

« opération » — tout contrat a terme, option et instrument du marché hors cote déterminé comme acceptable
pour compensation par la Société;

« opération boursiére » — opération effectuée par I’entremise d’une bourse aux fins suivantes :

a) I’achat ou la vente d’une option ou la diminution ou la liquidation d’une position acheteur
ou vendeur sur une option;

b) I’achat ou la vente d’un contrat & terme ou la diminution ou la liquidation d’une position
acheteur ou vendeur sur un contrat a terme;

« opération méme jour » — s’entend au sens attribué a cette expression a I’article D-601;
« opération sur titres a revenu fixe » —a le sens qui est attribué a ce terme a I’article D-601;

« option » ou « contrat d’option » — contrat qui, a moins d’avis contraire, donne au membre compensateur
acheteur le droit d’acheter (option d’achat) ou de vendre (option de vente) une quantité donnée d’un bien
sous-jacent a un prix de levée fixe durant un certain délai et qui oblige le membre compensateur vendeur a
vendre (option d’achat) ou a acheter (option de vente) le bien sous-jacent, conformément aux modalités
standard énoncées par la bourse sur laquelle le contrat est négocié ou aux modalités que la société détermine
acceptable, lequel est compensé par la Société;

« option a parité » — option d’achat ou option de vente dont le prix de levée est égal au cours du marché du
bien sous-jacent;
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« option américaine » ou « option de style américain » — option qui peut étre levée en tout temps a partir du
moment de son émission jusqu’a sa date d’échéance;

« option en jeu » — option d’achat dont le prix de levée est inférieur, ou option de vente dont le prix de levée
est supérieur, au cours du marché du bien sous-jacent;

« option européenne » ou « option de style européen » —option qui ne peut étre levée qu’a sa date
d’échéance;

« option hors-jeu » — option d’achat dont le prix de levée est supérieur, ou option de vente dont le prix de
levée est inférieur, au cours du marché du bien sous-jacent;

« organisme de réglementation » : relativement a une institution financiere membre compensateur, s’entend
du Bureau du surintendant des institutions financieres, d’une association ou d’un autre organisme,
organisation ou agence (de nature gouvernementale ou professionnelle, d’autoréglementation ou d’autre
nature) ayant compétence a I’égard du membre compensateur ou de toute partie des activités de celui-ci.

« position acheteur » — droit qu’un membre compensateur détient :

a) soit en qualité de titulaire d’une ou de plusieurs options d’une série d’options;

b) soit en qualité d’acheteur d’un ou de plusieurs contrats a terme d’une série de contrats a
terme;

C) soit en qualité d’acheteur d’instruments du marché hors cote;

« position assignée » — position d’un membre compensateur dans un compte pour lequel le membre
compensateur est désigné comme étant le membre compensateur pour ce compte;

« position levée » — position d’un membre compensateur dans tout compte a I’égard d’options qu’il a levées
par rapport a ce compte;

« position mixte » :

a) soit le cas ot un compte-client d’un membre compensateur comporte une position vendeur
et une position acheteur sur une méme classe d’options;

b) soit le cas ou un compte-client d’un membre compensateur comporte une position acheteur
et une position vendeur de contrats a terme;

« position vendeur » — I’obligation contractée par un membre compensateur comme suit :
C) soit en qualité de vendeur d’une ou de plusieurs options d’une méme série d’options;

d) soit en qualité de vendeur d’un ou de plusieurs contrats a terme d’une méme série de
contrats a terme;

e) soit en qualité de vendeur d’un instrument du marché hors cote;
« président » — personne désignée par le Conseil comme chef de la direction et directeur administratif de la

Société;
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« prime quotidienne nette » — lorsqu’elle s’applique a un compte d’un membre compensateur pour toute
heure de réglement, montant net exigible par la Société ou de la Société a I’heure de réglement relativement
a toutes les opérations boursiéres sur options du membre compensateur portées a ce compte en qualité de
membre compensateur acheteur ou de membre compensateur vendeur;

« prix a terme » — le prix extrait de la courbe des cours a terme et utilisé dans le calcul quotidien de
I’évaluation & la valeur marchande et dans le processus de calcul de la marge, tel que décrit a I’article D-
202;

« prix de levée » — prix fixé par quotité de négociation auquel le bien sous-jacent peut étre acheté (dans le
cas d’une option d’achat) ou vendu (dans le cas d’une option de vente) au moment de la levée d’une option,
parfois désigné par prix d’exercice;

« prix de I’opération » — prix d’un contrat & terme convenu entre les parties au moment ou le contrat est
négocié en bourse;

« prix de référence » — prix déterminé par la Société conformément a I’article D-201;

« prix de reglement » — prix officiel d’un contrat a terme a la cldture d’une séance de négociation et
déterminé conformément aux dispositions de I’article C-301;

« procédures en insolvabilité » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409 3);

« quantité de référence » — taille de I’opération IMHC exprimée directement ou en fonction= du nombre de
contrats sous-jacents a I’opération IMHC;

« quotité de négociation » — a I’égard de toute série de contrats a terme et série d’options ou de tout IMHC
s’entend du nombre d’unité de biens sous-jacents désigné par la Société et la bourse ol I’instrument dérivé
est négocié (le cas échéant) comme étant le nombre d’unités de biens assujettis a un méme contrat de contrat
a terme ou d’option;

« rapport d’activité consolidé » — rapport quotidien faisant état de toutes les opérations sur options, contrats
a terme et IMHC;

« rapport d’activité consolidé détaillé sur les contrats a terme » — rapport généré quotidiennement par la
Société comprenant la position globale de contrats a terme détenue par un membre compensateur et qui
indique également le réglement des gains et pertes du membre compensateur pour la journée;

« rapport d’activité consolidé sur les contrats a terme des comptes auxiliaires » — rapport généré
quotidiennement par la Société comprenant la position globale détenue par un membre compensateur dans
chacun de ses comptes auxiliaires et qui indique également le réglement des gains et pertes relativement a
chaque compte auxiliaire pour la journée;

« rapport et questionnaire financiers réglementaires uniformes » — ensemble des documents exiges aux
termes des regles applicables de I’Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs
mobilieres;

« récépissé de dépdt » — un récépissé d’entiercement d’option de vente, un dépot du bien sous-jacent d’une
option d’achat ou un dépdt du bien sous-jacent d’un contrat a terme;

« récépissé d’entiercement d’option de vente » — récépissé, dans la forme acceptable par la Société, produit
par un dépositaire agréé attestant qu’il détient le montant du prix de levée d’une option de vente en espéces
pour le compte d’un membre compensateur ou d’un client de celui-ci, en fiducie pour la Société;
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« receveur de titres » — membre compensateur envers lequel la Société a une exigence de livraison nette a
I’égard d’un titre acceptable conformément au paragraphe D-606 3) et a I’alinéa A-801 2) d) ou une
exigence de livraison brute a I’égard d’un titre acceptable conformément au paragraphe D-606 10), selon
le cas;

« registre » — tout registre désigné par la Sociéte qui, aux fins de la compensation de contrats a terme sur
unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO.¢) avec réglement physique, a été établi afin d’assurer une
comptabilité précise de la détention, du transfert, de I’acquisition, du retour, de I’annulation et du
remplacement des unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO2e);

« reglement des gains et pertes » — réglement, a la Société, des gains et pertes enregistrés sur les positions
en cours & I’égard de contrats a terme, conformément aux dispositions de I’article C-302;

« reglements » — réglements de la Société qui peuvent étre modifiés de temps a autre;

« regles » ou « présentes regles » — les régles de la Société et le manuel des opérations, tel que ces regles et
ce manuel peuvent de temps a autre étre modifiés, changés, complétés ou remplacés, en totalité ou en partie;

« relevé quotidien des opérations sur options » — rapport généré par la Société indiquant la prime nette a
payer ou a recevoir;

« représentant autorisé » — personne a I’égard de laquelle le membre compensateur a déposé une attestation
de compétence conformément & I’article A-202;

« revenu du coupon » — s’entend au sens attribué a cette expression a I’article D-601;

« risque résiduel a découvert » ou « RDD » — montant de risque a découvert selon le modéle de marge de
la Société. Ce montant, qui est établi par la Société dans le cadre de tests de tension rigoureux qui prennent
en compte des situations de marché extréme, mais plausibles, correspond a la perte que pourrait subir la
Société advenant de telles situations. Le RRD représente le risque a découvert le plus important d’un
membre compensateur et des entités du méme groupe que lui;

« Série de contrats a terme » — tous les contrats a terme de la méme classe portant sur la méme quantité d’un
bien sous-jacent et ayant le méme mois de livraison;

« Série d’options » — toutes les options de la méme classe, de méme type, portant sur la méme quantité d’un
bien sous-jacent, ayant le méme prix de levée et la méme date d’échéance;

« seuil minimum » — quantité a partir de laquelle il est possible de compenser un IMHC;
« Société » ou « CDCC » — Corporation canadienne de compensation de produits dérivés;

« sommaire quotidien des reglements » — le sommaire désigné comme tel par la Société, de la fagon décrite
dans le manuel des opérations;

« style d’option » — classification d’une option comme étant soit une option américaine, soit une option
européenne (les chapitres A et B des présentes régles s’appliquent aux deux styles d’options sauf indication
contraire);

« taux CORRA » — s’entend au sens attribué a cette expression a I’article D-601;

« teneur de marché » — personne qui a été autorisée par la bourse sur laquelle elle négocie a effectuer des
opérations pour son propre compte ou pour le compte du membre de la bourse ou du non-membre qui
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I’emploie, ou pour qui elle agit en qualité de mandataire dans les opérations sur options ou sur contrats a
terme; la présente définition englobe également un négociateur de contrats a terme, un négociateur
d’options, un membre négociateur, un mainteneur de marché et un spécialiste de marché;

« titre » — s’entend d’un document :
a) qui est émis au porteur, a ordre ou sous forme nominative;

b) du genre de ceux qui sont habituellement négociés sur les bourses ou les marchés, ou qui
sont généralement reconnus dans les secteurs ou ils sont émis ou utilisés comme véhicule
de placement;

c) d’une catégorie ou série ou, selon ses modalités, qui peut étre divisé en catégories ou en
séries de documents;

d) qui atteste d’une action, d’une participation ou d’un autre intérét dans des biens ou dans
une entreprise ou qui atteste d’une obligation de I’émetteur;

ce terme vise également un document, qui n’est pas attesté par un certificat, dont I’émission et le transfert
sont inscrits dans des registres tenus a cette fin par I’émetteur ou en son nom;

« titre acceptable » — titre que la Société détermine comme acceptable aux fins de compensation des
opérations sur titres a revenu fixe et des contrats a terme dont le titre livrable est un titre a revenu fixe;

« traitements approuvés » — toute fonction de CDCS visant le traitement des opérations aux fins de
compensation par la Société. La CDCC peut offrir plus d’un traitement approuvé a I’égard de tout service
de compensation;

« transmission de confirmation » — transmission électronique effectuée par un membre compensateur a la
Société, confirmant que le relevé d’échéance décrit a I’article B-307 a été accepté;

« types d’instruments acceptables » ou « IMHC acceptables » — instruments du marché hors cote qui sont
déterminés comme acceptables pour compensation par la Société;

« type de produit » — attribut d’un IMHC qui décrit les droits et obligations des contreparties qui prennent
part a I’opération en ce qui a trait aux flux monétaires;

« type d’option » — option de vente ou option d’achat;

« urgence » — situation ayant une incidence importante sur les activités de la Société découlant de :
i) notamment une émeute, une guerre ou des hostilités déclarées entre des nations, des troubles publics, des
cas de force majeure, des incendies, des accidents, des gréves, des tremblements de terre, des conflits de
travail, I’absence de facilités de transport, I’incapacité d’obtenir des matériaux, I’impossibilité ou le défaut
d’obtenir une quantité suffisante d’énergie, de gaz ou de combustible, la défaillance des ordinateurs
(attribuable a un probléme mécanique ou résultant d’une mauvaise utilisation), le mauvais fonctionnement
ou I’indisponibilité d’un systeme de paiement, d’un systéme informatique, d’un systeme de virement
télégraphique ou d’un systeme de transfert d’une banque ou des restrictions applicables a un tel systéme, et
toute autre cause d’incapacité qui est indépendante de la volonté de la Société; ii) toute mesure prise par le
Canada, un gouvernement étranger, une province, un Etat ou une entité ou un gouvernement local, une
autorité, un organisme ou une société, et toute bourse, dépositaire officiel de titres, centre transactionnel
reconnu, centre d’échange et agent de livraison; iii) la faillite ou I’insolvabilité d’un membre compensateur
ou I’imposition d’une injonction ou autre mesure restrictive par un organisme gouvernemental, un tribunal
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ou un arbitre a I’égard d’un membre compensateur pouvant porter atteinte a la capacité de ce membre
compensateur de s’acquitter de ses obligations; iv) toute circonstance dans laquelle le membre
compensateur, un dépositaire officiel de titres ou une autre entité n’a pas exécuté des obligations relatives
a des contrats, est insolvable, ou se trouve dans une situation financiere ou d’exploitation ou exerce ses
activités de telle sorte que cette entité ne puisse continuer de faire affaire sans mettre en jeu la sécurité des
éléments d’actif de la Société ou de I’un de ses membres compensateurs; ou V) toute autre circonstance
inhabituelle, imprévisible ou défavorable ayant une incidence importante sur les opérations de la Société;

« valeur d’opération » — s’entend au sens attribué a cette expression au paragraphe A-409(10);

« valeur de résiliation » — le montant calculé par I’agent de calcul conformément au paragraphe A-409 10);
« valeur implicite » — la valeur calculée par I’agent de calcul conformément au paragraphe A-409 6);

« valeur mobiliére » — se rapporte a un titre tel que défini aux présentes;

« vente initiale » — opération boursiére ayant pour effet de créer ou d’accroitre une position vendeur sur la
série de contrats a terme ou d’options qui fait I’objet de I’opération;

« vente liquidative » — opération boursiére ayant pour effet de réduire ou de liquider une position acheteur
sur la série de contrats a terme ou d’options qui fait I’objet de I’opération;

«y compris » — s’entend, lorsque cette expression est utilisée dans les présentes régles, de I’expression
« sans restriction ».
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REGLE C-13 CONTRATS A TERME SUR OBLIGATIONS DU CANADA — 10 ANS
(SYMBOLE CGB)

Les articles de la présente regle C-13 s'appliquent uniquement aux contrats a terme dont le bien sous-jacent

porte sur des obligations du gouvernement du Canada définies a l'article C-1302, appelés aux présentes
« contrats a terme sur obligations du Canada — 10 ans ».

ARTICLE C-1301 DEFINITIONS

Malgré I'article A-102, les expressions suivantes relatives aux contrats a terme sur obligations du Canada —
10 ans sont définies comme suit :

« bien sous-jacent » — obligations du gouvernement du Canada qui satisfont aux critéres établis a I'article C-
1302 de la présente régle;

« fichier d'assignation » — fichier informatique constitué de maniére que les avis de livraison soient assignés
selon la méthode du premier arrivé, premier sorti, conformément a l'article C-1305.

ARTICLE C-1302 NORMES DE LIVRAISON
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231)  Pour les contrats a terme sur obligations du Canada — 10 ans échéant en juin 2000 ou apres cette

date

a)

La quotité de livraison en execution de contrats a terme sur obligations du Canada — 10 ans
consiste en des obligations du gouvernement du Canada qui n'échoient pas et qui ne
peuvent étre rachetables avant au moins 8 ans et au plus 10 % ans a partir du premier jour
du mois de livraison, qui comportent un coupon au taux de 6 %, une valeur nominale
globale de 100 000 $ & I'échéance et un montant nominal en cours, déduction faite de tout
rachat possible par le gouvernement du Canada jusqu'a la fin de la période durant laquelle
I'obligation est livrable, d'au moins 3,5 milliards de dollars, qui sont émises et livrées au
plus tard le quinziéme jour précédant la premiére journée a laquelle un avis de livraison est
soumis pour un mois de livraison et qui sont initialement émises dans le cadre d'une
adjudication pour une échéance de 10 ans.

Toutes les obligations d'une quotité de livraison doivent étre de la méme émission.

b)

Substitution —au gré du membre compensateur qui détient la position vendeur, les
obligations dont les coupons sont a un taux autre que 6 % sont livrables avec escompte,
pour ce qui est des obligations avec coupons de moins de 6 %, et avec prime, pour ce qui
est des obligations avec coupons de plus de 6 %. Le montant de la prime ou de I'escompte
a I'égard de chaque émission livrable différente est déterminé en fonction d'un rendement
équivalent a celui d'une obligation portant un intérét de 6 % et qui se vend a sa valeur au
pair. Le prix auquel une obligation comportant une date d'échéance et un taux de coupon
donnés rapportera 6 % sera déterminé selon les facteurs de concordance des obligations
établies par la Bourse ou le contrat a terme se négocie. Le montant de réglement de la
quotité de livraison est de 1 000 $ multiplié par le produit de ce prix et le prix de réglement
de la série de contrats a terme sur obligations du Canada — 10 ans. L'intérét couru sur les
obligations est a la charge du membre compensateur qui prend livraison de celles-ci.

3)2)  Pour tous les contrats a terme sur obligations du Canada — 10 ans

a)

b)

La Bourse ou se négocie le contrat a terme doit publier une liste d'émissions livrables avant
chaque mois de livraison. L'échéance d'une émission donnée est calculée en périodes
entiéres de trois mois, (en arrondissant au trimestre le plus rapproché) a partir du
premier jour du mois de livraison. Les nouvelles émissions d'obligations du gouvernement
du Canada qui sont conformes aux normes précisées dans le présent article doivent étre
ajoutées a la liste d'émissions livrables au fur et & mesure gqu'elles sont émises par le
gouvernement du Canada. Si, dans le cadre d'une émission réguliére ou d'une adjudication,
le gouvernement du Canada procede a la réouverture d'une obligation qui n'a pas été émise
dans le cadre d'une adjudication pour une échéance de 10 ans et qui respecte par ailleurs
toutes les autres normes de livraison de la présente regle, rendant ainsi la nouvelle émission
non distinctive de I'émission existante, alors I'ancienne émission est réputée respecter les
normes de la présente régle et devient admissible a la livraison a condition que le montant
total de réouverture de I'émission en question au cours des 12 derniers mois qui précédent
la premiére journée a laguelle un avis de livraison est soumis pour un mois de livraison soit
d'au moins 3,5 milliards de dollars en valeur nominale. La bourse a le droit d'exclure toute
nouvelle émission de sa liste d'émissions livrables ou de ne pas juger acceptables aux fins
de livraison des émissions en circulation, méme si elles sont conformes en tous autres
points aux normes stipulées dans le présent article.

Dans I'éventualité ou la Société juge qu'il y a une pénurie d'émissions d'obligations du
gouvernement du Canada pouvant étre livrées, elle peut désigner toute autre émission
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1)

2)

d'obligations du Canada qu'elle juge acceptable aux fins de la livraison prévue en vertu des
contrats a terme sur obligations du Canada — 10 ans, et elle peut annoncer tout rajustement
du montant du reglement qu'elle considére approprié et équitable.

ARTICLE C-1303 PRESENTATION D'AVIS DE LIVRAISON

Un membre compensateur qui détient une position vendeur sur la série actuellement livrable et qui
désire effectuer la livraison peut le faire en présentant un avis de livraison a la Société au plus tard
a I'neure fixée par la Société n'importe quel jour ouvrable, & partir du troisieme jour ouvrable
précédant le premier jour ouvrable du mois de livraison, jusqu'au troisieme jour ouvrable précédant
le dernier jour ouvrable du mois de livraison et y indiquer I'échéance des obligations du
gouvernement du Canada devant étre livrées.

Un membre compensateur qui détient une position vendeur sur la série actuellement livrable au
moment ou la négociation des contrats de cette série a pris fin, doit soumettre un avis de livraison
a la Société et y indiquer I'échéance des obligations du gouvernement du Canada devant étre livrées.
Un tel avis doit étre soumis au plus tard le troisieme jour ouvrable précédant le dernier jour ouvrable
du mois de livraison.

Le présent article C-1303 compléte l'article C-503.

1)

2)

3)

1)

2)

ARTICLE C-1304 LIVRAISON PAR L'ENTREMISE DU DEPOSITAIRE OFFICIEL DE TITRES

Jour de livraison —la livraison d'obligations du gouvernement du Canada conformément a la
présente régle doit étre effectuée par le membre compensateur le troisieme jour ouvrable suivant la
présentation d'un avis de livraison, ou tout autre jour qui est déterminé par la Société. La livraison
doit avoir lieu au plus tard le dernier jour ouvrable du mois de livraison.

Moment de livraison — chaque membre compensateur qui doit effectuer une livraison d'obligations
du gouvernement du Canada doit le faire conformément a I’alinéa A-801 2) d) et chaque membre
compensateur qui doit prendre livraison d'obligations du gouvernement du Canada doit le faire
conformément a I’alinéa A-801 2) c).

Si, au moment de livraison, le membre compensateur livreur n'a pas effectué la livraison du bien
sous-jacent ou le membre compensateur assigné n'en a pas effectué le paiement, I’article A-804
sera applicable.

ARTICLE C-1305 ASSIGNATION D'UN AVIS DE LIVRAISON

Les avis de livraison acceptés par la Société sont assignés a la fin de chaque jour ouvrable au cours
duquel, selon les caractéristiques du contrat, des avis de livraison peuvent étre présentés aux
membres compensateurs ayant des positions acheteur en cours a la cléture des négociations, le jour
ou l'avis de livraison est présenté. Les avis de livraison seront assignés au contrat en cours le plus
ancien (méthode du premier entré, premier sorti), conformément aux procédures prévues a cette fin
par la Société.

Un avis de livraison ne doit étre assigné a aucun membre compensateur non conforme qui a fait
I'objet d'une suspension pour défaut ou insolvabilité. Un avis de livraison assigné a un membre
compensateur qui fait par la suite l'objet d'une suspension sera retiré et assigné a un autre membre
compensateur conformément au présent article.
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Le présent article C-1305 remplace l'article C-505.
C-1306 PROCEDURES RELATIVES AU FICHER ASSIGNATION

La présente regle s'applique a la compilation du fichier d'assignation.

1) Le sixiéme jour ouvrable précédant le premier jour ouvrable du mois de livraison, chaque membre
compensateur détenant des positions acheteur sur la série de contrats a terme applicable doit inscrire
au fichier d'assignation du CDCS toutes les positions acheteur qu'il détient sur cette série de contrats
a terme, et ce, dans I'ordre chronologique.

2) Avant I'neure de fermeture des bureaux chaque jour ouvrable suivant jusqu'a I'avant-dernier jour
ouvrable, inclusivement, au cours duquel les avis de levée peuvent étre présentés, chaque membre
compensateur doit consulter le fichier d'assignation et, soit y apporter les modifications nécessaires
pour tenir compte du nouvel ordre chronologique de toutes les positions acheteur sur la série de
contrats a terme applicable, soit confirmer que les données figurant au fichier d'assignation a ce
moment-la sont exactes.

3) Chague membre compensateur doit s'assurer qu'un représentant autorisé peut étre joint par
téléphone aux bureaux de la Société jusqu'a I'neure de fermeture des bureaux chaque jour ou une
modification peut étre apportée au fichier d'assignation.

4) Chague membre compensateur a la responsabilité de vérifier quotidiennement les rapports
pertinents qui se trouvent dans le CDCS.

5) Tout défaut, de la part d'un membre compensateur, de consulter le fichier d'assignation et de
maintenir quotidiennement l'ordre chronologique courant de toutes ses positions acheteur sur la
série de contrats & terme applicable, ou d'avoir un représentant autorisé que I'on puisse rejoindre
par téléphone, est réputé constituer une infraction au sens de I’alinéa A-1A04 3) a) des régles et
peut faire I'objet d'une mesure disciplinaire aux termes de la régle A--4 et de la régle A-5.
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Section : 5-1
POSITIONS EN COURS

OPERATIONS BOURSIERES (SUR OPTIONS ET CONTRATS A TERME)

Les positions de chaque membre compensateur sont transcrites par la CDCC pour le ou les compte(s)-client(s),
compte(s)-firme(s) et compte(s) polyvalent(s), chacun de ces comptes étant tenu séparément. La CDCC fournit des
relevés pour chaque compte.

Cette séparation exige que chaque membre compensateur indique si une opération est soumise pour un compte « client »,
compte « firme » ou un compte « polyvalent » au moment de présenter une opération a des fins de compensation. Par
ailleurs, si des comptes auxiliaires distincts sont tenus pour chaque type de compte, chaque opération doit étre codée pour
indiquer les renseignements du compte auxiliaire approprié.

Il est exigé qu’une opération liquidative pour un compte-client soit désignée comme telle dans les données saisies pour
I’opération. Cette désignation n’est pas exigée pour un compte client compensé, un compte polyvalent ou un compte-
firme, puisque la CDCC tient des relevés des positions nettes dans le fichier de positions en cours pour chacun de ces
comptes.

Toutes les opérations d’un compte-client qui ne sont pas expressément désignées comme des opérations liquidatives sont
traitées par la CDCC comme des opérations initiales. Les achats initiaux augmentent la position acheteur et les ventes
initiales augmentent la position vendeur, dans la série de contrats a terme particuliére visée, comme il est déclaré dans le
compte-client du membre compensateur.

Réciproquement, toutes les opérations désignées comme des opérations liquidatives diminuent la position vendeur et la
position acheteur, respectivement, pour la série d’options ou série de contrats a terme particuliére dans le compte-client
du membre compensateur les déclarant. L’application de compensation de la CDCC vérifie que toutes les opérations
liquidatives sont valides et si le volume d’une opération I|qU|dat|ve depasse la posmon en cours, I’ appllcatlon de
compensation de la CDCC la rejettera et la remplacera par

et-par-une opération initiale pour tout le volume. l&rest&de%pes%en@%mum&p@m@%pase#ﬂmwdee

La désignation d’une opération comme « initiale » ou « liquidative » peut étre modifiée a la fermeture des bureaux.

La CDCC maintient la position acheteur et la position vendeur pour chaque série d’options et série de contrats a terme
pour les comptes-clients, mais maintient uniquement une position acheteur nette ou une position vendeur nette pour
chaque série d’options et série de contrats a terme pour les comptes-clients compensés, les comptes polyvalents et les
comptes-firmes.
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Section : 5-2
POSITIONS EN COURS

INTRODUCTION

Lorsqu’une opération est acceptée, I’étape suivante de I’application de compensation de la CDCC consiste a établir la
position en cours. Chaque membre compensateur peut voir tous les renseignements se rapportant a ses comptes dans le
fichier des positions en cours ot sont inscrits les positions vendeurs en cours et les positions acheteurs en cours de chaque
série d’options et série de contrats a terme, les IMHC et les opérations sur titres a revenu fixe pour chaque type de compte,
les renseignements étant mis a jour au moment ot chaque opération est acceptée.

Il incombe a chaque membre compensateur de faire concorder les renseignements inscrits dans le fichier des positions
en cours et tous les rapports pertinents préparés par la CDCC et leurs registres internes. Une attention particuliére doit
étre apportée a la désignation des comptes et a I’attribution a I’opération d’un code indiquant si elle est « initiale » ou
« liquidative » dans le fichier ou rapport pertinent. Les rapports peuvent étre téléchargés par FTP comme il est indiqué a
la section 2 du présent manuel des opérations.

L’intérét en cours est mis a jour automatiquement lorsque chaque opération, avis de levée et avis de livraison est traité.
RAJUSTEMENTS DES POSITIONS EN COURS
DISPOSITIONS GENERALES

Il arrivera parfois qu’une opération déja réglée nécessite un rajustement. Dans un tel cas, le rajustement touchera la
position en cours du membre compensateur en conséquence. Ainsi, un rajustement visant a changer 1’opération d’achat
initiale en une opération d’achat liquidative entrainera pour la-pesition-vendeur-et-la position acheteur de la série de
contrats a terme {ou de la série d’options) en-guestion-une réduction correspondantadu volume de I’opération d’origine.
Tout rajustement du réglement des gains et des pertes (ou de la prime) sera indiqué sur le rapport correspondant comme
un rajustement.

En général, une telle situation se produira dans les cas suivants :

1. Les détails de I’opération ont été incorrectement inscrits, p. ex., le matricule du membre compensateur, le prix, la
série et le volume.

2. Les renseignements se rapportant uniquement a une partie de [’opération, comme la désignation
« initiale/liquidative » ou la désignation du compte, qui ont été entrés au moment de I’opération initiale
comportaient des erreurs.

3. Le document source de la bourse compétente a été entré incorrectement.

4. Le transfert des positions en cours d’un compte a un autre compte d’un membre compensateur.

5. Le transfert de positions en cours d’un compte d’un membre compensateur a un compte d’un autre membre
compensateur.

Types de rajustements

Les rajustements ci-apres sont acceptables pour les opérations boursiéres et les IMHC (sauf les opérations sur titres a
revenu fixe) :

1. Corrections de I’opération le jour méme (T). Les corrections apportées aux opérations le jour méme sont autorisées
uniquement pour le type de compte, la désignation de compte auxiliaire et la désignation « initiale/liquidative »
et aucune correction n’est autorisée a I’égard des opérations IMHC aprés la délivrance par la CDCC d’une
confirmation d’opération.
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Section : 5-3
POSITIONS EN COURS

2. Corrections a la date de I’opération + 1 jour (T+1). Les modifications de tout type sont conditionnelles a
I’approbation de la bourse compétente et aucune correction ne peut étre apportée aux opérations IMHC.

3. Changements de la position en cours. Dans le cas des opérations IMHC, ces changements s’effectueront au moyen
de la fonction de transfert de positions de I’application de compensation de la CDCC. Nota : Il y a des frais de
transfert de positions par contrat.

4, Transferts de positions. Fonction spécifique de I’application de compensation de la CDCC permettant de transférer
des positions d’un membre compensateur & un autre ou entre des comptes d’un méme membre compensateur
apres que I’opération ait été soumise a la CDCC. Nota : 1l y a des frais de transfert de positions par contrat.

5. Compensation standard contre mini. Sur réception d’une demande de compensation standard contre mini dans la
forme prescrite, CDCC compensera i) une ou plusieurs position(s) acheteur existantes sur un contrat a terme
standard contre le nombre équivalent de positions vendeur existantes sur le contrat a terme mini (totalisant la
méme quantité du bien sous-jacent conformément au ratio prescrit par les conditions du contrat a terme mini),
ayant le méme mois de livraison et étant inscrites au méme compte du membre compensateur, ou ii) un nombre
de positions acheteur existantes sur un contrat a terme mini contre une ou plusieurs position(s) vendeur sur le
contrat a terme standard (totalisant la méme quantité du bien sous-jacent conformément au ratio prescrit par les
conditions du contrat a terme mini ), ayant le méme mois de livraison et étant inscrites au méme compte du
membre compensateur, selon les instructions fournies dans la demande de compensation standard contre mini.
De telles positions acheteur et positions vendeur seront compensées au prix de reglement du jour précédent, ce
qui aura pour effet de réduire les positions ouvertes que détient le membre compensateur sur la série de contrats
a terme concernée dans le compte approprié.

Conditions applicables aux rajustements :

Si des rajustements touchent un autre membre compensateur (qui se trouve étre I’autre partie a I’opération initiale), les
deux membres compensateurs doivent parvenir & un accord sur les rajustements a étre apportés. Si un membre
compensateur n’entre aucun changement par I’intermédiaire de I’application de compensation de la CDCC, I’opération
demeurera inchangée en ce qui concerne les deux membres compensateurs.

L avis relatif a tous les rajustements doit étre donné avant I’heure précisée a la section 2 du présent manuel des opérations.
Tous les rajustements effectués sont traités une fois qu’ils ont été vérifiés et validés par la CDCC.
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CONTRATS A TERME
Présentation des avis de livraison

Les avis de livraison doivent étre présentés avant la fermeture des bureaux au cours de la période PEPS correspondante
(laquelle, sous réserve de quelque rajustement du contrat par la bourse, s’établit comme suit) :

CGB, CGF et LGB Trois jours ouvrables avant le premier jour ouvrable du mois de livraison jusqu’a
quatre jours, inclusivement, avant le dernier jour ouvrable du mois de livraison.

CGz Deux jours ouvrables avant le premier jour ouvrable du mois de livraison jusqu’a
trois jours, inclusivement, avant le dernier jour ouvrable du mois de livraison.

MCX Avant la fermeture des bureaux le dernier jour de négociation.
Toutes les positions vendeurs en cours surdans-les-indices BAX, EMF, SXF, SXM, SCF, les contrats a terme sur

indices sectoriels, les contrats a terme sur actions, et les options sur contrats a terme sont automatiquement livrées le
dernier jour de négociation, conformément aux conditions rattachées au contrat, apres la fermeture des bureaux.

Toutes les positions vendeurs en cours surdans-les-indices ONX, OIS sont automatiquement livrées le premier jour
ouvrable du mois du contrat, conformément aux conditions rattachées au contrat, apreés la fermeture des bureaux.

Assignation des avis de livraison
La CDCC assigne tous les avis de livraison a des positions acheteurs en cours au hasard a I’exception des contrats a

terme d’obligations du gouvernement du Canada (CGB, LGB, CGF et CGZ). Les assignations visant les contrats a
terme CGB, LGB, CGF et CGZ sont réglées suivant le principe « premier entré, premier sorti » (PEPS).

La livraison du bien sous-jacent et le paiement du prix de réglement sont effectués par les membres compensateurs
conformément aux directives de la CDCC.



Manuel des risques




CALCUL DE LA MARGE INITIALE

Pour calculer la marge initiale, le calculateur de risque utilise I'lM qui est converti au
paramétre de la plage de risques. Le parameétre de la plage de risques représente la
différence entre la valeur au cours du marché d'un instrument dérivé (pour les
opérations boursiéres) ou d’un titre acceptable (pour les opérations sur titres a revenu
fixe) et sa valeur de liquidation projetée la moins avantageuse obtenue en faisant
varier la valeur du bien sous-jacent conformément a plusieurs scénarios représentant
des changements défavorables touchant la situation normale du marché. Le
parameétre de la plage de risques est toujours calculé au niveau du groupe combiné.

Pour les contrats appartenant au méme groupe combiné, le calculateur de risque
additionne les résultats de la grille de risques de tous les contrats en vertu du méme
scénario de risque. Il faut souligner que dans le cas ou le calculateur de risque ne tient
pas compte d’'autres variables, la plage de risques représente la marge initiale pour le
groupe combiné.

Toutefois, dans certains cas, d’autres variables peuvent augmenter ou diminuer la
plage de risques. Par exemple, des variables comme l'imputation pour position mixte
intra-marchandises (intermensuelle) qui a tendance a augmenter la marge initiale et
'imputation pour position mixte inter-marchandises qui a tendance a diminuer la plage
de risques pour tirer profit des corrélations entre les différents constituants du groupe
combiné. Un autre exemple concerne le cas particulier des options en position
vendeur fortement hors-jeu ou le calculateur de risque calcule un montant minimum
appelé position vendeur minimal sur options (PVMO) qui attire par ailleurs peu de
marge initiale, sinon aucune. Finalement, dans le cas d'IMHC avec réglement
physiguematériel/livraison, la Société calcule un intervalle de liquidité supplémentaire
et I'ajoute a l'intervalle de marge.

Il faut également souligner que, comme il est décrit dans les rubriques suivantes,
I'établissement de la marge initiale est Iégérement différent pour les contrats d’options,
les contrats a terme et les opérations sur titres a revenu fixe. Le tableau suivant
résume la liste de variables utilisées pour calculer la marge initiale suivant la catégorie
de produits compenseés :



Variables d’entrée pour Contrats d’options
calculer la marge initiale (y compris les
options sur IMHC)

Plage de risques °

Imputation pour position mixte
intra-marchandises
(intermensuelle)!

Imputation pour position mixte
inter-marchandises?

Montant de position vendeur .
minimale sur options (PVMO)

Intervalle de liquidité3 o

N . , s L

2 pas applicable pour les contrats & terme sur actions ldem-4

Contrats a
terme et
contrats a
terme sur
actions

Opérations sur
titres a revenu
fixe

3 Applicable seulement pour les options sur IMHC avec réglement physiquematériel / livraison



OPERATIONS IMHC POUR LESQUELLES LE BIEN SOUS-JACENT EST UN TITRE

Le processus de calcul de la marge initiale pour les opérations IMHC pour lesquelles
le bien sous-jacent est un titre est le méme que pour les options cotées en Bourse,
sauf que la Société utilise un prix théorique calculé grace a un programme interne,
plutdt que le prix contractuel de I'option.

Calcul du prix théorique

La Société utilise le modéle de Barone-Adesi et Whaley (BAW) pour évaluer les
options de style américain et le modele de Black et Scholes (BS) pour évaluer les
options de style européen. Pour évaluer le prix de I'option, nous devons déterminer la
volatilité implicite & utiliser. Pour ce faire, deux méthodes différentes sont utilisées
selon que l'option est un instrument dérivé négocié a la Bourse de Montréal (MX) ou
non.

Si le contrat d’'options est négociable en bourse, la Société utilise les données de
I'option (la série compléte d’'options pour un mois d’expiration) disponibles a la Bourse
et établit une courbe de sourire de volatilité grace a une fonction spline cubique. Aprés
avoir établi la courbe de sourire, la Société détermine la volatilité implicite qui
correspond exactement au prix d’exercice de I'option a évaluer. Si la date d’expiration
de I'option ne correspond pas a celle de la ou des séries cotées en Bourse, la Société
établit deux courbes de sourire de volatilité, I'une utilisant la série d’options dont la
date d'expiration tombe juste aprés celle de I'option évaluée et I'une utilisant la série
d’options dont la date d’expiration tombe juste avant celle de I'option évaluée.

Ensuite, la volatilité qui correspond au prix de levée de I'option a évaluer est établie
sur chaque courbe. Finalement, une interpolation linéaire est effectuée pour établir la
volatilité qui correspond au prix de levée et a la date d’expiration de I'option a évaluer.
Toutefois, si la date d’expiration de I'option a évaluer tombe avant (apres) la premiére
(derniere) date d’expiration des séries d’options cotées en Bourse, la Société utilise
les volatilités de la courbe de sourire de volatilité de la premiére (derniere) date
d’expiration de la série d’options cotées en Bourse.

Si l'option n’est pas cotée en Bourse et qu'aucune donnée n’est disponible a son
égard, la Société utilise la volatilité historique annuelle du cours du bien sous-jacent a
I'option comme substitut de la volatilité implicite.

Intervalle de liquidité

Pour calculer I'intervalle de marge des opérations IMHC pour lesquelles le bien sous-
jacent est un titre, la Société peut employer un nombre différent de jours de liquidation.
De plus, pour les IMHC avec reglement physiguematériel/livraison, la Société calcule
un intervalle de liquidité supplémentaire et I'ajoute a l'intervalle de marge.

Les hypothéses suivant lesquelles l'intervalle de liquidité est calculé s’apparentent aux
hypotheses que la Société utilise pour calculer I'intervalle de marge, c’est-a-dire que
I'intervalle de confiance supérieur a 99 % est obtenu en utilisant trois écarts types (en
fonction de I'hypothése de la distribution normale). L’intervalle de liquidité est calculé
en fonction des écarts entre les cours acheteurs et vendeurs historiques du bien sous-
jacent conformément a la méme formule que pour I'intervalle de marge.



ELEMENTS NON REGLES

Les contrats d’options avec livraison physiguematerielie qui ont été exercés ou qui ont
expiré en jeu sans étre réglés (c.-a-d. que le bien sous-jacent n’est pas encore livré)
sont considéré comme des éléments non réglés et la Société doit gérer le risque de
reglement lié & ces produits jusqu’a ce que la quantité totale du bien sous-jacent soit
compléetement livrée/réglée. Par exemple, lorsqu’un tel contrat d’options expire en jeu,
le bien sous-jacent est livré trois jours aprés la date d’expiration en conformité avec
les conventions actuelles de réglement de marché. La Société doit imputer une
exigence de marge pour couvrir le colt de remplacement (CR) du contrat d’options
ainsi que son exposition future possible (EFP). La procédure s’établit comme suit :

Pour couvrir le colt de remplacement du contrat d’options, la Société demande une
exigence de marge égale a la valeur intrinséque de I'option multipliée par la position
(quantité d'options). Cependant, lorsque le vendeur d’'une option de vente a déposé
un réceépissé d’entiercement d’'une option de vente pour couvrir le montant total du
prix de levée conformément a l'article A-708 des regles, la Société n’exigera pas de
marge sur I'option de vente en cause. Dans le méme ordre d’'idée, si le vendeur d’'une
option d’achat a déposé un dépdt du bien sous-jacent d’une option d’achat pour couvrir
la quantité totale du bien sous-jacent livrable conformément a l'article A-708 des
regles, la Société n’exigera pas de marge sur I'option d’achat en cause.

Pour couvrir I'exposition future possible du contrat d’options, la Société demande un
montant de marge requise pour couvrir toute fluctuation potentielle des cours du bien
sous-jacent sur deux jours et avec trois écarts types (suivant I'hypothése de la
distribution normale).



MARGE INITIALE POUR LES OPERATIONS SUR TITRES A REVENU FIXE

A la Société, une opération sur titres & revenu fixe peut étre soit une pension sur titres,
soit une opération d’achat ou de vente au comptant. Une opération d’achat ou de vente
au comptant est la vente d’un titre d’'une partie & une autre. Suivant son échéance, le
titre & revenu fixe peut étre livré un, deux ou trois jours aprés la cléture de I'opération
sur titres a revenu fixe. Entre la date de novation de I'opération sur titres a revenu fixe
et la date de livraison, la Société doit couvrir le risque de contrepartie.

Une pension sur titres est une opération aux termes de laquelle le vendeur (la partie
de la mise en pension) convient de vendre un titre a I'acheteur (la partie de la prise en
pension) a une date donnée (la date d’achat) et convient en méme temps de racheter
le méme titre de la partie de la prise en pension a une date ultérieure (la date de
rachat) a un prix fixe (le prix de rachat). Une pension sur titres équivaut donc a une
opération au comptant conjuguée a un contrat a livrer. L’opération au comptant donne
lieu au transfert de fonds par I'acheteur au vendeur en contrepartie du transfert Iégall
du titre par le vendeur a l'acheteur, tandis que le contrat a livrer veille au
remboursement par le vendeur a I'acheteur et a la restitution des titres de I'acheteur
au vendeur. La différence entre le prix de rachat et le prix d’achat est I'écart de prix
calculé avec le taux de rachat convenu tandis que la date de réglement du contrat a
livrer (c.-a-d., la date de rachat) est la date d’échéance de I'opération.

Dans une telle pension sur titres, il y a deux sources de risques que la Société doit
envisager et couvrir : la fluctuation potentielle du cours du titre acheté et la fluctuation
du taux variable de fixation du prix sur la durée de vie de la pension sur titres.
Toutefois, dans une opération d’achat ou de vente au comptant, il n’y a qu’une source
de risque que la Société doit envisager et couvrir : la fluctuation du cours du titre
achete.

RISQUE LIE AU COURS DU TITRE

Le cours du titre acheté fluctue continuellement pendant la durée de vie d’'une pension
sur titres. D’une part, si le cours baisse et qu'il y ait défaillance de la partie de la mise
en pension, la Société, a titre de contrepartie centrale, est exposée a un risque lié au
marché quant a I'écart de cours. La position peut étre transférée a tout membre
compensateur soumettant des opérations sur titres a revenu fixe qui convient
d’acheter le titre a la date d’expiration suivant les nouvelles conditions du marché
(nouveaux cours du titre et taux d’intérét). Dans ce cas, la Société doit couvrir la baisse
potentielle de la valeur du titre (variation négative pour le vendeur) qui pourrait survenir
au cours de la période précise qui suit. D'autre part, si le cours du titre augmente et
gu’il y ait défaillance de la partie de la prise en pension, la Société, a titre de
contrepartie centrale, est exposée au risque lié au marché quant a I'écart de cours. La
position peut étre transférée auprés de tout membre compensateur soumettant des
opérations sur titres a revenu fixe qui convient de vendre le méme titre a la date
d’expiration suivant les nouvelles conditions du marché (nouveaux cours du titre et
taux d'intérét). Dans ce cas, la Société doit couvrir la hausse potentielle de la valeur
du titre (variation négative pour I'acheteur) qui pourrait se produire au cours de la
période précise qui suit.

La méthode de calcul de la marge initiale pour les opérations sur titres a revenu fixe
est légérement différente des méthodes utilisées pour les contrats d’options et les
contrats a terme. En fait, les différents types de titres qui sont acceptés par la Société
a des fins de compensation d’une pension sur titres sont séparés dans différents bacs



suivant le temps restant jusqu’a I'échéance ainsi que leurs émetteurs. De plus, dans
son modéle de risque, la Société suppose que tous les titres appartenant au méme
bac comportent la méme volatilité de rendement exprimée en termes d’intervalle de
marge (méme concept d’'intervalle de marge que celui décrit plus haut) qui est calculé
en utilisant le taux de rendement actuariel (TRA) du titre en cours dans le bac.
L’intervalle de marge se calcule en utilisant la formule suivante :

IM =ax\/ﬁx0'

Ou « n » est le nombre de jours de liquidation utilisé (voir la rubrique traitant du calcul
de l'intervalle de marge (IM) pour plus de détails) et « a » est égal a la valeur critique
équivalant a 99,87 % de la distribution normale cumulative. « o » est I'estimateur de
la volatilité de la variation quotidienne du TRA du titre de I'émission courante sur la
période de référence et est calculé en utilisant I'approche de la MMPE. La formule de
la MMPE est décrite sous la rubrique traitant du calcul de l'intervalle de marge (IM).

De plus, la CDCC établit une valeur plancher pour I'estimateur de la volatilité & MMPE.
Ce plancher correspond a la moyenne de I'estimateur de la volatilité a MMPE quotidien
observe sur les 10 dernieres années. En d’autres termes, I'estimateur de la volatilité
qui sera utilisé pour calculer I'IM ne peut pas étre inférieur au plancher calculé.

Il est important de souligner que, pour certains bacs en particulier, il peut ne pas y
avoir de titres en cours. Dans un tel cas, une interpolation linéaire entre les IM des
deux bacs les plus rapprochés est nécessaire pour établir I'IM du bac visé.

Chaque bac est considéré comme un groupe combiné. Puisque l'effet de convexité
de l'obligation est minime par rapport a sa durée, la marge initiale est calculée pour
une opération au comptant physiguematérielle exactement de la méme facon que
pour les contrats a terme. La premiére partie de I'exemple n° 2 de la rubrique traitant
des grilles de risques indiqgue comment la plage de risques est calculée pour un contrat
a terme. Comme dans le cas d'un contrat a terme, la marge initiale pour un titre
physiguemateriel peut également étre obtenue directement en calculant sa plage de
fluctuation du cours (PF).

Le montant de la marge initiale relativement au cours du titre d’'une pension sur titres
sur un titre appartenant au bac se calcule donc en utilisant la formule suivante :

Marge initiale 1 = Cours du titre x IM x D x Taille du contrat

Ou D est la durée du titre et la taille du contrat est le prix d’achat de I'opération divisé
par 100. Toutefois, pour tous les titres appartenant aux bacs de trois mois, de six mois
et de un an, CDCC utilise une durée fixe établie a 1.

N

Par conséquent, tous les titres a revenu fixe reliés a la pension sur titres qui
appartiennent au méme bac ont le méme intervalle de marge, mais chaque titre précis
relié a la pension sur titres du méme bac donne lieu a une marge initiale différente
dictée par son propre cours et sa propre durée.

Dans la formule de la plage de fluctuation du cours présentée plus haut, seule la
premiéere partie de la marge initiale d’'une pension sur titres est calculée, a savoir la
marge initiale 1. Tel que mentionné ci-dessus, il existe deux sources de risques pour
une pension sur titres. Il s’agit de la marge initiale de la premiére source de risques,
le cours du titre. A la prochaine rubrique, la seconde partie de la marge initiale d’'une
pension sur titres qui couvre la seconde source de risques, le taux variable de fixation
du prix, est décrite. En fin de compte, les deux marges initiales sont additionnées pour



obtenir la marge initiale totale pour une pension sur titres. Toutefois, la marge initiale 1
correspond a la marge initiale totale d’une opération d’achat ou de vente au comptant.

Exemple de priorité des positions mixtes

Voici un exemple de la corrélation matricielle démontrant I'application du processus
de priorité des positions mixtes.

Corrélation  3-moeis &-mois 1ah 2-ahs 3-ans 5-ans +ahs 10-ans i5ans 20-ans 30-ans
3-mois 100-% 92-% 88 % 68 % 11% -1-% 2% 4% 24-% 24-% 14-%
6-mois 100-% 94-% 81-% 54-% 42-% 5% % 26-% 26-% %
Tan 100-% 82 % 68% 46-% 20-% 22% 39-% 39-% 29-%
2-aRs 100% 76 % 59-% 68 % 69-% 78 % 75% 69-%
3-ans 100% 82% 87 % 86-% 93-% 90-% 89-%
5-ans 100%  91% 55 % 57 % 89-% 88 %
f-ahs 100%  80% 91 % 70-% 94-%
10-ans 100-% 82% 95-% 43-%
15-ans 100%  69% 97-%
20-ans 100% 67 %
30-ans 100-%
Correlation | 3 mois 6 mois 5 ans 7 ans 10 ans 15 ans 20 ans 30 ans

6 mois 100% 94% 42% 5% % 26% 26% 17%

lans 100% |S82% 20% 22% 39% 39% 29%

2ans 100% |N£6% 69% 8% 5% 69%

3ans 100% [N82% 2% | 90% | 8%

5ans 100% [NO1% 89% | 88%

7 ans 100% 80%

10ans 100% (F82%

15ans 100% (F69%

20 ans 100% (F67%

30 ans 100%

Les chiffres de la premiére diagonale (bleue) a droite de la diagonale de 100 %
devraient étre envisagés d'abord, ensuite les chiffres de la deuxieme diagonale
(verte), ensuite les chiffres de la troisieme diagonale (jaune), et ainsi de suite jusqu’a
la derniere diagonale blanche qui renferme un seul chiffre (le chiffre de cette cellule
est 14 %).

Parmi les chiffres en bleu dans la premiere diagonale en bleu, le groupe ayant le chiffre
le plus élevé est traité en premier. Dans ce cas, c’est un groupe d’un titre a revenu
fixe d’un an avec un titre a revenu fixe de six mois qui a le chiffre le plus élevé (94 %).
Le groupe avec une corrélation de 92 % est envisagé, suivi du groupe avec une
corrélation de 91 %, et ainsi de suite.



Sur les dix chiffres de cette diagonale, il y a trois corrélations ayant le méme
pourcentage de 82 %. Par conséquent, la corrélation avec un titre a revenu fixe d’un
an et un titre a revenu fixe de deux ans doit étre envisagée d’abord, ensuite la
corrélation avec un titre a revenu fixe de trois ans et un titre a revenu fixe de cing ans
doit étre envisagée, et finalement la corrélation avec un titre a revenu fixe de dix ans
et un titre a revenu fixe de 15 ans doit étre envisagée.
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