
  
AVIS AUX MEMBRES 
No 2015 – 036 
Le 12 mars 2015  
 

AUTOCERTIFICATION 
 

MODIFICATIONS APPORTÉS AU MANUEL DES RISQUES DE LA CORPORATION 
CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITS DÉRIVÉS AFIN DE TENIR 

COMPTE DU PROGRAMME DE TESTS DE TENSION 
 

Le 22 octobre 2014, le conseil d’administration de la Corporation canadienne de compensation 
de produits dérivés (CDCC) a approuvé des modifications au manuel des risques de la CDCC. La 
CDCC désire aviser les membres compensateurs que cette modification a été autocertifiée 
conformément au processus d’autocertification prévu à la Loi sur les instruments dérivés 
(L.R.Q., chapitre I-14.01) et du processus applicable aux modification réglementaires devant être 
approuvées en Ontario en vertu de la décision de reconnaissance de la Commission des valeurs 
mobilières de l’Ontario. 
 
Le but des modifications est de réviser le programme de tests de tension et de veiller à ce que la 
CDCC continue de disposer de ressources financières suffisantes pour composer avec des 
conditions de marchés extrêmes, mais plausibles. En outre, l’évaluation du profil de risque des 
membres compensateurs au moyen de divers tests de tension assurera la solidité du cadre de 
gestion des risques. 
 
Veuillez trouver ci-joint les modifications qui entreront en vigueur et seront incorporées à la 
version du manuel des risques de la CDCC disponible sur le site Web de la CDCC 
(www.cdcc.ca) à compter du 13 mars 2015. Toutefois, le nouveau programme de tests de 
tensions sera appliqué à compter du 16 mars 2015. 
 
Si vous avez des questions ou des commentaires au sujet de cet avis, n’hésitez pas à appeler la 
division des opérations intégrées de la CDCC ou à envoyer un courriel à cdcc-ops@cdcc.ca. 
 
  
 
Glenn Goucher  
Président et chef de la compensation 
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SCÉNARIOS DE TENSION 

La Société utilise quatre divers scénarios de tension pour calculer le RRDévaluer la plus 
grande perte pouvant survenir parmi tous les membres compensateurs. Les scénarios 
de tension visent à évaluer l’incidence de conditions de marché extrêmes, mais 
plausibles. Cette La perte potentielle résultante sert à établir la taille du fonds de 
compensation. Le déficit est égal à la différence entre la perte subie sous un scénario 
de stress, de laquelle sont retranchés le fonds de garantie et le fonds d’écart 
appartenant tous deux au membre compensateur. Par conséquent, la taille du fonds de 
compensation devrait correspondre au moins au plus grand déficit potentiel. Les 
scénarios de stress tension sont appliqués quotidiennement afin d’estimer l’exposition 
au risqueutilisent les positions en fin de mois.  

 

La Société a aussi recours à des tests de tension pour surveiller le risque de chaque 
membre compensateur. Ces tests tiennent compte de la variation potentielle des la 
courbess des taux, du rendement des titres boursiers, du rendement des indices 
boursiers,et de la volatilité implicite et du taux de change.  

Les quatre scénarios de tension que la Société utilise actuellement sont : 

  le lundi noir (1987) 

 la crise financière (2008) 

 la défaillance de la Russie (1998)  

 le crash du marché obligataire (1994) 

La Société vérifie régulièrement s’il est pertinent d’ajouter d’autres scénarios de tension 
aux scénarios existants.  

La Société soumet principalement à des tensions les contrats à terme et les opérations 
sur titres à revenu fixe qui sont considérés comme les porteurs les plus élevés de 
marge initiale, d’après les événements de tension historiques. Il faut souligner que pour 
les opérations sur titres à revenu fixe, les variations se fondent sur les titres à revenu 
fixe les plus représentatifs de chaque bac.1 Voici les variations en pourcentage 
historique employées : 

1 Choix de rendement d’obligations de référence du gouvernement du Canada (GdC). 

                                                



 
Scénario 1 (lundi noir) 

 16-10-1987 19-10-1987 Variation 

SXFMC – Contrats à terme standard sur 
l’indice S&P/TSX 60 2 
EMFMC – Contrats à terme sur l’indice 
FTSE Marchés émergents3  

174,75 
 
433,61 

154,63 
 
289,09 

-11,51 % 
 
-33,33 % 

BAXMC – Contrats à terme sur 
acceptations bancaires canadiennes de 
3 mois4 

90,81 90,69 -0,14 % 

CGBMC – Contrats à terme sur 
obligations du gouvernement du 
Canada de 10 ans5 

74,40 76,93 3,40 % 

Bacs de titres à revenu fixe    

Rendements des GdC de 0 à 3 mois   0,1857 % 

Rendements des GdC de 3 à 6 mois   0,4864 % 

Rendements des GdC de 6 à 12 mois   1,0164 % 

Rendements des GdC de 1 à 2 ans   1,1663 % 

Rendements des GdC de 2 à 3 ans   1,4660 % 

Rendements des GdC de 3 à 5 ans   1,7657 % 

Rendements des GdC de 5 à 7 ans   2,0654 % 

Rendements des GdC de 7 à 10 ans   2,3651 % 

Rendements des GdC de 10 à 15 ans   2,1761 % 

Rendements des GdC de 15 à 20 ans   2,1760 % 

Rendements des GdC de 20 à 30 ans   2,4687 % 

Rendements provinciaux de 0 à 5 ans   1,7657% 

Rendements provinciaux de 5 à 10 ans   2,3651% 

Rendements provinciaux de 10 à 20 ans   2,1760% 

Rendements provinciaux de 20 à 30 ans   2,4687% 

2 Le contrat SXF a commencé d’être négocié en 1999. Ces prix représentent donc le contrat à terme et non l’indice 
S&P/TSX 60, lequel est le bien sous-jacent du contrat. 

3 Le contrat EMF a commencé à être négocié en 2014. Les prix indiqués représentent donc l’indice FTSE Marchés 
émergents en dollars américains, lequel est le bien sous-jacent du contrat. Considérant que l’indice FTSE Marchés 
émergents a été lancé en décembre 1993, l’indice Hang Seng converti en dollars américains a été choisi comme indice 
de remplacement aux fins du scénario du lundi noir. Les cours ont été harmonisés pour tenir compte du fuseau horaire. 

4 Le contrat BAX a été introduit en avril 1988. Par conséquent, le prix historique est obtenu en utilisant les taux d’intérêt 
du TIOL américains à 3 mois. 

5 Le contrat CGB a été introduit en septembre 1989. Par conséquent, le prix théorique est obtenu en calculant un taux de 
coupon de 6 % pour une obligation à 10 ans actualisé avec un taux du gouvernement canadien à 10 ans extrait d’une 
obligation du gouvernement canadien en cours. 

                                                



Scénario 2 (crise financière2008) 
 17-10-2008 20-10-2008 Variation 

SXFMC – Contrats à terme standard sur 
l’indice S&P/TSX 60  
EMFMC – Contrats à terme sur l’indice 
FTSE Marchés émergents 

568,5 
 
293,59 

622,7 
 
288,84 

9,53 % 
 
-1,62 % 
 

BAXMC – Contrats à terme sur 
acceptations bancaires canadiennes de 
3 mois 

97,63 97,75 0,12 % 

CGBMC – Contrats à terme sur 
obligations du gouvernement du 
Canada de 10 ans 

117,16 117,14 -0,02 % 

Bacs de titres à revenu fixe    

Rendements des GdC de 0 à 3 mois   -0,0056 % 

Rendements des GdC de 3 à 6 mois   0,0354 % 

Rendements des GdC de 6 à 12 mois   0,0719 % 

Rendements des GdC de 1 à 2 ans   0,1318 % 

Rendements des GdC de 2 à 3 ans   0,1635 % 

Rendements des GdC de 3 à 5 ans   0,1883 % 

Rendements des GdC de 5 à 7 ans   0,1247 % 

Rendements des GdC de 7 à 10 ans   0,0528 % 

Rendements des GdC de 10 à 15 ans   0,1163 % 

Rendements des GdC de 15 à 20 ans   0,1718 % 

Rendements des GdC de 20 à 30 ans   0,1491 % 

Rendements provinciaux de 0 à 5 ans   -0,0475% 

Rendements provinciaux de  5 à 10 ans   -0,1232% 

Rendements provinciaux de 10 à 20 ans   -0,3703% 

Rendements provinciaux de 20 à 30 ans   -0,2787% 
Scénario 3 (défaillance de la Russie) 

 26-08-1998 27-08-1998 Variation 

SXFMC – Contrats à terme standard sur 
l’indice S&P/TSX 60 
EMFMC – Contrats à terme sur l’indice 
FTSE Marchés émergents 

356,54 
 
110,44 

333,25 
 
108,99 

-6,53 % 
 
-1,31 % 
 

BAXMC – Contrats à terme sur 
acceptations bancaires canadiennes de 
3 mois 

94,56 93,77 -0,84 % 

CGBMC – Contrats à terme sur 
obligations du gouvernement du 
Canada de 10 ans 

122,15 121,3 -0,70 % 

Bacs de titres à revenu fixe    



Rendements des GdC de 0 à 3 mois   -0,2069 % 

Rendements des GdC de 3 à 6 mois   -0,3263 % 

Rendements des GdC de 6 à 12 mois   -0,5015 % 

Rendements des GdC de 1 à 2 ans   -1,0739 % 

Rendements des GdC de 2 à 3 ans   -1,0429 % 

Rendements des GdC de 3 à 5 ans   -1,3803 % 

Rendements des GdC de 5 à 7 ans   -0,8457 % 

Rendements des GdC de 7 à 10 ans   -1,4312 % 

Rendements des GdC de 10 à 15 ans   -1,5248 % 

Rendements des GdC de 15 à 20 ans   -1,2586 % 

Rendements des GdC de 20 à 30 ans   -1,3089 % 

Rendements provinciaux de 0 à 5 ans   -1,2163% 

Rendements provinciaux de 5 à 10 ans   -1,7576% 

Rendements provinciaux de 10 à 20 ans   -1,8987% 

Rendements provinciaux de 20 à 30 ans   -1,4248% 
Scénario 4 (crash du marché obligataire) 

 01-04-1994 04-04-1994 Variation 

SXFMC – Contrats à terme standard sur 
l’indice S&P/TSX 60 
EMFMC – Contrats à terme sur l’indice 
FTSE Marchés émergents 

221,09 
 
209,91 

215,97 
 
205,21 

-2,32 % 
 
-2,24 % 
 

BAXMC – Contrats à terme sur 
acceptations bancaires canadiennes de 
3 mois 

93,53 92,92 -0,65 % 

CGBMC – Contrats à terme sur 
obligations du gouvernement du 
Canada de 10 ans 

105,17 102,38 -2,65 % 

Bacs de titres à revenu fixe    

Rendements des GdC de 0 à 3 mois   0,0268 % 

Rendements des GdC de 3 à 6 mois   0,1060 % 

Rendements des GdC de 6 à 12 mois   0,1814 % 

Rendements des GdC de 1 à 2 ans   0,3710 % 

Rendements des GdC de 2 à 3 ans   0,4517 % 

Rendements des GdC de 3 à 5 ans   0,7702 % 

Rendements des GdC de 5 à 7 ans   0,6207 % 

Rendements des GdC de 7 à 10 ans   0,8582 % 

Rendements des GdC de 10 à 15 ans   1,0067 % 

Rendements des GdC de 15 à 20 ans   0,7665 % 

Rendements des GdC de 20 à 30 ans   0,5196 % 



Rendements provinciaux de 0 à 5 ans   -0,5813% 

Rendements provinciaux de 5 à 10 ans   -2,6390% 

Rendements provinciaux de 10 à 20 ans   -3,0077% 

Rendements provinciaux de 20 à 30 ans   -3,4743% 
 

La procédure d’évaluation de la taille du fonds de compensation et des contributions de 
chaque membre compensateur se fait chaque mois. Tel qu’il est indiqué plus haut, 
l’examen des résultats des différents scénarios de tension pousse la Société à choisir 
un facteur de tension6. Par conséquent, le facteur de tension dépend des positions des 
membres compensateurs (le profil de risque de chaque membre compensateur) qui 
varient chaque jour, et des intervalles de marge. Après avoir choisi le facteur de tension, 
la Société surveille et contrôle le niveau du fonds de compensation pendant toute la 
durée du mois. 

6 Le facteur de tension prend généralement la valeur de 1,5, 2, 2,5 ou 3. Il est généralement ajusté par intervalles de 
50 %. 
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