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*** AVIS IMPORTANT *** 
Comme annoncé dans l’avis aux membres 056-21 publié le 14 avril 2021, le lancement du projet sur l’horaire de 
négociation pour l’Asie a été reporté au 19 septembre 2021. À cet effet, les règles et manuels modifiés ci-joints 
entreront en vigueur le 19 septembre 2021 plutôt que le 30 mai 2021. 

AVIS AUX MEMBRES 

No. 2021 - 036 

Le 26 février 2021 

AUTOCERTIFICATION 

MODIFICATION DES RÈGLES ET MANUELS DE LA CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE 
PRODUITS DÉRIVÉS EN VUE DE LA PROLONGATION DE L’HORAIRE DE NÉGOCIATION DE  

BOURSE DE MONTRÉAL INC. 

Le 31 juillet 2020, le Conseil d'administration de la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés 
(la « CDCC ») a approuvé des modifications aux Règles, au Manuel des opérations, au Manuel des risques et au 
Manuel de défaut de la CDCC, dans le cadre de la phase II du projet de prolongation de l’horaire de négociation 
de Bourse de Montréal Inc. qui propose d’ouvrir son marché à 20 h (t-1).   

La CDCC désire aviser les membres compensateurs que ces modifications ont été autocertifiées conformément au 
processus d’autocertification prévu à la Loi sur les instruments dérivés (R.L.R.Q., chapitre I-14.01) et présentées à 
la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario conformément au processus qui s’applique à une modification 
de règle devant être approuvée en Ontario. 

Veuillez trouver ci-joint les modifications qui entreront en vigueur et seront incorporées à la version des Règles et 
des Manuels de la CDCC disponible sur le site Web de la CDCC (www.cdcc.ca) le 30 MAI 2021. 

Les modifications visées par le présent avis ont fait l’objet d’une sollicitation de commentaires publiée par la CDCC 
le 5 août 2020 (voir avis 104-20). Suite à la publication de cet avis, la CDCC n’a reçu aucun commentaire formel. 

Si vous avez des questions ou des commentaires au sujet de cet avis, n’hésitez pas à communiquer avec Alexandre 
Normandeau au 514-787-6623 ou à alexandre.normandeau@tmx.com. 

Jean-François Bertrand 
Président par intérim 

http://www.cdcc.ca/
https://www.cdcc.ca/u_avis_fr/104-20_fr.pdf
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CHAPITRE A – RÈGLES DIVERSES 

RÈGLE A-1  
DÉFINITIONS 

Article A-101  
CHAMP D’APPLICATION 

Pour l’application des présentes règles, sauf si le contexte s’y oppose ou à moins que d’autres définitions 

ne soient précisées, les termes utilisés ont l’acception qui leur est attribuée à l’article A-102. 

Article A-102  
DÉFINITIONS 

 

« appel de marge de nuit » – l’obligation de déposer une marge supplémentaire, comme en décide la 

Société conformément à l’article A-705.1, à tout moment où la Société juge cette démarche nécessaire 

durant le cycle de compensation de nuit, tel que ce terme est défini au Manuel des opérations; 

 […] 

« espèces » – la devise ayant cours légal au Canada et toute autre devise acceptée par la Société; 

[…] 

« heures d’ouverture » – de 20 h t-1 (HNE) à l’heure de fermeture des affaires le jour suivant pour 

chaque jour ouvrable;  

 

[…] 

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

[…] 

« membre compensateur restreint » –  a le sens qui est attribué à cette expression par l’article A-412; 

[…] 



 

 

RÈGLE A-2  
EXIGENCES DIVERSES 

Article A-213  
COMPTES ÉTABLIS AUPRÈS D’ÉTABLISSEMENTS FINANCIERS 

Chaque membre compensateur doit désigner un ou plusieurs comptes établis et maintenus par lui auprès 

d’un établissement financier canadien que la Société juge acceptable pour chaque devise dans laquelle il 

effectue des opérations. 

RÈGLE A-4  
APPLICATION 

[…] 

ARTICLE A-412 

MEMBRE COMPENSATEUR RESTREINT 

1) Un membre compensateur qui n’est pas en mesure de répondre aux exigences d’un appel de marge 

de nuit ou qui dépasse certains seuils d’exposition au risque durant le cycle de compensation de 

nuit (tel que ce terme est défini au manuel des opérations) pourrait être déclaré comme membre 

compensateur restreint par la Société.  

 

2) En plus des mesures pouvant être prises par la Société aux termes des règles et de la demande 

d’adhésion, lorsqu’un membre compensateur est déclaré comme membre compensateur restreint 

tel que prévu au manuel des opérations, la Société peut prendre l’une ou l’autre des mesures 

prescrites par les règles à l’égard de ce membre compensateur, notamment les mesures suivantes :  

a) interdire et/ou imposer des limitations sur l’acceptation ou la compensation de toute 

opération effectuée par ce membre compensateur, ce qui pourrait entraîner la restriction 

des accès ou des ententes de renonciation du membre compensateur à la Bourse de 

Montréal et l’annulation de ses ordres et des ordres de ses clients; et 

a)b) imposer des sanctions, des amendes ou des pénalités au membre compensateur et lui 

adresser des réprimandes. 

[…] 



 

 

RÈGLE A-7  
MARGES 

Article A-701  
ENTRETIEN ET FINALITÉ D’UNE MARGE 

1) Avant l’heure du règlement, chaque jour ouvrable, chaque membre compensateur est tenu de 

déposer une marge déterminée par la Société, conformément à la méthodologie d’établissement des 

exigences de marge décrite dans le manuel des risques, à l’égard de : 

a) chaque position acheteur; 

b) chaque position vendeur; 

c) chaque position assignée; 

d) chaque position d’options levée; 

e) chaque position de contrats à terme pour laquelle un avis de livraison a été soumis;  

qu’il maintient dans un compte auprès de la Société au début du jour ouvrable en question, y 

compris chaque position qui résulte d’une opération devant être réglée le jour même, mais à 

l’exception des positions vendeur et des positions assignées pour lesquelles, soit le bien sous-jacent, 

soit le bien sous-jacent équivalent, tel qu’il est précisé à l’article A-706 de la présente règle, a été 

déposé auprès la Société. Au moment d’établir si une marge supplémentaire est exigée d’un 

membre compensateur, la Société doit tenir compte, sous réserve du paragraphe A-704 2), de toute 

marge qui a été déposée par ce membre compensateur et que la Société ne lui a pas restituée. 

2) La Société doit affecter les dépôts de garantie du membre non conforme suspendu (y compris, 

notamment, ses dépôts au fonds de compensation et ses dépôts en marge), sous réserve du 

paragraphe 3) du présent article A-701, aux fins suivantes : 

a) exécuter l’obligation du membre non conforme relativement à toute opération acceptée par 

la Société ou qui en découle, que l’inexécution de cette obligation soit attribuable ou non 

au membre non conforme; 

b) effectuer tout paiement, qui n’a pas été effectué ou que l’on prévoit qu’il ne sera pas 

effectué, que la Société réclame au membre non conforme, que l’inexécution du paiement 

soit attribuable ou non à celui-ci; 

c) compenser les pertes subies ou les frais engagés par la Société ou que celle-ci prévoit subir 

ou engager par suite de la liquidation de la position du membre non conforme; 

d) compenser les pertes subies ou les frais engagés par la Société ou que celle-ci prévoit subir 

ou engager relativement aux obligations du membre non conforme ayant trait aux options 

levées ou aux contrats à terme ou aux IMHC pour lesquels un avis de livraison a été soumis 

et qui n’ont pas encore été réglés, ou à l’occasion d’opérations de couverture effectuées 



 

 

pour le compte de la Société conformément à la règle A-4 à l’égard des positions du 

membre non conforme en matière d’options, de contrats à terme et d’IMHC; 

e) effectuer toute opération de protection ou de couverture pour le compte de la Société 

conformément à la règle A-4 à l’égard des positions du membre non conforme en matière 

d’options et de contrats à terme; 

f) toute opération de protection ou de couverture effectuée pour le compte de la Société 

conformément à la règle A-4 à l’égard des positions du membre non conforme en matière 

de tout IMHC;  

g) sous réserve de l’article A-1B01, toute autre fin déterminée par le Conseil. 

3) Chaque membre compensateur accorde à la Société une hypothèque de premier rang avec 

dépossession sur tous les dépôts (y compris, notamment, ses dépôts à titre de marge et ses dépôts 

au fonds de compensation) qui constituent le dépôt de garantie ou d’autres biens qui peuvent de 

temps à autre être en la possession ou sous le contrôle de la Société, ou en la possession ou sous le 

contrôle d’une personne agissant au nom de la Société. Ce gage garantit l’exécution par le membre 

compensateur de toutes ses obligations envers la Société et, dans la mesure où ce gage concerne les 

dépôts au fonds de compensation, il garantit également l’exécution par un autre membre non 

conforme de ses obligations envers la Société, le tout sous réserve des dispositions de la règle A-6 

et du manuel de défaut, étant entendu que, sauf pour les dépôts au fonds de compensation, les 

dépôts de garantie relatifs à un compte-client ne garantissent que les obligations du membre 

compensateur au titre de ce compte-client, et que les dépôts de garantie relatifs à un compte de 

teneur de marché ne garantissent que les obligations du membre compensateur au titre de ce compte 

de teneur de marché. Malgré ce qui précède, si le membre compensateur n’identifie pas auprès de 

la Société les dépôts de garantie relatifs à chacun de ses comptes, la Société utilisera tous les dépôts 

de garantie du membre compensateur indistinctement comme collatéral garantissant les obligations 

du membre compensateur au titre de tous ses comptes. Le membre compensateur signe et remet à 

la Société (ou fait en sorte que soient signés et lui soient remis) les autres documents que la Société 

peut de temps à autre demander aux fins de confirmer ou de rendre opposable le gage constitué en 

faveur de la Société par le membre compensateur, étant entendu que l’omission par la Société de 

demander ces documents ou par le membre compensateur de signer et remettre ces documents (ou 

de faire en sorte que ceux-ci soient signés et remis) ne limite pas l’effet utile du gage en faveur de 

la Société. 

4) Sauf comme il est permis aux termes du paragraphe 4) de l’article A-609 à l’égard des dépôts au 

fonds de compensation et de l’article D-607 à l’égard des dépôts liés à l’exigence de marge de 

variation nette, et sans restreindre le droit de la Société d’investir les dépôts de garantie en espèces 

aux termes du paragraphe 1) de l’article A-608 et du paragraphe 1) de l’article A-707, la Société 

ne doit pas mettre en gage ou transférer un bien qui a été déposé auprès de la Société en tant que 

dépôt de garantie par un membre compensateur qui n’a pas été désigné en tant que membre non 

conforme par la Société, ou mettre fin aux autorisations d’effectuer des opérations sur un tel bien 

en vertu d’un accord de maîtrise de compte. 

5) Sans restreindre les droits de la Société aux termes du paragraphe 2) du présent article A-701, celle-

ci peut, à sa seule appréciation, mettre en gage ou transférer tous les biens déposés à titre de dépôt 

de garantie (y compris, notamment, les dépôts à titre de marge et les dépôts au fonds de 

compensation) par un membre compensateur qui a été suspendu en tant que garantie ou dans le 



 

 

cadre des obligations que la Société a contractées envers quiconque afin d’obtenir des liquidités ou 

du crédit pour aider la Société à s’acquitter de ses obligations en temps opportun à la suite de la 

désignation par la Société de ce membre compensateur en tant que membre compensateur 

suspendu. En de telles circonstances, la Société mettra en gage ou transférera les dépôts de garantie 

du membre compensateur avant de faire de même à l’égard des dépôts au fonds de compensation 

des autres membres compensateurs, conformément au paragraphe 4) de l’article A-609. La Société 

est réputée continuer de détenir la totalité des dépôts de garantie, indépendamment du fait qu’elle 

ait exercé ou non ses droits aux termes du présent paragraphe A-701 5). 

6) Les comptes ou comptes auxiliaires d’un membre compensateur auprès de la Société qui reflètent 

les actifs financiers déposés auprès de la Société par ce membre compensateur ou en son nom pour 

les besoins de marge et portés au crédit de ces comptes sont considérés comme un compte de titres 

aux fins de la LTVMQ ou d’une autre loi sur le transfert de valeurs mobilières similaire d’un autre 

territoire. 

Article A-702  
RÈGLE RÉGISSANT LA MARGE DISCRÉTIONNAIRE 

Le montant des marges pouvant être exigé d’un membre compensateur conformément à la présente 

règle A-7 (compte non tenu des marges prévues à la règle D-607) peut, en tout temps ou à l’occasion, et 

sans préavis, être modifié par la Société, si elle juge cette modification nécessaire ou souhaitable pour sa 

propre protection, celle de ses membres compensateurs ou celle du public. 

Article A-703  
MARGES QUOTIDIENNES 

1) Chaque jour ouvrable, la Société met à la disposition de chacun de ses membres compensateurs des 

relevés relatifs à chacun des comptes que détient le membre compensateur dans la Société. Ces 

relevés indiquent le montant de la marge à déposer pour les positions du membre compensateur. 

Tous les appels de marge doivent être satisfaits avant l’heure du règlement, chaque jour ouvrable, 

malgré toute erreur que les renseignements des relevés pourraient comporter. 

2) Si, pour une raison quelconque, le membre compensateur n’a pas reçu l’un des relevés, il lui 

incombe de s’enquérir auprès de la Société du montant de la marge qu’il doit déposer de manière à 

respecter la marge obligatoire avant l’heure du règlement, chaque jour ouvrable. 

Article A-704  
RETRAITS DE MARGE 

1) Sous réserve du paragraphe 2) du présent article A-704, si, un jour donné, la marge déposée par le 

membre compensateur auprès de celle-ci est d’un montant supérieur à la marge que doit déposer le 

membre compensateur ce jour-là conformément à la présente règle A-7, la Société doit autoriser le 

retrait de l’excédent, sur présentation par le membre compensateur, dans les heures limites 

précisées par celle-ci, d’une demande de retrait de la manière prescrite par la Société, dans la 

mesure où le membre compensateur fournit à la Société un préavis suffisant de cette demande de 

retrait de la façon indiquée dans le manuel des opérations. 



 

 

2) Si un membre compensateur a une marge excédentaire déposée relativement à un compte-firme, la 

Société a le droit d’employer cet excédent (ou une partie de celui-ci) comme il est nécessaire pour 

respecter les obligations de marge à l’égard d’un compte-client et d’un compte de teneur de marché. 

Si un membre compensateur a une marge excédentaire déposée relativement à un compte-client ou 

à un compte de teneur de marché, il n’a pas le droit d’employer cet excédent (ou une partie de celui-

ci) pour respecter les obligations de marge à l’égard d’un compte-firme. Malgré ce qui précède, si 

le membre compensateur n’identifie pas auprès de la Société les dépôts de garantie relatifs à chacun 

de ses comptes, la Société emploiera toute marge déposée par le membre compensateur 

indistinctement pour respecter ses obligations de marge à l’égard de tous ses comptes. 

Article A-705  
APPELS DE MARGE AU COURS D’UNE MÊME JOURNÉE 

1) La section 2 du manuel des opérations spécifie l’heure des appels de marge intra-journaliers.  

2) La Société peut également effectuer des appels de marge journaliers additionnels et exiger d’un 

membre compensateur le dépôt d’une marge supplémentaire (autre que la marge exigée 

conformément à l’article D-607) dans un ou plusieurs comptes du membre compensateur, en tout 

temps au cours de tout jour ouvrable, selon qu’elle juge, à son seul gré, cette démarche nécessaire 

ou souhaitable à la lumière de changements survenus ce jour-là dans le cours du marché d’un bien 

sous-jacent en vue de se protéger ou de protéger ses membres compensateurs ou le grand public. 

3) Sous réserve du paragraphe A-704 2), si un membre compensateur a une marge excédentaire, 

celle-ci aura le droit, si elle estime qu’une marge supplémentaire est nécessaire en application du 

paragraphe 2) ci-dessus, d’affecter immédiatement cette portion de l’excédent à la marge 

supplémentaire qui est nécessaire pour remplir les exigences de marge excédentaire; elle en avisera 

alors le membre compensateur dès que possible. En cas d’absence de marge excédentaire en dépôt, 

la Société avisera le membre compensateur du montant de marge supplémentaire requis. Cette 

marge supplémentaire sera réputée exigible dès que le membre compensateur en aura reçu avis et 

ce membre compensateur la déposera dans l’heure qui suit l’avis en question ou à l’intérieur d’un 

délai plus long prévu dans le manuel des opérations ou que la Société aura autorisé. Un crédit est 

inscrit sur le sommaire quotidien des règlements le jour ouvrable suivant à l’égard de tous les dépôts 

de marge supplémentaires. 

ARTICLE A-705.1 

APPELS DE MARGE DE NUIT 

1) La Société peut effectuer des appels de marge de nuit et exiger d’un membre compensateur le dépôt 

d’une marge supplémentaire (autre que la marge exigée conformément à l’article D-607) dans un 

ou plusieurs comptes du membre compensateur, en tout temps au cours du cycle de compensation 

de nuit (tel que ce terme est défini au manuel des opérations), selon qu’elle juge, à son seul gré, 

cette démarche nécessaire ou souhaitable à la lumière de changements survenus ce jour-là dans le 

cours du marché d’un bien sous-jacent en vue de se protéger ou de protéger ses membres 

compensateurs ou le grand public. 

2) Sous réserve du paragraphe A-704 2), si un membre compensateur a une marge excédentaire, 

celle-ci aura le droit, si elle estime qu’une marge supplémentaire est nécessaire en application du 



 

 

paragraphe 2) ci-dessus, d’affecter immédiatement cette portion de l’excédent à la marge 

supplémentaire qui est nécessaire pour remplir les exigences de marge excédentaire; elle en avisera 

alors le membre compensateur dès que possible. En cas d’absence de marge excédentaire en dépôt, 

la Société avisera le membre compensateur du montant de marge supplémentaire requis. Cette 

marge supplémentaire sera réputée exigible dès que le membre compensateur en aura reçu avis et 

ce membre compensateur la déposera dans l’heure qui suit l’avis en question ou à l’intérieur d’un 

délai plus long prévu dans le manuel des opérations ou que la Société aura autorisé. Un crédit est 

inscrit sur le sommaire quotidien des règlements le jour ouvrable suivant à l’égard de tous les dépôts 

de marge supplémentaires. 
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CHAPITRE A – RÈGLES DIVERSES 

RÈGLE A-1  
DÉFINITIONS 

Article A-101  
CHAMP D’APPLICATION 

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

Article A-102  
DÉFINITIONS 

 

« appel de marge de nuit » – l’obligation de déposer une marge supplémentaire, comme en décide la 
Société conformément à l’article A-705.1, à tout moment où la Société juge cette démarche nécessaire 
durant le cycle de compensation de nuit, tel que ce terme est défini au Manuel des opérations; 

 […] 

« espèces » – la devise ayant cours légal au Canada et toute autre devise acceptée par la Société; 

[…] 

« heures d’ouverture » – de 20 h t-1 (HNE) à l’heure de fermeture des affaires le jour suivant pour 
chaque jour ouvrable;  
 
[…] 

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

[…] 

« membre compensateur restreint » –  a le sens qui est attribué à cette expression par l’article A-412; 

[…] 



 

 

RÈGLE A-2  
EXIGENCES DIVERSES 

Article A-213  
COMPTES ÉTABLIS AUPRÈS D’ÉTABLISSEMENTS FINANCIERS 

Chaque membre compensateur doit désigner un ou plusieurs comptes établis et maintenus par lui auprès 
d’un établissement financier que la Société juge acceptable pour chaque devise dans laquelle il effectue des 
opérations. 

RÈGLE A-4  
APPLICATION 

[…] 

ARTICLE A-412 
MEMBRE COMPENSATEUR RESTREINT 

1) Un membre compensateur qui n’est pas en mesure de répondre aux exigences d’un appel de marge 
de nuit ou qui dépasse certains seuils d’exposition au risque durant le cycle de compensation de 
nuit (tel que ce terme est défini au manuel des opérations) pourrait être déclaré comme membre 
compensateur restreint par la Société.  
 

2) En plus des mesures pouvant être prises par la Société aux termes des règles et de la demande 
d’adhésion, lorsqu’un membre compensateur est déclaré comme membre compensateur restreint 
tel que prévu au manuel des opérations, la Société peut prendre l’une ou l’autre des mesures 
prescrites par les règles à l’égard de ce membre compensateur, notamment les mesures suivantes :  

a) interdire et/ou imposer des limitations sur l’acceptation ou la compensation de toute 
opération effectuée par ce membre compensateur, ce qui pourrait entraîner la restriction 
des accès ou des ententes de renonciation du membre compensateur à la Bourse de 
Montréal et l’annulation de ses ordres et des ordres de ses clients; et 

b) imposer des sanctions, des amendes ou des pénalités au membre compensateur et lui 
adresser des réprimandes. 

[…] 



 

 

RÈGLE A-7  
MARGES 

Article A-701  
ENTRETIEN ET FINALITÉ D’UNE MARGE 

1) Avant l’heure du règlement, chaque jour ouvrable, chaque membre compensateur est tenu de 
déposer une marge déterminée par la Société, conformément à la méthodologie d’établissement des 
exigences de marge décrite dans le manuel des risques, à l’égard de : 

a) chaque position acheteur; 

b) chaque position vendeur; 

c) chaque position assignée; 

d) chaque position d’options levée; 

e) chaque position de contrats à terme pour laquelle un avis de livraison a été soumis;  

qu’il maintient dans un compte auprès de la Société au début du jour ouvrable en question, y 
compris chaque position qui résulte d’une opération devant être réglée le jour même, mais à 
l’exception des positions vendeur et des positions assignées pour lesquelles, soit le bien sous-jacent, 
soit le bien sous-jacent équivalent, tel qu’il est précisé à l’article A-706 de la présente règle, a été 
déposé auprès la Société. Au moment d’établir si une marge supplémentaire est exigée d’un 
membre compensateur, la Société doit tenir compte, sous réserve du paragraphe A-704 2), de toute 
marge qui a été déposée par ce membre compensateur et que la Société ne lui a pas restituée. 

2) La Société doit affecter les dépôts de garantie du membre non conforme suspendu (y compris, 
notamment, ses dépôts au fonds de compensation et ses dépôts en marge), sous réserve du 
paragraphe 3) du présent article A-701, aux fins suivantes : 

a) exécuter l’obligation du membre non conforme relativement à toute opération acceptée par 
la Société ou qui en découle, que l’inexécution de cette obligation soit attribuable ou non 
au membre non conforme; 

b) effectuer tout paiement, qui n’a pas été effectué ou que l’on prévoit qu’il ne sera pas 
effectué, que la Société réclame au membre non conforme, que l’inexécution du paiement 
soit attribuable ou non à celui-ci; 

c) compenser les pertes subies ou les frais engagés par la Société ou que celle-ci prévoit subir 
ou engager par suite de la liquidation de la position du membre non conforme; 

d) compenser les pertes subies ou les frais engagés par la Société ou que celle-ci prévoit subir 
ou engager relativement aux obligations du membre non conforme ayant trait aux options 
levées ou aux contrats à terme ou aux IMHC pour lesquels un avis de livraison a été soumis 
et qui n’ont pas encore été réglés, ou à l’occasion d’opérations de couverture effectuées 



 

 

pour le compte de la Société conformément à la règle A-4 à l’égard des positions du 
membre non conforme en matière d’options, de contrats à terme et d’IMHC; 

e) effectuer toute opération de protection ou de couverture pour le compte de la Société 
conformément à la règle A-4 à l’égard des positions du membre non conforme en matière 
d’options et de contrats à terme; 

f) toute opération de protection ou de couverture effectuée pour le compte de la Société 
conformément à la règle A-4 à l’égard des positions du membre non conforme en matière 
de tout IMHC;  

g) sous réserve de l’article A-1B01, toute autre fin déterminée par le Conseil. 

3) Chaque membre compensateur accorde à la Société une hypothèque de premier rang avec 
dépossession sur tous les dépôts (y compris, notamment, ses dépôts à titre de marge et ses dépôts 
au fonds de compensation) qui constituent le dépôt de garantie ou d’autres biens qui peuvent de 
temps à autre être en la possession ou sous le contrôle de la Société, ou en la possession ou sous le 
contrôle d’une personne agissant au nom de la Société. Ce gage garantit l’exécution par le membre 
compensateur de toutes ses obligations envers la Société et, dans la mesure où ce gage concerne les 
dépôts au fonds de compensation, il garantit également l’exécution par un autre membre non 
conforme de ses obligations envers la Société, le tout sous réserve des dispositions de la règle A-6 
et du manuel de défaut, étant entendu que, sauf pour les dépôts au fonds de compensation, les 
dépôts de garantie relatifs à un compte-client ne garantissent que les obligations du membre 
compensateur au titre de ce compte-client, et que les dépôts de garantie relatifs à un compte de 
teneur de marché ne garantissent que les obligations du membre compensateur au titre de ce compte 
de teneur de marché. Malgré ce qui précède, si le membre compensateur n’identifie pas auprès de 
la Société les dépôts de garantie relatifs à chacun de ses comptes, la Société utilisera tous les dépôts 
de garantie du membre compensateur indistinctement comme collatéral garantissant les obligations 
du membre compensateur au titre de tous ses comptes. Le membre compensateur signe et remet à 
la Société (ou fait en sorte que soient signés et lui soient remis) les autres documents que la Société 
peut de temps à autre demander aux fins de confirmer ou de rendre opposable le gage constitué en 
faveur de la Société par le membre compensateur, étant entendu que l’omission par la Société de 
demander ces documents ou par le membre compensateur de signer et remettre ces documents (ou 
de faire en sorte que ceux-ci soient signés et remis) ne limite pas l’effet utile du gage en faveur de 
la Société. 

4) Sauf comme il est permis aux termes du paragraphe 4) de l’article A-609 à l’égard des dépôts au 
fonds de compensation et de l’article D-607 à l’égard des dépôts liés à l’exigence de marge de 
variation nette, et sans restreindre le droit de la Société d’investir les dépôts de garantie en espèces 
aux termes du paragraphe 1) de l’article A-608 et du paragraphe 1) de l’article A-707, la Société 
ne doit pas mettre en gage ou transférer un bien qui a été déposé auprès de la Société en tant que 
dépôt de garantie par un membre compensateur qui n’a pas été désigné en tant que membre non 
conforme par la Société, ou mettre fin aux autorisations d’effectuer des opérations sur un tel bien 
en vertu d’un accord de maîtrise de compte. 

5) Sans restreindre les droits de la Société aux termes du paragraphe 2) du présent article A-701, celle-
ci peut, à sa seule appréciation, mettre en gage ou transférer tous les biens déposés à titre de dépôt 
de garantie (y compris, notamment, les dépôts à titre de marge et les dépôts au fonds de 
compensation) par un membre compensateur qui a été suspendu en tant que garantie ou dans le 



 

 

cadre des obligations que la Société a contractées envers quiconque afin d’obtenir des liquidités ou 
du crédit pour aider la Société à s’acquitter de ses obligations en temps opportun à la suite de la 
désignation par la Société de ce membre compensateur en tant que membre compensateur 
suspendu. En de telles circonstances, la Société mettra en gage ou transférera les dépôts de garantie 
du membre compensateur avant de faire de même à l’égard des dépôts au fonds de compensation 
des autres membres compensateurs, conformément au paragraphe 4) de l’article A-609. La Société 
est réputée continuer de détenir la totalité des dépôts de garantie, indépendamment du fait qu’elle 
ait exercé ou non ses droits aux termes du présent paragraphe A-701 5). 

6) Les comptes ou comptes auxiliaires d’un membre compensateur auprès de la Société qui reflètent 
les actifs financiers déposés auprès de la Société par ce membre compensateur ou en son nom pour 
les besoins de marge et portés au crédit de ces comptes sont considérés comme un compte de titres 
aux fins de la LTVMQ ou d’une autre loi sur le transfert de valeurs mobilières similaire d’un autre 
territoire. 

Article A-702  
RÈGLE RÉGISSANT LA MARGE DISCRÉTIONNAIRE 

Le montant des marges pouvant être exigé d’un membre compensateur conformément à la présente 
règle A-7 (compte non tenu des marges prévues à la règle D-607) peut, en tout temps ou à l’occasion, et 
sans préavis, être modifié par la Société, si elle juge cette modification nécessaire ou souhaitable pour sa 
propre protection, celle de ses membres compensateurs ou celle du public. 

Article A-703  
MARGES QUOTIDIENNES 

1) Chaque jour ouvrable, la Société met à la disposition de chacun de ses membres compensateurs des 
relevés relatifs à chacun des comptes que détient le membre compensateur dans la Société. Ces 
relevés indiquent le montant de la marge à déposer pour les positions du membre compensateur. 
Tous les appels de marge doivent être satisfaits avant l’heure du règlement, chaque jour ouvrable, 
malgré toute erreur que les renseignements des relevés pourraient comporter. 

2) Si, pour une raison quelconque, le membre compensateur n’a pas reçu l’un des relevés, il lui 
incombe de s’enquérir auprès de la Société du montant de la marge qu’il doit déposer de manière à 
respecter la marge obligatoire avant l’heure du règlement, chaque jour ouvrable. 

Article A-704  
RETRAITS DE MARGE 

1) Sous réserve du paragraphe 2) du présent article A-704, si, un jour donné, la marge déposée par le 
membre compensateur auprès de celle-ci est d’un montant supérieur à la marge que doit déposer le 
membre compensateur ce jour-là conformément à la présente règle A-7, la Société doit autoriser le 
retrait de l’excédent, sur présentation par le membre compensateur, dans les heures limites 
précisées par celle-ci, d’une demande de retrait de la manière prescrite par la Société, dans la 
mesure où le membre compensateur fournit à la Société un préavis suffisant de cette demande de 
retrait de la façon indiquée dans le manuel des opérations. 



 

 

2) Si un membre compensateur a une marge excédentaire déposée relativement à un compte-firme, la 
Société a le droit d’employer cet excédent (ou une partie de celui-ci) comme il est nécessaire pour 
respecter les obligations de marge à l’égard d’un compte-client et d’un compte de teneur de marché. 
Si un membre compensateur a une marge excédentaire déposée relativement à un compte-client ou 
à un compte de teneur de marché, il n’a pas le droit d’employer cet excédent (ou une partie de celui-
ci) pour respecter les obligations de marge à l’égard d’un compte-firme. Malgré ce qui précède, si 
le membre compensateur n’identifie pas auprès de la Société les dépôts de garantie relatifs à chacun 
de ses comptes, la Société emploiera toute marge déposée par le membre compensateur 
indistinctement pour respecter ses obligations de marge à l’égard de tous ses comptes. 

Article A-705  
APPELS DE MARGE AU COURS D’UNE MÊME JOURNÉE 

1) La section 2 du manuel des opérations spécifie l’heure des appels de marge intra-journaliers.  

2) La Société peut également effectuer des appels de marge journaliers additionnels et exiger d’un 
membre compensateur le dépôt d’une marge supplémentaire (autre que la marge exigée 
conformément à l’article D-607) dans un ou plusieurs comptes du membre compensateur, en tout 
temps au cours de tout jour ouvrable, selon qu’elle juge, à son seul gré, cette démarche nécessaire 
ou souhaitable à la lumière de changements survenus ce jour-là dans le cours du marché d’un bien 
sous-jacent en vue de se protéger ou de protéger ses membres compensateurs ou le grand public. 

3) Sous réserve du paragraphe A-704 2), si un membre compensateur a une marge excédentaire, 
celle-ci aura le droit, si elle estime qu’une marge supplémentaire est nécessaire en application du 
paragraphe 2) ci-dessus, d’affecter immédiatement cette portion de l’excédent à la marge 
supplémentaire qui est nécessaire pour remplir les exigences de marge excédentaire; elle en avisera 
alors le membre compensateur dès que possible. En cas d’absence de marge excédentaire en dépôt, 
la Société avisera le membre compensateur du montant de marge supplémentaire requis. Cette 
marge supplémentaire sera réputée exigible dès que le membre compensateur en aura reçu avis et 
ce membre compensateur la déposera dans l’heure qui suit l’avis en question ou à l’intérieur d’un 
délai plus long prévu dans le manuel des opérations ou que la Société aura autorisé. Un crédit est 
inscrit sur le sommaire quotidien des règlements le jour ouvrable suivant à l’égard de tous les dépôts 
de marge supplémentaires. 

ARTICLE A-705.1 
APPELS DE MARGE DE NUIT 

1) La Société peut effectuer des appels de marge de nuit et exiger d’un membre compensateur le dépôt 
d’une marge supplémentaire (autre que la marge exigée conformément à l’article D-607) dans un 
ou plusieurs comptes du membre compensateur, en tout temps au cours du cycle de compensation 
de nuit (tel que ce terme est défini au manuel des opérations), selon qu’elle juge, à son seul gré, 
cette démarche nécessaire ou souhaitable à la lumière de changements survenus ce jour-là dans le 
cours du marché d’un bien sous-jacent en vue de se protéger ou de protéger ses membres 
compensateurs ou le grand public. 

2) Sous réserve du paragraphe A-704 2), si un membre compensateur a une marge excédentaire, 
celle-ci aura le droit, si elle estime qu’une marge supplémentaire est nécessaire en application du 



 

 

paragraphe 2) ci-dessus, d’affecter immédiatement cette portion de l’excédent à la marge 
supplémentaire qui est nécessaire pour remplir les exigences de marge excédentaire; elle en avisera 
alors le membre compensateur dès que possible. En cas d’absence de marge excédentaire en dépôt, 
la Société avisera le membre compensateur du montant de marge supplémentaire requis. Cette 
marge supplémentaire sera réputée exigible dès que le membre compensateur en aura reçu avis et 
ce membre compensateur la déposera dans l’heure qui suit l’avis en question ou à l’intérieur d’un 
délai plus long prévu dans le manuel des opérations ou que la Société aura autorisé. Un crédit est 
inscrit sur le sommaire quotidien des règlements le jour ouvrable suivant à l’égard de tous les dépôts 
de marge supplémentaires. 

 



 

CHAPITRE B  
RÈGLES PARTICULIÈRES AUX OPTIONS 

RÈGLE B-3  
SOUMISSION ET ASSIGNATION DES AVIS DE LEVÉE 

Article B-301  
LEVÉE D’OPTIONS 

À moins d’une décision contraire de la Société, les options émises et non échues peuvent être levées des 

deux façons suivantes seulement, durant les heures d’ouverture d’unà chaque jour ouvrable durant les 

heures précisées par la Société: 

1) Option de style américain 

a) soit le jour d’échéance conformément à l’article B-307 des présentes; 

b) soit, dans le cas d’un membre compensateur désirant lever une option un jour ouvrable 

autre que la date d’échéance, en soumettant un avis de levée à la Société au plus tard à 

l’heure de fermeture des affaires ce même jour ouvrable. 

2) Option de style européen 

a) la date d’échéance conformément à l’article B-307 des présentes. 

Seul le membre compensateur qui a la position acheteur pertinente peut présenter un avis de levée relatif à 

cette position. 
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[Section 1 – Définitions] 

DÉFINITIONS 

« application de compensation de la CDCC » – Le CDCS et l’ensemble des processus s’y rattachant, tel 
qu’il peut être complété ou autrement évoluer de temps à autre. 

« auteur d’une levée » – Membre compensateur qui détient une position acheteur sur une série d’options 
en particulier et présente un avis de levée à la CDCC. 

« auteur d’une livraison » – Membre compensateur qui détient une position vendeur sur une série de 
contrats à terme en particulier et qui remet un avis de livraison ou est réputé le faire conformément aux 
règles, à la CDCC. 

« avis opérationnels » – Avis officiels donnés aux membres compensateurs, représentant des éléments 
qui ne sont pas publiés sur le site Web de la CDCC. Ces documents sont accessibles sur le site Web 
sécurisé. 

« actifs » - Titres offerts en garantie et espèces déposées par un membres compensateur auprès de la 
CDCC. 

« CAD » - Dollars Canadiens. 

« calendrier de production » – L’ensemble des délais qui sont suivis par la CDCC, comme il est prévu à 
la section 2 du présent manuel des opérations. 

 « compte de fonds de garantie » – Le registre CDCS fourni à chaque membre compensateur qui renferme 
les renseignements sur tous ses dépôts de marge à la CDCC à l’égard de: (1) la marge initiale de base (ou 
la marge initiale de base ajustée, si applicable), (2) la marge supplémentaire pour le risque de liquidité 
du marché, (3) la marge supplémentaire pour le risque de corrélation défavorable spécifique, (4) la 
marge supplémentaire pour le risque d’asymétrie du règlement, (5) la marge supplémentaire pour le 
risque de marge de variation intrajournalier, (6) la marge supplémentaire pour le risque d’exposition à 
une prime d’option impayée, (7) la marge supplémentaire pour le risque relatif au jour férié bancaire, 
(8) la marge supplémentaire pour le risque de livraison lié à la marge de variation, (9) la marge 
supplémentaire pour le risque de crédit, (10) la marge supplémentaire pour le risque à découvert pour 
des membres compensateurs à responsabilité limitée, 11) la marge de variation pour options, 12) la 
marge de variation pour éléments non réglés; le tout, conformément au manuel des risques ou comme il 
est par ailleurs prévu à la section 8-1 des présentes.  

« compte de marge de variation à l’égard des opérations sur titres à revenu fixe » – Le registre CDCS 
fourni à chaque membre compensateur qui renferme les renseignements sur tous ses dépôts de marge à 
la CDCC aux seules fins de l’exigence de marge de variation nette à l’égard des opérations sur titres à 
revenu fixe, conformément à l’article D-607 des règles ou comme il est par ailleurs prévu à la section 8-
1 des présentes. 

« contrat mini » – Contrat à terme ou contrat d’option portant sur le même bien sous-jacent qu’un 
contrat standard, mais dont la quotité de négociation est une fraction de celle du contrat standard 
conformément aux conditions du contrat. 

« contrat standard » – Contrat à terme ou contrat d’option par rapport auquel il existe un contrat mini.  

« Converge » – Marque de commercialisation de la partie de l’application de compensation de la CDCC 
qui saisit et traite les opérations sur IMHC, y compris les opérations sur titres à revenu fixe. 

« Cycle de compensation de nuit » - Cycle de compensation débutant à 20 h 00 (t-1) et se terminant à 
6 h 00 HE. 



 
 

 

« Cycle de compensation régulier » - Cycle de compensation débutant à 6 h 00 et se terminant à 17 h 30 
HE. 

 « demande de compensation entre contrats standard et mini » – Demande d’un membre 
compensateur, dans la forme prescrite par la CDCC, qui vise la compensation d’une (1) ou plusieurs 
position(s) acheteur sur un contrat standard par le nombre équivalent de positions vendeur sur le contrat 
mini correspondant (totalisant la même quantité du bien sous-jacent conformément au ratio prescrit par 
les conditions du contrat mini), ayant le même mois de livraison et étant inscrites au même compte du 
membre compensateur, ou inversement. 

« dépôt spécifique » – Récépissé d’entiercement d’option de vente, dépôt du bien sous-jacent d’une 
option d’achat ou dépôt du bien sous-jacent d’un contrat à terme que la CDCC accepte comme bien sous-
jacent équivalent pour couvrir une position vendeur spécifique. 

« écran d’interrogation » – L’interface graphique (GUI) de l’application de compensation de la CDCC. 

« élément non réglé » – Toute livraison du bien sous-jacent n’ayant pas été réglé au dépositaire officiel 
de titres.  

« exigence de marge de variation nette » – S’entend au sens attribué à ce terme à l’article D-601 des 
règles. Le terme renvoie à l’exigence de marge de variation nette à l’égard des opérations sur titres à 
revenu fixe dans le présent manuel. 

« fichier des positions en cours » – Base de données de l’application de compensation de la CDCC qui 
compile les positions en cours de tous les membres compensateurs. Chaque membre compensateur peut 
accéder à l’information relative à ses comptes uniquement, et non aux comptes d’autres membres 
compensateurs. 

« garantie admissible » – Garantie qui peut être déposée auprès de la Société aux fins des exigences de 
marge et qui respecte certains critères présentés dans le manuel des risques. 

« levée automatique » – Processus suivant lequel le CDCS lèvera les options en jeu à un seuil préétabli. 

« membre compensateur à responsabilité limitée (MCRL) » ou « MCRL » – S’entend au sens attribué à 
ce terme à l’article A-102 des règles. 

« opération initiale » – Toute opération qui est soit un achat initial, soit une vente initiale, selon ce qui 
est prévu à l’article A-102 des règles. 

« opération liquidative » – Toute opération qui est soit un achat liquidatif, soit une vente liquidative, 
au sens défini dans les règles, et qui dans tous les cas réduit ou élimine l’intérêt en cours du membre 
compensateur. 

« options sur actions IMHC » – Options sur actions du marché hors cote, comportant des caractéristiques 
qui diffèrent des options négociées en bourse et qui sont compensées par la CDCC par l’entremise de 
Converge. 

« options à échéance hebdomadaire » – Options qui viennent à échéance un vendredi qui n’est pas un 
vendredi d’expiration. Seules les options à échéance mensuelle viennent à échéance le vendredi 
d’expiration.  

« pension sur titres courante » – Pension sur titres dont la patte d’ouverture a déjà été réglée au 
moment du rapport concerné. 

« pension sur titres future » – Pension sur titres dont la patte d’ouverture n’a pas encore été réglée au 
moment du rapport concerné. 

« période du PEPS » – Période de remise trimestrielle des contrats à terme sur obligations du 
gouvernement du Canada, conformément aux conditions du contrat de la bourse pertinente. 



 
 

 

« position de règlement nette » – L’ensemble des exigences de livraison nette futures et des exigences 
de paiement net contre livraison futures d’un membre compensateur, telles que reportées par la CDCC 
sur une base journalière, en tenant compte de toutes les opérations sur titres à revenu fixe qui ont été 
réglées au courant de la journée et toutes nouvelles opérations sur titres à revenu fixe qui ont été novées 
à la CDCC.  

« site Web sécurisé » – Site Web sécurité destiné uniquement aux membres compensateurs qui exige 
une ouverture de cession et un mot de passe, où la CDCC publie des avis opérationnels ainsi que des 
documents qui sont uniquement destinés aux membres compensateurs. 

« Système de transfert de paiements de grande valeur » ou « STPGV » – Système électronique de 
transfert de fonds qui a été introduit en février 1999 par l’Association canadienne des paiements pour 
faciliter le transfert de paiements irrévocables en dollars canadiens partout au pays. 

« téléchargements FTP » – L’accès par les membres compensateurs à des fichiers et rapports sur un 
serveur FTP qui fait partie de l’application de compensation de la CDCC. 

« transfert de position » – Fonction de l’application de compensation de la CDCC qui déplace la position 
d’un membre compensateur vers un autre. 

« vendredi d’expiration » – Le troisième vendredi du mois, à moins que ce vendredi ne soit pas un jour 
ouvrable, auquel cas ce sera le jour ouvrable précédant le troisième vendredi du mois. 

 

[…] 



 

 

[Section 2 – Délais] 

DÉLAIS DE RÈGLEMENT POUR CHAQUE JOUR OUVRABLE 

Activité Échéance Type d’activité 

Début de la journée de compensation à la CDCC et du Cycle de 
compensation de nuit 

20 h 00 (t-1) Activité système 

Calcule de la marge de nuit des membres compensateurs (sauf 
les MCRL) et avis  

Toutes les 
heures de 21 h 
00 (t-1) à 5 h 
00 (t) 

Activité système et 
notifications 

Heure limite de règlement de l’appel de marge de nuit 2 heures après 
l’avis 

Exécution 
d’obligation 

Fin du cycle de compensation de nuit 6 h 00 Activité système 

Début du cycle de compensation régulier 6 h 00 Activité système 

Début deu la journée de règlement à la CDS et du jour de 
compensation à la CDCC 

5 h 30 Activité système 

Calcul de marge intrajournalier du début de journée des 
membres compensateurs (sauf les MCRL) et avis 

7 h 15 Activité système et 
notification 

Heure limite de règlement de l’appel de marge intrajournalier 
du début de journée des membres compensateurs (sauf les 
MCRL) 

1 heure après 
l’avis 

Exécution 
d’obligation 

Calcul de marge intrajournalier du début 
de journée des membres compensateurs 
(sauf les MCRL) et avis  

7h15  Activité système  Avis de dépassement des limites de concentration des actifs 7 h 30 Notification 

Heure limite de règlement des paiements pour le règlement à 
un jour applicable aux membres compensateurs (sauf aux MCRL) 

7 h 45 Exécution 
d’obligation 

Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de 
compensation pour les exigences de règlement en attente – 
cycle de 15 minutes 

8 h 30  Activité système 

Heure limite de réception par les membres compensateurs (sauf 
les MCRL) du montant de fin de journée dû par la CDCC 

8 h 45 Exécution 
d’obligation 

Heure limite de règlement des paiements pour le règlement à 
un jour applicable aux MCRL 9 h 00 

Exécution 
d’obligation 

Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de 
compensation du matin pour les exigences de paiement contre 
livraison en attente (exigences de paiement contre livraison net 
du matin envoyées à CDS pour règlement au cours du délai de 
règlement livraison contre paiement net du matin) – cycle de 
15 minutes 

10 h 00 Activité système 

Calcul des exigences de règlement livraison contre paiement net 
du matin 

10 h 15 Activité système 

Heure limite de règlement livraison contre paiement net du 
matin 

10 h 30 Exécution 
d’obligation 

Calcul de marge intrajournalier du matin des membres 
compensateurs (sauf les MCRL) et avis 

10 h 30 Activité système et 
notification 



 

 

Activité Échéance Type d’activité 

Heure limite de règlement de l’appel de marge intrajournalier 
du matin des membres compensateurs (sauf les MCRL) 

1 heure après 
l’avis 

Exécution 
d’obligation 

Heure limite de correction du dépassement de limites de 
concentration des actifs 

11 h 45 Exécution 
d’obligation 

Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de 
compensation pour les exigences de règlement en attente – 
cycle de 15 minutes 

12 h 15  Activité système 

Calcul de marge intrajournalier de l’après-midi des membres 
compensateurs et avis 

12 h 45 Activité système et 
notification 

Heure limite de règlement de l’appel de marge intrajournalier 
de l’après-midi des membres compensateurs (sauf les MCRL) 

1 heure après 
l’avis 

Exécution 
d’obligation 

Dépôts spécifiques (retrait même jour) 12 h 45 Échéance 
opérationnelle 

Heure limite de règlement des appels de marge intrajournaliers 
et des marges supplémentaires des MCRL 

14 h 45 ou 
2 heures après 
l’avis, selon 
l’heure la plus 
tardive 

Exécution 
d’obligation 

Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de 
compensation à l’égard de toutes exigences de règlement en 
attente – cycle de 15 minutes 

14 h 00 Activité système 

Dépôts en espèces CAD – 10 000 000 $ et moins (dépôt même 
jour) 

14 h 45 Échéance 
opérationnelle 

Dépôts en espèces CAD – Plus de 10 000 000 $ (avis de 2 jours 
ouvrables) 

14 h 45 Échéance 
opérationnelle 

Demandes de retrait en espèces CAD – 10 000 000 $ et moins 
(retrait même jour) 

14 h 45 Échéance 
opérationnelle 

Demandes de retrait en espèces CAD – Plus de 10 000 000 $ (avis 
de 2 jours ouvrables) 

14 h 45 Échéance 
opérationnelle 

Opérations sur titres à revenu fixe (opérations même jour) – 
Heure limite de soumission 

15 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Membres compensateurs (sauf les MCRL) – Tous les dépôts 
d’actifse biens autres qu’en espèces (dépôts de marge) 

15 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Membres compensateurs – Toutes les demandes de retrait de 
biens’actifs autres qu’en espèces (dépôts de marge) pour retrait 
le même jour 

15 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Membres compensateurs – Toutes les demandes de substitution 
d’actifse biens autres qu’en espèces (dépôts de marge) pour 
substitution le même jour 

15 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Heure limite de demande de retrait de devises étrangères 15 h 30 Échéance 
opérationelle 



 

 

Activité Échéance Type d’activité 

Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de 
compensation de l’après-midi pour les exigences de règlement 
en attente (exigences de règlement livraison contre paiement 
net de l’après-midi envoyées à CDS pour règlement d’ici l’heure 
de règlement contre livraison contre paiement de fin de 
journée) – cycle de 5 minutes 

15 h 35 Activité système 

Processus de paiement à la CDS, paiement net par télévirement 16 h 00 Activité système 

Heure de règlement livraison contre paiement de fin de journée 16 h 00 Exécution 
d’obligation 

Élément non réglé (livraisons de sous-jacent d’options 
seulement) : confirmation des éléments réglés devant être 
envoyés à la CDCC 

16 h 15 Échéance 
opérationnelle 

Heure limite pour que la CDCC réponde aux demandes de 
substitution ou de retrait (autre que pour la marge de variation 
à l’égard des opérations sur titres à revenu fixe 

16 h 30 Exécution 
d’obligation 

IMHC (autre que les opérations sur titres à revenu fixe) – Heure 
limite pour soumettre une opération 

16 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Calcul afférent au rapport sur la marge prévue 16 h 30 Activité système 

Demande de compensation entre contrats standard et mini 17 h 00 Échéance 
opérationnelle 

Transferts de positions 17 h 25 Échéance 
opérationnelle 

Corrections d’opérations le jour même et à T+1 17 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Changements aux positions en cours 17 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Contrats à terme – Remise d’avis de livraison 17 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Options – Remise d’avis de levée 17 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Opérations sur titres à revenu fixe et contrats à terme sur titres 
acceptables – Heure limite de compensation (Les directives de 
règlement compensé (exigences de livraison nette et exigences 
de paiement net contre livraison) sont envoyées à CDS pour 
règlement le jour ouvrable suivant) 

17 h 30 Activité système 

Fin du cycle de compensation régulier et Ffermeture de 
l’application de compensation de la CDCC – Fermeture des 
bureaux 

17 h 30 Activité système 

PEPS : Déclaration quotidienne par les membres compensateurs 
des positions acheteurs dans chacun de leurs comptes par ordre 
chronologique  

17 h 30 Échéance 
opérationnelle 

PEPS : Présentation des avis de livraison 17 h 30 Échéance 
opérationnelle 



 

 

Activité Échéance Type d’activité 

MCRL seulement – Dépôts de biens’actifs autres qu’en espèces 
(à l’égard des exigences de marge) 

18 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Opérations sur titres à revenu fixe – Disponibles (début du 
prochain jour ouvrable) 

19 h 00 Activité système 

  



 

 

[Section 7 – Règlement] 

Règlement à un jourde fin de journée 

Les paiements du règlement à un jourde fin de journée (valeur marchande des contrats à terme, primes, 
insuffisances de marge, etc.) doivent être reçus au plus tard à 7 h 45 le jour ouvrable suivant en ce qui 
concerne chaque membre compensateur (sauf les MCRL) et à 9 h 00 en ce qui concerne chaque MCRL. 

Si un paiement est en retard, la CDCC avisera le membre compensateur qu’il est mis à l’amende. Le barème 
des amendes est établi d’après le principe suivant : Sur une période de trente jours – s’il est déjà survenu 
un retard dans les trente jours précédents, il s’agit d’un deuxième retard. 

Le barème d’amendes suivant est assujetti à la procédure d’intervention applicable aux problèmes 
opérationnels décrits à la partie 11 du présent manuel. 

[…] 

  



 

 

[Section 8 – Traitement de marge] 

COMPTE DE FONDS DE GARANTIE 

Le compte de fonds de garantie est le registre CDCS fourni à chaque membre compensateur qui renferme 
les renseignements sur tous ses dépôts de marge à la CDCC à l’égard de sa marge initiale de base (ou la 
marge initiale de base ajustée, selon le cas), marge supplémentaire pour risque de liquidité du marché, 
marge supplémentaire pour le risque de corrélation défavorable spécifique, marge supplémentaire pour le 
risque d’asymétrie du règlement, marge supplémentaire pour le risque de marge de variation 
intrajournalier, marge supplémentaire pour le risque d’exposition à une prime d’option impayée, marge 
supplémentaire pour le risque relatif au jour férié bancaire, la marge supplémentaire pour le risque de 
livraison lié à la marge de variation, marge supplémentaire pour le risque de crédit, la marge 
supplémentaire pour le risque à découvert pour des membres compensateurs à responsabilité limitée, sa 
marge de variation pour options et sa marge de variation pour éléments non réglés, conformément au 
manuel des risques et comme prévu à la section 8-1 des présentes.  

En plus de ce qui précède, un montant peut être exigé par un membre compensateur pour la protection de 
la Société, des membres compensateurs ou du public, en vertu de l’article A-702 des règles. 

Chaque membre compensateur doit enregistrer dans son compte de fonds de garantie tout dépôt effectué 
afin de couvrir les insuffisances eu égard aux exigences. Les dépôts doivent être effectués sous forme de 
garanties admissibles, comme prévu dans le manuel des risques, et représenter un montant suffisant, 
compte tenu de la valeur marchande et des quotités applicables prévues à l’article A-707.  

Retraits 

Les membres compensateurs peuvent demander le retrait de tout montant excédentaire du compte de 
fonds de garantie, sous réserve des délais applicable, comme prévu à la section 2 du présent manuel des 
opérations. La Société donne suite dans les délais prévus à la section 2 et, en faisant de son mieux, approuve 
le retrait dans l’application de compensation de la CDCC. 

Substitutions 

Un membre compensateur peut demander la substitution d’actifse titres portant un numéro CUSIP ou ISIN 
particulier ayant auparavant été offerts en garantiedéposés dans le compte de fonds de garantie à la 
Société. Le membre compensateur doit d’abord donner en garantiedéposer des titres ou espèces 
équivalents et retirer les titres ou espèces existants faisant l’objet de la substitution. La valeur des titres 
ou espèces équivalents ainsi offerts en garantie déposés doit être égale ou supérieure à celle des titres 
ou espèces retirés, sous réserve des délais applicables, comme prévu à la section 2 du présent manuel 
des opérations. 

La CDCC vérifie la validité de chaque dépôt effectué par les membres compensateurs et veille à ce que 
les retraits d’actifse titres existants faisant l’objet d’une substitution n’entraînent pas de déficit du 
compte de fonds de garantie du membre compensateur. La Société donne suite dans les délais prévus à la 
section 2 et, en faisant de son mieux, approuve la substitution dans l’application de compensation de la 
CDCC.  

Dépôt en espèces 

Les espèces déposées dans le compte de fonds de garantie doivent être envoyées au compte bancaire de 
la CDCC concerné. Après avoir exécuté tous les processus de validation, la CDCC confirme dans 
l’application de compensation de la CDCC les dépôts et/ou retraits du membre compensateur. 

Les dépôts, les retraits et les changements s’y rattachant seront pris en compte dans le rapport sur les 
dépôts et les retraits du jour ouvrable qui suit (MA01). Conformément aux règles, toute disparité que le 



 

 

membre compensateur note en regard de ses propres dossiers doit être immédiatement signalée à la 
CDCC. 

Mise en gage (titres/CDS) 

Les mises en gage de titres dans le compte de fonds de garantie doivent être effectuées au moyen du 
CDSX dans le compte de la CDCC. Les données saisies sur l’écran de mise en gage de l’application de 
compensation de la CDCC sont appariées par la CDCC avec les données saisies correspondantes du système 
d’information comptable du dépositaire officiel de titres pertinent. 

Dans certains cas, l’échange de documents à un bureau de la CDCC par le membre compensateur 
(accompagné d’une impression d’écran de la donnée saisie portant le timbre du membre compensateur) 
peut être accepté par la CDCC comme constituant un dépôt ou un retrait matériel. 

Après l’exécution de tous les processus de validation, la CDCC confirme dans l’application de 
compensation de la CDCC les dépôts et/ou retraits du membre compensateur. 

Les dépôts, les retraits et les changements s’y rattachant seront pris en compte dans le rapport sur les 
dépôts et les retraits du jour ouvrable qui suit (MA01). Conformément aux règles, toute disparité que le 
membre compensateur note en regard de ses propres dossiers doit être immédiatement signalée à la 
CDCC. 

Mise en gage (titres/compte de titres auprès d’un gardien agréé dans le cadre d’une entente tripartite) 

 
Sous réserve de certaines conditions, la Société peut permettre aux membres compensateurs d’offrir des 
garanties autres qu’en espèces afin de remplir leurs exigences de marge prévues à la règle A-7 (à 
l’exclusion des exigences de marge de variation nette et de toute autre marge qui, par ailleurs, peut 
seulement être réglée en espèces) à un compte de titres ouvert auprès d’un intermédiaire en valeurs 
mobilières. Ce dernier doit conclure un accord de maîtrise de compte à l’égard de ce compte et être un 
gardien agréé, au sens attribué à ces termes dans les règles. 

Emploi du compte de titres 
 

1. Seul un intermédiaire en valeurs mobilières qui est un gardien agréé, au sens attribué à ce terme 
dans les règles, peut tenir le compte de titres. 
 

2. Tout titre détenu dans le compte de titres tenu par le gardien agréé, au nom du membre 
compensateur, est assujetti à un accord de maîtrise de compte. 
 

3. L’accord de maîtrise de compte est une convention qui respecte certaines exigences, 
conformément à ce qui est prescrit par les règles. 
 

4. Le compte de titres ne peut être utilisé aux fins des exigences de marge de variation nette ni de 
règlement.  
 

5. Les droits et obligations respectifs du membre compensateur et de la CDCC à l’égard des garanties 
sous forme de titres détenues dans le compte de titres sont assujettis aux règles, et notamment :  

 
a. Tous les dépôts, retraits et substitutions touchant le compte de titres sont assujettis aux 

délais indiqués à la section 2 du présent manuel et à la politique en matière de garanties 
présentée à la rubrique 2 (« Garanties admissibles ») du manuel des risques; 

 
b. Tous les dépôts, retraits et substitutions touchant le compte de titres doivent aussi être 

saisis dans l’application de compensation de la CDCC conformément aux délais indiqués à 



 

 

la section 2 du présent manuel et à la politique en matière de garanties présentée à la 
rubrique 2 (« Garanties admissibles ») du manuel des risques; 
 

c. Tout retrait de titres détenus dans le compte de titres est subordonné à l’approbation de 
la CDCC. Le retrait doit être saisi dans l’application de compensation de la CDCC par le 
membre compensateur. Un formulaire d’autorisation de retrait signé par le membre 
compensateur doit être transmis à la CDCC et porter le timbre d’approbation du membre 
compensateur. Dans les délais prévus pour donner suite à une demande de retrait 
indiqués à la section 2, la CDCC signe le formulaire d’autorisation de retrait et le 
transmet au gardien afin que celui-ci exécute le retrait; 
 

d. Toute substitution est subordonnée au dépôt par le membre compensateur des titres de 
remplacement au compte de titres avant le retrait des titres remplacés. Le dépôt et le 
retrait doivent tous deux être saisis dans l’application de compensation de la CDCC par le 
membre compensateur. De plus, un formulaire d’autorisation de substitution signé par le 
membre compensateur doit être transmis à la CDCC et porter le timbre d’approbation du 
membre compensateur. Dans les délais prévus pour donner suite à une demande de 
substitution indiqués à la section 2, la CDCC signe le formulaire d’autorisation de 
substitution et le transmet au gardien afin que celui-ci exécute le dépôt et le retrait. 

 
Appels de marge au cours d’une même journée 

La CDCC encourage ses membres compensateurs à couvrir les appels de marge au cours d’une même journée 
au moyen d’une garantie autre qu’en espèces. 

Le barème d’amendes suivant est assujetti à la procédure d’intervention applicable aux problèmes 
opérationnels décrits à la partie 11 du présent manuel. 

Les membres compensateurs (sauf les MCRL) disposent d’une (1) heure à compter de l’avis pour couvrir un 
appel de marge au cours d’une même journée. Si le paiement ou la livraison est en retard, les amendes 
suivantes seront imposées : 

 si le paiement ou la livraison est reçu après un délai de 1 heure, mais avant un délai de 1 heure et 
15 minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 500 $. 

 si le paiement ou la livraison est reçu après un délai de plus de 1 heure et 15 minutes, mais avant 
un délai de 1 heure et 30 minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 1 000 $. 

 si le paiement ou la livraison n’est pas reçu au plus tard 1 heure et 30 minutes après l’avis, la CDCC 
considérera le membre compensateur (sauf les MCRL) comme étant un membre compensateur non 
conforme. 

Les MCRL disposent de deux (2) heures à compter de l’avis ou jusqu’à l’heure de règlement prévue à la 
section 2 pour couvrir un appel de marge au cours de la même journée. Si le paiement ou la livraison est 
en retard, les amendes suivantes seront imposées : 

 si le paiement ou la livraison est reçu après un délai de 2 heures, mais avant un délai de 2 heures 
et 15 minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 500 $. 

 si le paiement ou la livraison est reçu après un délai de plus de 2 heures et 15 minutes, mais avant 
un délai de 2 heures et 30 minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 1 000 $. 

 si le paiement ou la livraison n’est pas reçu au plus tard 2 heures et 30 minutes après l’avis, la CDCC 
considérera le MCRL comme étant un membre compensateur non conforme. 



Appels de marge de nuit  

La CDCC propose à ses membres compensateurs deux (2) moyens de remplir les exigences des appels de 
marge de nuit : 

 le dépôt de devises éligibles par l’intermédiaire d’une banque approuvée;

 la mise en gage de titres par l’intermédiaire de la CDS (voir le document de la CDS intitulé «
PROCÉDÉS ET MÉTHODES RELATIFS À LA MISE EN GAGE ET AU RÈGLEMENT », section 1.8). 

Les membres compensateurs (à l’exception des MCRL) disposent de deux heures à compter de l’avis pour 
remplir les exigences d’un appel de marge de nuit. Si le paiement ou la livraison est en retard ou ne suffit 
pas, le membre compensateur peut être déclaré membre compensateur restreint par la CDCC et il se 
verra imposer une amende comme suit : 

 si le paiement ou la livraison est reçu après plus de 2 heures, mais moins de 2 heures et 15
minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 500 $; 

 si le paiement ou la livraison est reçu après plus de 2 heures et 15 minutes, mais moins de 2
heures et 30 minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 1 000 $.

[…] 



 

 

[Section 11 – Procédure d’intervention] 

PROCÉDURE D’INTERVENTION EN CAS DE DÉFAUT DE PAIEMENT 

Le membre compensateur qui fait défaut d’effectuer un paiement, un transfert, un dépôt, une livraison 
ou d’accepter une livraison dans les délais prévus par les règles (aux fins de la présente section 11 – 
« Procédure d’intervention », un « défaut de paiement ») en raison d’un problème d’ordre opérationnel, 
notamment une défaillance, un dysfonctionnement ou un retard matériel lié aux systèmes, éprouvé par 
ce membre compensateur ou son intermédiaire en valeurs mobilières, y compris son agent de règlement, 
son dépositaire agréé ou son gardien agréé (un « problème opérationnel »), sera géré par la Société 
conformément à la procédure suivante (la « procédure d’intervention »). 
 
1) Communication 

a) Aux fins de la présente procédure d’intervention : 
i) une personne-ressource de niveau 1 de la CDCC est un directeur des opérations ou son 

équivalent; 
ii) une personne-ressource de niveau 2 de la CDCC est un vice-président des opérations ou son 

équivalent; 
iii) une personne-ressource de niveau 3 de la CDCC est le président et chef de la compensation 

ou le vice-président et chef de la gestion des risques; 
iv) une personne-ressource de niveau 1 du membre compensateur est un directeur des 

opérations ou son équivalent; 
v) une personne-ressource de niveau 2 du membre compensateur est un vice-président aux 

opérations ou son équivalent; 
vi) une personne-ressource de niveau 3 du membre compensateur est un dirigeant qui relève 

directement du président du membre compensateur ou de l’équivalent de ce dernier, s’il n’y 
a pas de dirigeant du membre compensateur portant le titre de « président ». 
 

b) La personne-ressource de niveau 1 de la CDCC doit, dès qu’elle a la connaissance ou la 
confirmation du défaut de paiement d’un membre compensateur, notifier de ce défaut de 
paiement la personne-ressource de niveau 1 du membre compensateur. La personne-ressource 
de niveau 1 du membre compensateur doit, dans un délai raisonnable, confirmer la nature de la 
difficulté ayant causé le défaut de paiement et doit, dès qu’elle a donné cette confirmation, 
fournir à la Société les renseignements requis conformément à l’avis de résolution du problème 
opérationnel au sens ci-dessous.  

 
c) La personne-ressource de niveau 2 de la CDCC doit communiquer immédiatement avec la 

personne-ressource de niveau 2 du membre compensateur si l’une ou l’autre des situations 
suivantes se produit : (i) la personne-ressource de niveau 1 du membre compensateur ne répond 
pas à la personne-ressource de niveau 1 de la CDCC dans un délai raisonnable, (ii) la personne-
ressource de niveau 1 du membre compensateur ne peut confirmer la nature du problème 
opérationnel ayant causé le défaut de paiement, (iii) les renseignements fournis par la personne-
ressource de niveau 1 du membre compensateur au sujet de la nature du problème opérationnel 
ayant causé le défaut de paiement sont jugés insatisfaisants par la Société. La personne-ressource 
de niveau 2 du membre compensateur doit, dès cette communication aux termes de la présente 
sous-section, fournir à la Société les renseignements requis conformément à l’avis de résolution 
du problème opérationnel au sens ci-dessous. 

 
d) La personne-ressource de niveau 3 de la CDCC doit communiquer immédiatement avec la 

personne-ressource de niveau 3 du membre compensateur si l’une ou l’autre des situations 

suivantes se produit : (i) la personne-ressource de niveau 2 de la CDCC ne joint pas la personne-

ressource de niveau 2 du membre compensateur dans un délai raisonnable, (ii) la personne-

ressource de niveau 2 du membre compensateur ne peut confirmer la nature du problème 

opérationnel ayant causé le défaut de paiement, ou (iii) les renseignements fournis par la 



 

 

personne-ressource de niveau 2 du membre compensateur au sujet de la nature du problème 

opérationnel ayant causé le défaut de paiement sont jugés insatisfaisants par la Société. La 

personne-ressource de niveau 3 du membre compensateur doit, dans l’heure qui suit cette 

communication aux termes de la présente sous-section, fournir à la Société les renseignements 

requis conformément à l’avis de résolution du problème opérationnel au sens ci-dessous. 

2) Avis de résolution du problème opérationnel 

a) Dès que le membre compensateur reçoit de la Société l’avis de défaut de paiement conformément 

à la section 1 de la présente procédure d’intervention, si la personne-ressource de niveau 1, 2 ou 

3 du membre compensateur, selon le cas, confirme conformément à la sous-section 1 que le 

défaut de paiement est attribuable uniquement à un problème opérationnel, cette personne-

ressource doit fournir à la Société une confirmation écrite de la nature du problème opérationnel 

ayant causé le défaut de paiement ainsi qu’une description détaillée des mesures qu’entend 

prendre le membre compensateur afin de résoudre le problème opérationnel (collectivement, 

l’« avis de résolution du problème opérationnel »). Lorsque le problème opérationnel touche 

l’intermédiaire en valeurs mobilières du membre compensateur (y compris son agent de 

règlement, son dépositaire agréé ou son gardien agréé), le membre compensateur doit 

immédiatement fournir à la Société les coordonnées du représentant pertinent de cet 

intermédiaire en valeurs mobilières et intégrer ce représentant dans toutes les communications 

avec la Société relativement au problème opérationnel jusqu’à l’entière résolution du problème 

opérationnel.  

b) La personne-ressource de niveau 3 du membre compensateur doit retransmettre l’avis de 

résolution du problème opérationnel à la Société chaque jour où le défaut de paiement subsiste, 

jusqu’à l’entière résolution du problème opérationnel à la satisfaction de la Société. 

3) Outils d’atténuation 

Dès que survient un défaut de paiement, le membre compensateur doit faire de son mieux pour 
résoudre le problème opérationnel et pour atténuer le défaut de paiement au moyen de l’un ou 
l’autre des outils d’atténuation suivants (les « outils d’atténuation ») avant 15 h 45, selon le cas :  

 

a) la demande relative au processus exceptionnel après le début du processus de paiement à CDS, 
s’il y a lieu; 

b) la demande relative à un paiement tardif.  
 
4) Résolution différée 

Tout jour ouvrable au cours duquel un avis de résolution du problème opérationnel demeure en 
vigueur, si la Société est d’avis qu’il est probable que le problème opérationnel subsiste jusqu’au 
prochain jour ouvrable : 

 
a) La Société peut décider de ne compenser aucune opération pour ce membre compensateur 

jusqu’à la résolution;  
 

b) La personne-ressource de niveau 3 du membre compensateur fournit une confirmation écrite que 
le défaut de paiement est uniquement attribuable à un problème opérationnel et que le membre 
compensateur a fait de son mieux pour utiliser les outils d’atténuation, et demande, au besoin, 
au plus tard à 15 h 45 le jour ouvrable où a été donné le premier avis de défaut de paiement, au 
moyen d’une demande relative à un paiement tardif, que la Société finance les obligations de 
paiement du membre compensateur envers elle-même jusqu’au jour ouvrable suivant. À la 
demande de la Société, le membre compensateur déclare à chaque prêteur de la Société, en 



 

 

reconnaissant que la Société et les prêteurs se fient à ces déclarations sans enquête 
indépendante, que le défaut de paiement est attribuable uniquement à un problème opérationnel 
et qu’aucune circonstance financière touchant le membre compensateur ne fait en sorte que le 
financement temporaire fourni conformément à la présente section puisse nuire aux intérêts de 
la Société ou d’autres membres compensateurs. Si le financement temporaire est offert 
conformément à la présente section, l’ensemble des frais et des coûts engagés par la Société 
dans le cadre de celui-ci s’ajoutent à l’obligation de paiement du membre compensateur envers 
la Société, et en font partie, et ils deviennent immédiatement exigibles. 

 
5) Non-conformité  

a) Si le membre compensateur n’a mis en place avec succès aucun outil d’atténuation avant la fin 

du jour ouvrable au cours duquel le premier avis de défaut de paiement lui a été donné, la Société 

peut déclarer celui-ci membre non conforme à la condition que le président et chef de la 

compensation de la Société (ou la personne désignée par celui-ci) avise au préalable le dirigeant 

approprié de la Banque du Canada, conformément aux exigences de cette dernière en matière 

de communication.  

b) Si le membre compensateur a employé avec succès un outil d’atténuation, mais que la Société 

n’est pas satisfaite des renseignements fournis qui sont demandés dans l’avis de résolution du 

problème opérationnel ou qu’elle considère que les mesures que se propose de prendre le 

membre compensateur pour résoudre le problème opérationnel exposent la Société à un niveau 

de risque inacceptable, la Société peut déclarer celui-ci membre non conforme, à la condition 

que le président et chef de la compensation de la Société (ou la personne désignée par celui-ci) 

avise au préalable le dirigeant approprié de la Banque du Canada, conformément aux exigences 

de cette dernière en matière de communication. La Société n’exercera pas ce pouvoir 

discrétionnaire sans avoir d’abord exécuté la procédure d’intervention prévue à la section 11 

dans un délai raisonnable lorsqu’elle a réellement connaissance ou obtient la confirmation du 

défaut de paiement d’un membre compensateur et elle n’exercera pas cette discrétion avant 
10 h le jour qui suit la réception de l’avis de résolution du problème opérationnel de niveau 3, à 

moins que le membre compensateur n’ait pas confirmé que le défaut de paiement découle d’un 

problème opérationnel.  

EXPOSITION AU RISQUE DE NUIT SANS COUVERTURE 

Pendant le cycle de compensation de nuit, les niveaux acceptables de risque sans couverture en fonction 

de l’appétence pour le risque de la CDCC sont calculés à chaque heure et pour chaque membre 

compensateur, de manière proportionnelle aux marges exigées de chaque membre. Ainsi, ils prendront 

la forme d’un seuil relatif (le « seuil »). Le premier suivi a lieu à 21 h HE (t-1) et le dernier a lieu à 5 h 

HE. L’exigence de marge est systématiquement actualisée en fonction des mouvements de la marge 

initiale, mais elle n’est actualisée qu’une seule fois en fonction des mouvements de la marge de variation 

(au suivi de 1 h HE). Le résultat du calcul de suivi des marges initiales et des marges de variation est 

disponible à chaque suivi horaire et il sert à estimer l’accumulation du risque de crédit (« suivi dynamique 

des marges »). 

Le seuil ne s’appliquera à un membre compensateur que si au moins une variation de position était 

enregistrée à son égard pendant le cycle de compensation de nuit, ce qui permet de considérer un 

membre compensateur comme étant inactif tant que ses positions demeurent statiques (« déclencheur 

par positions »). En d’autres mots, un membre compensateur sera considéré comme étant inactif jusqu’à 

ce qu’un changement de position soit enregistré à son égard, après quoi le membre compensateur sera 

considéré comme étant actif pour le reste du cycle de compensation de nuit.  



 

 

  

Le dépassement du seuil déclenchera des actions différentes en fonction de la solution établie par le 

membre compensateur aux fins du dépôt de garantie de nuit (c’est-à-dire la solution par préfinancement 

ou la solution par paiement; voir les renseignements supplémentaires à la section 12-1 ci-après). Ainsi, 

la CDCC emploie la terminologie suivante concernant le seuil : 

 « seuil d’appel de marge », qui s’applique à la solution par paiement. Si le membre compensateur 
atteint le seuil d’appel de marge, il reçoit un appel de marge de nuit et il doit en remplir les 
exigences dans le délai prescrit. Si le membre compensateur ne remplit pas ses obligations de 
paiement ou si ses capacités de paiement ne suffisent pas à remplir l’obligation, la CDCC peut le 
déclarer membre compensateur restreint. 

 « seuil de négociation », qui s’applique à la solution par préfinancement. Si le membre 
compensateur atteint le seuil de négociation, la CDCC peut le déclarer membre compensateur 
restreint. 

En outre, la CDCC utilisera la terminologie suivante dans le cas d’un dépassement du seuil détecté 

pendant le suivi dynamique des marges : 

 « seuil d’avertissement ». Si seul le suivi dynamique des marges indique un dépassement du seuil, 
un avertissement est communiqué au membre compensateur en question.  

Procédure d’intervention en cas d’exposition au risque de nuit sans couverture : 

a) Liste des personnes-ressources de nuit relativement à la procédure d’intervention en cas 
d’exposition au risque ne nuit sans couverture :  
 
i) une personne-ressource de niveau 1 de la CDCC doit occuper un poste de responsable des 

opérations, un poste équivalent ou un poste d’un échelon supérieur; 

ii) une personne-ressource de niveau 2 de la CDCC doit occuper un poste de gestionnaire 

principal, un poste équivalent ou un poste d’un échelon supérieur; 

iii) une personne-ressource de niveau 3 de la CDCC doit occuper le poste de président, le poste 

de chef de la compensation ou à la fois les postes de vice-président et de chef de la gestion 

du risque; 

iv) une personne-ressource de niveau 1 d’un membre compensateur doit occuper un poste de 

responsable des opérations, un poste équivalent ou un poste d’un échelon supérieur; 

v) une personne-ressource de niveau 2 d’un membre compensateur doit occuper un poste de 

gestionnaire principal, un poste équivalent ou un poste d’un échelon supérieur; 

vi) une personne-ressource de niveau 3 d’un membre compensateur doit occuper un poste de 

cadre supérieur relevant directement du président du membre compensateur ou de la 

personne assumant la fonction équivalente en l’absence d’un cadre supérieur portant le titre 

de président.  

 

b) La personne-ressource de niveau 1 de la CDCC doit, immédiatement après avoir obtenu la 
confirmation du dépassement du seuil d’avertissement par un membre compensateur, aviser la 
personne-ressource de niveau 1 du membre compensateur du dépassement du seuil 
d’avertissement. 
 

c) La personne-ressource de niveau 1 de la CDCC doit, immédiatement après avoir obtenu la 
confirmation du dépassement du seuil d’appel de marge par un membre compensateur, aviser la 
personne-ressource de niveau 1 du membre compensateur du dépassement du seuil et lui signifier 
qu’un appel de marge de nuit sera émis. 



 

 

 
d) La personne-ressource de niveau 2 de la CDCC doit, immédiatement après avoir obtenu la 

confirmation du dépassement du seuil de négociation par un membre compensateur ou de la non-
exécution par celui-ci de son obligation de paiement à la suite d’un appel de marge de nuit, 
aviser la personne-ressource de niveau 2 du membre compensateur de la situation et lui signifier 
que le membre compensateur pourrait être déclaré membre compensateur au statut restreint 
par la CDCC. 

 
a)e) La personne-ressource de niveau 3 de la CDCC doit, immédiatement après avoir constaté ou 

obtenu la confirmation qu’un membre compensateur pouvait être ou était déclaré membre 
compensateur restreint, communiquer avec la personne-ressource de niveau 3 du membre 
compensateur. 
 

  



 

 

[Nouvelle Section 12 – Exigences dans le cadre du cycle de compensation de nuit] 

EXIGENCES DANS LE CADRE DU CYCLE DE COMPENSATION DE NUIT 

Pendant le cycle de compensation de nuit, les membres compensateurs se voient affectés à l’une des 
solutions suivantes selon leurs capacités de paiement : 

 la solution par préfinancement (en l’absence de capacités de paiement au moyen de garanties 
admissibles pendant le cycle de compensation de nuit); 

 la solution par paiement (en présence de capacités de paiement au moyen de garanties admissibles 
pendant le cycle de compensation de nuit). 

Par défaut, les membres compensateurs sont considérés comme ayant recours à la solution par 
préfinancement jusqu’à ce qu’ils démontrent leur capacité à remplir leurs obligations à l’endroit de la CDCC 
au moyen de garanties admissibles pendant le cycle de compensation de nuit, tel qu’noncé ci-dessous. En 
conséquence, les membres compensateurs peuvent choisir de remplir les conditions pour la solution par 
paiement pour les heures asiatiques, les heures européennes, ou les deux. 

 Pendant les « heures asiatiques », c’est-à-dire de 20 h à 1 h HE : éventail de devises étrangères 
admissibles. 

 Pendant les « heures européennes », c’est-à-dire de 1 h à 6 h HE : éventail de devises étrangères 
admissibles ou toute forme de garantie admissible mise en gage par l’intermédiaire du CDSX. 

Les membres compensateurs qui choisissent de remplir les conditions requises afin de recourir à la solution 
par paiement pendant les heures asiatiques ou européennes, voire les deux, seront automatiquement 
considérés comme ayant recours à la solution par paiement lors du suivi de 1 h HE (point de jonction entre 
les heures asiatiques et européennes). 

La CDCC réalisera des tests spontanés et inopinés de la solution par paiement de temps à autre afin de 
garantir que la capacité opérationnelle des membres compensateurs est maintenue. Si un membre 
compensateur échoue l’un ou l’autre de ces tests, il sera ré-assigné à la solution par préfinancement. 

La CDCC permet à un membre compensateur sous la solution par préfinancement d’entrer dans la solution 
par paiement en tout temps après que les exigences de certifications requises soient passées. 
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[Section 1 – Définitions] 

DÉFINITIONS 

« application de compensation de la CDCC » – Le CDCS et l’ensemble des processus s’y rattachant, tel 
qu’il peut être complété ou autrement évoluer de temps à autre. 

« auteur d’une levée » – Membre compensateur qui détient une position acheteur sur une série d’options 
en particulier et présente un avis de levée à la CDCC. 

« auteur d’une livraison » – Membre compensateur qui détient une position vendeur sur une série de 
contrats à terme en particulier et qui remet un avis de livraison ou est réputé le faire conformément aux 
règles, à la CDCC. 

« avis opérationnels » – Avis officiels donnés aux membres compensateurs, représentant des éléments 
qui ne sont pas publiés sur le site Web de la CDCC. Ces documents sont accessibles sur le site Web 
sécurisé. 

« actifs » - Titres offerts en garantie et espèces déposées par un membres compensateur auprès de la 
CDCC. 

« CAD » - Dollars Canadiens. 

« calendrier de production » – L’ensemble des délais qui sont suivis par la CDCC, comme il est prévu à 
la section 2 du présent manuel des opérations. 

 « compte de fonds de garantie » – Le registre CDCS fourni à chaque membre compensateur qui renferme 
les renseignements sur tous ses dépôts de marge à la CDCC à l’égard de: (1) la marge initiale de base (ou 
la marge initiale de base ajustée, si applicable), (2) la marge supplémentaire pour le risque de liquidité 
du marché, (3) la marge supplémentaire pour le risque de corrélation défavorable spécifique, (4) la 
marge supplémentaire pour le risque d’asymétrie du règlement, (5) la marge supplémentaire pour le 
risque de marge de variation intrajournalier, (6) la marge supplémentaire pour le risque d’exposition à 
une prime d’option impayée, (7) la marge supplémentaire pour le risque relatif au jour férié bancaire, 
(8) la marge supplémentaire pour le risque de livraison lié à la marge de variation, (9) la marge 
supplémentaire pour le risque de crédit, (10) la marge supplémentaire pour le risque à découvert pour 
des membres compensateurs à responsabilité limitée, 11) la marge de variation pour options, 12) la 
marge de variation pour éléments non réglés; le tout, conformément au manuel des risques ou comme il 
est par ailleurs prévu à la section 8-1 des présentes.  

« compte de marge de variation à l’égard des opérations sur titres à revenu fixe » – Le registre CDCS 
fourni à chaque membre compensateur qui renferme les renseignements sur tous ses dépôts de marge à 
la CDCC aux seules fins de l’exigence de marge de variation nette à l’égard des opérations sur titres à 
revenu fixe, conformément à l’article D-607 des règles ou comme il est par ailleurs prévu à la section 8-
1 des présentes. 

« contrat mini » – Contrat à terme ou contrat d’option portant sur le même bien sous-jacent qu’un 
contrat standard, mais dont la quotité de négociation est une fraction de celle du contrat standard 
conformément aux conditions du contrat. 

« contrat standard » – Contrat à terme ou contrat d’option par rapport auquel il existe un contrat mini.  

« Converge » – Marque de commercialisation de la partie de l’application de compensation de la CDCC 
qui saisit et traite les opérations sur IMHC, y compris les opérations sur titres à revenu fixe. 

« Cycle de compensation de nuit » - Cycle de compensation débutant à 20 h 00 (t-1) et se terminant à 
6 h 00 HE. 



 
 

 

« Cycle de compensation régulier » - Cycle de compensation débutant à 6 h 00 et se terminant à 17 h 
30 HE. 

 « demande de compensation entre contrats standard et mini » – Demande d’un membre 
compensateur, dans la forme prescrite par la CDCC, qui vise la compensation d’une (1) ou plusieurs 
position(s) acheteur sur un contrat standard par le nombre équivalent de positions vendeur sur le contrat 
mini correspondant (totalisant la même quantité du bien sous-jacent conformément au ratio prescrit par 
les conditions du contrat mini), ayant le même mois de livraison et étant inscrites au même compte du 
membre compensateur, ou inversement. 

« dépôt spécifique » – Récépissé d’entiercement d’option de vente, dépôt du bien sous-jacent d’une 
option d’achat ou dépôt du bien sous-jacent d’un contrat à terme que la CDCC accepte comme bien sous-
jacent équivalent pour couvrir une position vendeur spécifique. 

« écran d’interrogation » – L’interface graphique (GUI) de l’application de compensation de la CDCC. 

« élément non réglé » – Toute livraison du bien sous-jacent n’ayant pas été réglé au dépositaire officiel 
de titres.  

« exigence de marge de variation nette » – S’entend au sens attribué à ce terme à l’article D-601 des 
règles. Le terme renvoie à l’exigence de marge de variation nette à l’égard des opérations sur titres à 
revenu fixe dans le présent manuel. 

« fichier des positions en cours » – Base de données de l’application de compensation de la CDCC qui 
compile les positions en cours de tous les membres compensateurs. Chaque membre compensateur peut 
accéder à l’information relative à ses comptes uniquement, et non aux comptes d’autres membres 
compensateurs. 

« garantie admissible » – Garantie qui peut être déposée auprès de la Société aux fins des exigences de 
marge et qui respecte certains critères présentés dans le manuel des risques. 

« levée automatique » – Processus suivant lequel le CDCS lèvera les options en jeu à un seuil préétabli. 

« membre compensateur à responsabilité limitée (MCRL) » ou « MCRL » – S’entend au sens attribué à 
ce terme à l’article A-102 des règles. 

« opération initiale » – Toute opération qui est soit un achat initial, soit une vente initiale, selon ce qui 
est prévu à l’article A-102 des règles. 

« opération liquidative » – Toute opération qui est soit un achat liquidatif, soit une vente liquidative, 
au sens défini dans les règles, et qui dans tous les cas réduit ou élimine l’intérêt en cours du membre 
compensateur. 

« options sur actions IMHC » – Options sur actions du marché hors cote, comportant des caractéristiques 
qui diffèrent des options négociées en bourse et qui sont compensées par la CDCC par l’entremise de 
Converge. 

« options à échéance hebdomadaire » – Options qui viennent à échéance un vendredi qui n’est pas un 
vendredi d’expiration. Seules les options à échéance mensuelle viennent à échéance le vendredi 
d’expiration.  

« pension sur titres courante » – Pension sur titres dont la patte d’ouverture a déjà été réglée au 
moment du rapport concerné. 

« pension sur titres future » – Pension sur titres dont la patte d’ouverture n’a pas encore été réglée au 
moment du rapport concerné. 

« période du PEPS » – Période de remise trimestrielle des contrats à terme sur obligations du 
gouvernement du Canada, conformément aux conditions du contrat de la bourse pertinente. 



 
 

 

« position de règlement nette » – L’ensemble des exigences de livraison nette futures et des exigences 
de paiement net contre livraison futures d’un membre compensateur, telles que reportées par la CDCC 
sur une base journalière, en tenant compte de toutes les opérations sur titres à revenu fixe qui ont été 
réglées au courant de la journée et toutes nouvelles opérations sur titres à revenu fixe qui ont été novées 
à la CDCC.  

« site Web sécurisé » – Site Web sécurité destiné uniquement aux membres compensateurs qui exige 
une ouverture de cession et un mot de passe, où la CDCC publie des avis opérationnels ainsi que des 
documents qui sont uniquement destinés aux membres compensateurs. 

« Système de transfert de paiements de grande valeur » ou « STPGV » – Système électronique de 
transfert de fonds qui a été introduit en février 1999 par l’Association canadienne des paiements pour 
faciliter le transfert de paiements irrévocables en dollars canadiens partout au pays. 

« téléchargements FTP » – L’accès par les membres compensateurs à des fichiers et rapports sur un 
serveur FTP qui fait partie de l’application de compensation de la CDCC. 

« transfert de position » – Fonction de l’application de compensation de la CDCC qui déplace la position 
d’un membre compensateur vers un autre. 

« vendredi d’expiration » – Le troisième vendredi du mois, à moins que ce vendredi ne soit pas un jour 
ouvrable, auquel cas ce sera le jour ouvrable précédant le troisième vendredi du mois. 

 

[…] 



 

 

[Section 2 – Délais] 

DÉLAIS DE RÈGLEMENT POUR CHAQUE JOUR OUVRABLE 

Activité Échéance Type d’activité 

Début de la journée de compensation à la CDCC et du Cycle de 
compensation de nuit 

20 h 00 (t-1) Activité système 

Calcule de la marge de nuit des membres compensateurs (sauf 
les MCRL) et avis  

Toutes les 
heures de 21 h 
00 (t-1) à 5 h 
00 (t) 

Activité système et 
notifications 

Heure limite de règlement de l’appel de marge de nuit 2 heures après 
l’avis 

Exécution 
d’obligation 

Fin du cycle de compensation de nuit 6 h 00 Activité système 

Début du cycle de compensation régulier 6 h 00 Activité système 

Début de la journée de règlement à la CDS  5 h 30 Activité système 

Calcul de marge intrajournalier du début de journée des 
membres compensateurs (sauf les MCRL) et avis 

7 h 15 Activité système et 
notification 

Heure limite de règlement de l’appel de marge intrajournalier 
du début de journée des membres compensateurs (sauf les 
MCRL) 

1 heure après 
l’avis 

Exécution 
d’obligation 

Calcul de marge intrajournalier du début 
de journée des membres compensateurs 
(sauf les MCRL) et avis  

7h15  Activité système  Calcul de marge intrajournalier du début 
de journée des membres compensateurs 
(sauf les MCRL) et avis  

7h15  Activité système  Avis de dépassement des limites de concentration des actifs 7 h 30 Notification 

Heure limite de règlement des paiements pour le règlement à 
un jour applicable aux membres compensateurs (sauf aux MCRL) 

7 h 45 Exécution 
d’obligation 

Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de 
compensation pour les exigences de règlement en attente – 
cycle de 15 minutes 

8 h 30  Activité système 

Heure limite de réception par les membres compensateurs (sauf 
les MCRL) du montant de fin de journée dû par la CDCC 

8 h 45 Exécution 
d’obligation 

Heure limite de règlement des paiements pour le règlement à 
un jour applicable aux MCRL 9 h 00 

Exécution 
d’obligation 

Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de 
compensation du matin pour les exigences de paiement contre 
livraison en attente (exigences de paiement contre livraison net 
du matin envoyées à CDS pour règlement au cours du délai de 
règlement livraison contre paiement net du matin) – cycle de 
15 minutes 

10 h 00 Activité système 

Calcul des exigences de règlement livraison contre paiement net 
du matin 

10 h 15 Activité système 

Heure limite de règlement livraison contre paiement net du 
matin 

10 h 30 Exécution 
d’obligation 

Calcul de marge intrajournalier du matin des membres 
compensateurs (sauf les MCRL) et avis 

10 h 30 Activité système et 
notification 

Heure limite de règlement de l’appel de marge intrajournalier 
du matin des membres compensateurs (sauf les MCRL) 

1 heure après 
l’avis 

Exécution 
d’obligation 



 

 

Activité Échéance Type d’activité 

Heure limite de correction du dépassement de limites de 
concentration des actifs 

11 h 45 Exécution 
d’obligation 

Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de 
compensation pour les exigences de règlement en attente – 
cycle de 15 minutes 

12 h 15  Activité système 

Calcul de marge intrajournalier de l’après-midi des membres 
compensateurs et avis 

12 h 45 Activité système et 
notification 

Heure limite de règlement de l’appel de marge intrajournalier 
de l’après-midi des membres compensateurs (sauf les MCRL) 

1 heure après 
l’avis 

Exécution 
d’obligation 

Dépôts spécifiques (retrait même jour) 12 h 45 Échéance 
opérationnelle 

Heure limite de règlement des appels de marge intrajournaliers 
et des marges supplémentaires des MCRL 

14 h 45 ou 
2 heures après 
l’avis, selon 
l’heure la plus 
tardive 

Exécution 
d’obligation 

Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de 
compensation à l’égard de toutes exigences de règlement en 
attente – cycle de 15 minutes 

14 h 00 Activité système 

Dépôts en CAD – 10 000 000 $ et moins (dépôt même jour) 14 h 45 Échéance 
opérationnelle 

Dépôts en CAD – Plus de 10 000 000 $ (avis de 2 jours ouvrables) 14 h 45 Échéance 
opérationnelle 

Demandes de retrait en CAD – 10 000 000 $ et moins (retrait 
même jour) 

14 h 45 Échéance 
opérationnelle 

Demandes de retrait en CAD – Plus de 10 000 000 $ (avis de 
2 jours ouvrables) 

14 h 45 Échéance 
opérationnelle 

Opérations sur titres à revenu fixe (opérations même jour) – 
Heure limite de soumission 

15 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Membres compensateurs (sauf les MCRL) – Tous les dépôts 
d’actifsautres qu’en espèces (dépôts de marge) 

15 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Membres compensateurs – Toutes les demandes de retrait 
d’actifs autres qu’en espèces (dépôts de marge) pour retrait le 
même jour 

15 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Membres compensateurs – Toutes les demandes de substitution 
d’actifs autres qu’en espèces (dépôts de marge) pour 
substitution le même jour 

15 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Heure limite de demande de retrait de devises étrangères 15 h 30 Échéance 
opérationelle 

Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de 
compensation de l’après-midi pour les exigences de règlement 
en attente (exigences de règlement livraison contre paiement 
net de l’après-midi envoyées à CDS pour règlement d’ici l’heure 
de règlement contre livraison contre paiement de fin de 
journée) – cycle de 5 minutes 

15 h 35 Activité système 



 

 

Activité Échéance Type d’activité 

Processus de paiement à la CDS, paiement net par télévirement 16 h 00 Activité système 

Heure de règlement livraison contre paiement de fin de journée 16 h 00 Exécution 
d’obligation 

Élément non réglé (livraisons de sous-jacent d’options 
seulement) : confirmation des éléments réglés devant être 
envoyés à la CDCC 

16 h 15 Échéance 
opérationnelle 

Heure limite pour que la CDCC réponde aux demandes de 
substitution ou de retrait (autre que pour la marge de variation 
à l’égard des opérations sur titres à revenu fixe 

16 h 30 Exécution 
d’obligation 

IMHC (autre que les opérations sur titres à revenu fixe) – Heure 
limite pour soumettre une opération 

16 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Calcul afférent au rapport sur la marge prévue 16 h 30 Activité système 

Demande de compensation entre contrats standard et mini 17 h 00 Échéance 
opérationnelle 

Transferts de positions 17 h 25 Échéance 
opérationnelle 

Corrections d’opérations le jour même et à T+1 17 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Changements aux positions en cours 17 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Contrats à terme – Remise d’avis de livraison 17 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Options – Remise d’avis de levée 17 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Opérations sur titres à revenu fixe et contrats à terme sur titres 
acceptables – Heure limite de compensation (Les directives de 
règlement compensé (exigences de livraison nette et exigences 
de paiement net contre livraison) sont envoyées à CDS pour 
règlement le jour ouvrable suivant) 

17 h 30 Activité système 

Fin du cycle de compensation régulier et fermeture de 
l’application de compensation de la CDCC – Fermeture des 
bureaux 

17 h 30 Activité système 

PEPS : Déclaration quotidienne par les membres compensateurs 
des positions acheteurs dans chacun de leurs comptes par ordre 
chronologique  

17 h 30 Échéance 
opérationnelle 

PEPS : Présentation des avis de livraison 17 h 30 Échéance 
opérationnelle 

MCRL seulement – Dépôts d’actifs autres qu’en espèces (à 
l’égard des exigences de marge) 

18 h 30 Échéance 
opérationnelle 

Opérations sur titres à revenu fixe – Disponibles (début du 
prochain jour ouvrable) 

19 h 00 Activité système 

  



 

 

[Section 7 – Règlement] 

Règlement de fin de journée 

Les paiements du règlement de fin de journée (valeur marchande des contrats à terme, primes, 
insuffisances de marge, etc.) doivent être reçus au plus tard à 7 h 45 le jour ouvrable suivant en ce qui 
concerne chaque membre compensateur (sauf les MCRL) et à 9 h 00 en ce qui concerne chaque MCRL. 

Si un paiement est en retard, la CDCC avisera le membre compensateur qu’il est mis à l’amende. Le barème 
des amendes est établi d’après le principe suivant : Sur une période de trente jours – s’il est déjà survenu 
un retard dans les trente jours précédents, il s’agit d’un deuxième retard. 

Le barème d’amendes suivant est assujetti à la procédure d’intervention applicable aux problèmes 
opérationnels décrits à la partie 11 du présent manuel. 

[…] 

  



 

 

[Section 8 – Traitement de marge] 

COMPTE DE FONDS DE GARANTIE 

Le compte de fonds de garantie est le registre CDCS fourni à chaque membre compensateur qui renferme 
les renseignements sur tous ses dépôts de marge à la CDCC à l’égard de sa marge initiale de base (ou la 
marge initiale de base ajustée, selon le cas), marge supplémentaire pour risque de liquidité du marché, 
marge supplémentaire pour le risque de corrélation défavorable spécifique, marge supplémentaire pour le 
risque d’asymétrie du règlement, marge supplémentaire pour le risque de marge de variation 
intrajournalier, marge supplémentaire pour le risque d’exposition à une prime d’option impayée, marge 
supplémentaire pour le risque relatif au jour férié bancaire, la marge supplémentaire pour le risque de 
livraison lié à la marge de variation, marge supplémentaire pour le risque de crédit, la marge 
supplémentaire pour le risque à découvert pour des membres compensateurs à responsabilité limitée, sa 
marge de variation pour options et sa marge de variation pour éléments non réglés, conformément au 
manuel des risques et comme prévu à la section 8-1 des présentes.  

En plus de ce qui précède, un montant peut être exigé par un membre compensateur pour la protection de 
la Société, des membres compensateurs ou du public, en vertu de l’article A-702 des règles. 

Chaque membre compensateur doit enregistrer dans son compte de fonds de garantie tout dépôt effectué 
afin de couvrir les insuffisances eu égard aux exigences. Les dépôts doivent être effectués sous forme de 
garanties admissibles, comme prévu dans le manuel des risques, et représenter un montant suffisant, 
compte tenu de la valeur marchande et des quotités applicables prévues à l’article A-707.  

Retraits 

Les membres compensateurs peuvent demander le retrait de tout montant excédentaire du compte de 
fonds de garantie, sous réserve des délais applicable, comme prévu à la section 2 du présent manuel des 
opérations. La Société donne suite dans les délais prévus à la section 2 et, en faisant de son mieux, approuve 
le retrait dans l’application de compensation de la CDCC. 

Substitutions 

Un membre compensateur peut demander la substitution d’actifs ayant auparavant été déposés dans le 
compte de fonds de garantie à la Société. Le membre compensateur doit d’abord déposer des titres ou 
espèces équivalents et retirer les titres ou espèces existants faisant l’objet de la substitution. La valeur 
des titres ou espèces équivalents ainsi déposés doit être égale ou supérieure à celle des titres ou espèces 
retirés, sous réserve des délais applicables, comme prévu à la section 2 du présent manuel des opérations. 

La CDCC vérifie la validité de chaque dépôt effectué par les membres compensateurs et veille à ce que 
les retraits d’actifsexistants faisant l’objet d’une substitution n’entraînent pas de déficit du compte de 
fonds de garantie du membre compensateur. La Société donne suite dans les délais prévus à la section 2 
et, en faisant de son mieux, approuve la substitution dans l’application de compensation de la CDCC.  

Dépôt en espèces 

Les espèces déposées dans le compte de fonds de garantie doivent être envoyées au compte bancaire de 
la CDCC concerné. Après avoir exécuté tous les processus de validation, la CDCC confirme dans 
l’application de compensation de la CDCC les dépôts et/ou retraits du membre compensateur. 

Les dépôts, les retraits et les changements s’y rattachant seront pris en compte dans le rapport sur les 
dépôts et les retraits du jour ouvrable qui suit (MA01). Conformément aux règles, toute disparité que le 
membre compensateur note en regard de ses propres dossiers doit être immédiatement signalée à la 
CDCC. 



 

 

Mise en gage (titres/CDS) 

Les mises en gage de titres dans le compte de fonds de garantie doivent être effectuées au moyen du 
CDSX dans le compte de la CDCC. Les données saisies sur l’écran de mise en gage de l’application de 
compensation de la CDCC sont appariées par la CDCC avec les données saisies correspondantes du système 
d’information comptable du dépositaire officiel de titres pertinent. 

Dans certains cas, l’échange de documents à un bureau de la CDCC par le membre compensateur 
(accompagné d’une impression d’écran de la donnée saisie portant le timbre du membre compensateur) 
peut être accepté par la CDCC comme constituant un dépôt ou un retrait matériel. 

Après l’exécution de tous les processus de validation, la CDCC confirme dans l’application de 
compensation de la CDCC les dépôts et/ou retraits du membre compensateur. 

Les dépôts, les retraits et les changements s’y rattachant seront pris en compte dans le rapport sur les 
dépôts et les retraits du jour ouvrable qui suit (MA01). Conformément aux règles, toute disparité que le 
membre compensateur note en regard de ses propres dossiers doit être immédiatement signalée à la 
CDCC. 

Mise en gage (titres/compte de titres auprès d’un gardien agréé dans le cadre d’une entente tripartite) 

 
Sous réserve de certaines conditions, la Société peut permettre aux membres compensateurs d’offrir des 
garanties autres qu’en espèces afin de remplir leurs exigences de marge prévues à la règle A-7 (à 
l’exclusion des exigences de marge de variation nette et de toute autre marge qui, par ailleurs, peut 
seulement être réglée en espèces) à un compte de titres ouvert auprès d’un intermédiaire en valeurs 
mobilières. Ce dernier doit conclure un accord de maîtrise de compte à l’égard de ce compte et être un 
gardien agréé, au sens attribué à ces termes dans les règles. 

Emploi du compte de titres 
 

1. Seul un intermédiaire en valeurs mobilières qui est un gardien agréé, au sens attribué à ce terme 
dans les règles, peut tenir le compte de titres. 
 

2. Tout titre détenu dans le compte de titres tenu par le gardien agréé, au nom du membre 
compensateur, est assujetti à un accord de maîtrise de compte. 
 

3. L’accord de maîtrise de compte est une convention qui respecte certaines exigences, 
conformément à ce qui est prescrit par les règles. 
 

4. Le compte de titres ne peut être utilisé aux fins des exigences de marge de variation nette ni de 
règlement.  
 

5. Les droits et obligations respectifs du membre compensateur et de la CDCC à l’égard des garanties 
sous forme de titres détenues dans le compte de titres sont assujettis aux règles, et notamment :  

 
a. Tous les dépôts, retraits et substitutions touchant le compte de titres sont assujettis aux 

délais indiqués à la section 2 du présent manuel et à la politique en matière de garanties 
présentée à la rubrique 2 (« Garanties admissibles ») du manuel des risques; 

 
b. Tous les dépôts, retraits et substitutions touchant le compte de titres doivent aussi être 

saisis dans l’application de compensation de la CDCC conformément aux délais indiqués à 
la section 2 du présent manuel et à la politique en matière de garanties présentée à la 
rubrique 2 (« Garanties admissibles ») du manuel des risques; 
 



 

 

c. Tout retrait de titres détenus dans le compte de titres est subordonné à l’approbation de 
la CDCC. Le retrait doit être saisi dans l’application de compensation de la CDCC par le 
membre compensateur. Un formulaire d’autorisation de retrait signé par le membre 
compensateur doit être transmis à la CDCC et porter le timbre d’approbation du membre 
compensateur. Dans les délais prévus pour donner suite à une demande de retrait 
indiqués à la section 2, la CDCC signe le formulaire d’autorisation de retrait et le 
transmet au gardien afin que celui-ci exécute le retrait; 
 

d. Toute substitution est subordonnée au dépôt par le membre compensateur des titres de 
remplacement au compte de titres avant le retrait des titres remplacés. Le dépôt et le 
retrait doivent tous deux être saisis dans l’application de compensation de la CDCC par le 
membre compensateur. De plus, un formulaire d’autorisation de substitution signé par le 
membre compensateur doit être transmis à la CDCC et porter le timbre d’approbation du 
membre compensateur. Dans les délais prévus pour donner suite à une demande de 
substitution indiqués à la section 2, la CDCC signe le formulaire d’autorisation de 
substitution et le transmet au gardien afin que celui-ci exécute le dépôt et le retrait. 

 
Appels de marge au cours d’une même journée 

La CDCC encourage ses membres compensateurs à couvrir les appels de marge au cours d’une même journée 
au moyen d’une garantie autre qu’en espèces. 

Le barème d’amendes suivant est assujetti à la procédure d’intervention applicable aux problèmes 
opérationnels décrits à la partie 11 du présent manuel. 

Les membres compensateurs (sauf les MCRL) disposent d’une (1) heure à compter de l’avis pour couvrir un 
appel de marge au cours d’une même journée. Si le paiement ou la livraison est en retard, les amendes 
suivantes seront imposées : 

 si le paiement ou la livraison est reçu après un délai de 1 heure, mais avant un délai de 1 heure et 
15 minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 500 $. 

 si le paiement ou la livraison est reçu après un délai de plus de 1 heure et 15 minutes, mais avant 
un délai de 1 heure et 30 minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 1 000 $. 

 si le paiement ou la livraison n’est pas reçu au plus tard 1 heure et 30 minutes après l’avis, la CDCC 
considérera le membre compensateur (sauf les MCRL) comme étant un membre compensateur non 
conforme. 

Les MCRL disposent de deux (2) heures à compter de l’avis ou jusqu’à l’heure de règlement prévue à la 
section 2 pour couvrir un appel de marge au cours de la même journée. Si le paiement ou la livraison est 
en retard, les amendes suivantes seront imposées : 

 si le paiement ou la livraison est reçu après un délai de 2 heures, mais avant un délai de 2 heures 
et 15 minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 500 $. 

 si le paiement ou la livraison est reçu après un délai de plus de 2 heures et 15 minutes, mais avant 
un délai de 2 heures et 30 minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 1 000 $. 

 si le paiement ou la livraison n’est pas reçu au plus tard 2 heures et 30 minutes après l’avis, la CDCC 
considérera le MCRL comme étant un membre compensateur non conforme. 



 

 

Appels de marge de nuit  

La CDCC propose à ses membres compensateurs deux (2) moyens de remplir les exigences des appels de 
marge de nuit : 

 le dépôt de devises éligibles par l’intermédiaire d’une banque approuvée; 

 la mise en gage de titres par l’intermédiaire de la CDS (voir le document de la CDS intitulé « 
PROCÉDÉS ET MÉTHODES RELATIFS À LA MISE EN GAGE ET AU RÈGLEMENT », section 1.8). 

Les membres compensateurs (à l’exception des MCRL) disposent de deux heures à compter de l’avis pour 
remplir les exigences d’un appel de marge de nuit. Si le paiement ou la livraison est en retard ou ne suffit 
pas, le membre compensateur peut être déclaré membre compensateur restreint par la CDCC et il se 
verra imposer une amende comme suit : 

 si le paiement ou la livraison est reçu après plus de 2 heures, mais moins de 2 heures et 15 
minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 500 $; 

 si le paiement ou la livraison est reçu après plus de 2 heures et 15 minutes, mais moins de 2 
heures et 30 minutes après l’avis, la CDCC imposera une amende de 1 000 $. 

[…] 

  



 

 

[Section 11 – Procédure d’intervention] 

PROCÉDURE D’INTERVENTION EN CAS DE DÉFAUT DE PAIEMENT 

Le membre compensateur qui fait défaut d’effectuer un paiement, un transfert, un dépôt, une livraison 
ou d’accepter une livraison dans les délais prévus par les règles (aux fins de la présente section 11 – 
« Procédure d’intervention », un « défaut de paiement ») en raison d’un problème d’ordre opérationnel, 
notamment une défaillance, un dysfonctionnement ou un retard matériel lié aux systèmes, éprouvé par 
ce membre compensateur ou son intermédiaire en valeurs mobilières, y compris son agent de règlement, 
son dépositaire agréé ou son gardien agréé (un « problème opérationnel »), sera géré par la Société 
conformément à la procédure suivante (la « procédure d’intervention »). 
 
1) Communication 

a) Aux fins de la présente procédure d’intervention : 
i) une personne-ressource de niveau 1 de la CDCC est un directeur des opérations ou son 

équivalent; 
ii) une personne-ressource de niveau 2 de la CDCC est un vice-président des opérations ou son 

équivalent; 
iii) une personne-ressource de niveau 3 de la CDCC est le président et chef de la compensation 

ou le vice-président et chef de la gestion des risques; 
iv) une personne-ressource de niveau 1 du membre compensateur est un directeur des 

opérations ou son équivalent; 
v) une personne-ressource de niveau 2 du membre compensateur est un vice-président aux 

opérations ou son équivalent; 
vi) une personne-ressource de niveau 3 du membre compensateur est un dirigeant qui relève 

directement du président du membre compensateur ou de l’équivalent de ce dernier, s’il n’y 
a pas de dirigeant du membre compensateur portant le titre de « président ». 
 

b) La personne-ressource de niveau 1 de la CDCC doit, dès qu’elle a la connaissance ou la 
confirmation du défaut de paiement d’un membre compensateur, notifier de ce défaut de 
paiement la personne-ressource de niveau 1 du membre compensateur. La personne-ressource 
de niveau 1 du membre compensateur doit, dans un délai raisonnable, confirmer la nature de la 
difficulté ayant causé le défaut de paiement et doit, dès qu’elle a donné cette confirmation, 
fournir à la Société les renseignements requis conformément à l’avis de résolution du problème 
opérationnel au sens ci-dessous.  

 
c) La personne-ressource de niveau 2 de la CDCC doit communiquer immédiatement avec la 

personne-ressource de niveau 2 du membre compensateur si l’une ou l’autre des situations 
suivantes se produit : (i) la personne-ressource de niveau 1 du membre compensateur ne répond 
pas à la personne-ressource de niveau 1 de la CDCC dans un délai raisonnable, (ii) la personne-
ressource de niveau 1 du membre compensateur ne peut confirmer la nature du problème 
opérationnel ayant causé le défaut de paiement, (iii) les renseignements fournis par la personne-
ressource de niveau 1 du membre compensateur au sujet de la nature du problème opérationnel 
ayant causé le défaut de paiement sont jugés insatisfaisants par la Société. La personne-ressource 
de niveau 2 du membre compensateur doit, dès cette communication aux termes de la présente 
sous-section, fournir à la Société les renseignements requis conformément à l’avis de résolution 
du problème opérationnel au sens ci-dessous. 

 
d) La personne-ressource de niveau 3 de la CDCC doit communiquer immédiatement avec la 

personne-ressource de niveau 3 du membre compensateur si l’une ou l’autre des situations 

suivantes se produit : (i) la personne-ressource de niveau 2 de la CDCC ne joint pas la personne-

ressource de niveau 2 du membre compensateur dans un délai raisonnable, (ii) la personne-

ressource de niveau 2 du membre compensateur ne peut confirmer la nature du problème 

opérationnel ayant causé le défaut de paiement, ou (iii) les renseignements fournis par la 



 

 

personne-ressource de niveau 2 du membre compensateur au sujet de la nature du problème 

opérationnel ayant causé le défaut de paiement sont jugés insatisfaisants par la Société. La 

personne-ressource de niveau 3 du membre compensateur doit, dans l’heure qui suit cette 

communication aux termes de la présente sous-section, fournir à la Société les renseignements 

requis conformément à l’avis de résolution du problème opérationnel au sens ci-dessous. 

2) Avis de résolution du problème opérationnel 

a) Dès que le membre compensateur reçoit de la Société l’avis de défaut de paiement conformément 

à la section 1 de la présente procédure d’intervention, si la personne-ressource de niveau 1, 2 ou 

3 du membre compensateur, selon le cas, confirme conformément à la sous-section 1 que le 

défaut de paiement est attribuable uniquement à un problème opérationnel, cette personne-

ressource doit fournir à la Société une confirmation écrite de la nature du problème opérationnel 

ayant causé le défaut de paiement ainsi qu’une description détaillée des mesures qu’entend 

prendre le membre compensateur afin de résoudre le problème opérationnel (collectivement, 

l’« avis de résolution du problème opérationnel »). Lorsque le problème opérationnel touche 

l’intermédiaire en valeurs mobilières du membre compensateur (y compris son agent de 

règlement, son dépositaire agréé ou son gardien agréé), le membre compensateur doit 

immédiatement fournir à la Société les coordonnées du représentant pertinent de cet 

intermédiaire en valeurs mobilières et intégrer ce représentant dans toutes les communications 

avec la Société relativement au problème opérationnel jusqu’à l’entière résolution du problème 

opérationnel.  

b) La personne-ressource de niveau 3 du membre compensateur doit retransmettre l’avis de 

résolution du problème opérationnel à la Société chaque jour où le défaut de paiement subsiste, 

jusqu’à l’entière résolution du problème opérationnel à la satisfaction de la Société. 

3) Outils d’atténuation 

Dès que survient un défaut de paiement, le membre compensateur doit faire de son mieux pour 
résoudre le problème opérationnel et pour atténuer le défaut de paiement au moyen de l’un ou 
l’autre des outils d’atténuation suivants (les « outils d’atténuation ») avant 15 h 45, selon le cas :  

 

a) la demande relative au processus exceptionnel après le début du processus de paiement à CDS, 
s’il y a lieu; 

b) la demande relative à un paiement tardif.  
 
4) Résolution différée 

Tout jour ouvrable au cours duquel un avis de résolution du problème opérationnel demeure en 
vigueur, si la Société est d’avis qu’il est probable que le problème opérationnel subsiste jusqu’au 
prochain jour ouvrable : 

 
a) La Société peut décider de ne compenser aucune opération pour ce membre compensateur 

jusqu’à la résolution;  
 

b) La personne-ressource de niveau 3 du membre compensateur fournit une confirmation écrite que 
le défaut de paiement est uniquement attribuable à un problème opérationnel et que le membre 
compensateur a fait de son mieux pour utiliser les outils d’atténuation, et demande, au besoin, 
au plus tard à 15 h 45 le jour ouvrable où a été donné le premier avis de défaut de paiement, au 
moyen d’une demande relative à un paiement tardif, que la Société finance les obligations de 
paiement du membre compensateur envers elle-même jusqu’au jour ouvrable suivant. À la 
demande de la Société, le membre compensateur déclare à chaque prêteur de la Société, en 



 

 

reconnaissant que la Société et les prêteurs se fient à ces déclarations sans enquête 
indépendante, que le défaut de paiement est attribuable uniquement à un problème opérationnel 
et qu’aucune circonstance financière touchant le membre compensateur ne fait en sorte que le 
financement temporaire fourni conformément à la présente section puisse nuire aux intérêts de 
la Société ou d’autres membres compensateurs. Si le financement temporaire est offert 
conformément à la présente section, l’ensemble des frais et des coûts engagés par la Société 
dans le cadre de celui-ci s’ajoutent à l’obligation de paiement du membre compensateur envers 
la Société, et en font partie, et ils deviennent immédiatement exigibles. 

 
5) Non-conformité  

a) Si le membre compensateur n’a mis en place avec succès aucun outil d’atténuation avant la fin 

du jour ouvrable au cours duquel le premier avis de défaut de paiement lui a été donné, la Société 

peut déclarer celui-ci membre non conforme à la condition que le président et chef de la 

compensation de la Société (ou la personne désignée par celui-ci) avise au préalable le dirigeant 

approprié de la Banque du Canada, conformément aux exigences de cette dernière en matière 

de communication.  

b) Si le membre compensateur a employé avec succès un outil d’atténuation, mais que la Société 

n’est pas satisfaite des renseignements fournis qui sont demandés dans l’avis de résolution du 

problème opérationnel ou qu’elle considère que les mesures que se propose de prendre le 

membre compensateur pour résoudre le problème opérationnel exposent la Société à un niveau 

de risque inacceptable, la Société peut déclarer celui-ci membre non conforme, à la condition 

que le président et chef de la compensation de la Société (ou la personne désignée par celui-ci) 

avise au préalable le dirigeant approprié de la Banque du Canada, conformément aux exigences 

de cette dernière en matière de communication. La Société n’exercera pas ce pouvoir 

discrétionnaire sans avoir d’abord exécuté la procédure d’intervention prévue à la section 11 

dans un délai raisonnable lorsqu’elle a réellement connaissance ou obtient la confirmation du 

défaut de paiement d’un membre compensateur et elle n’exercera pas cette discrétion avant 
10 h le jour qui suit la réception de l’avis de résolution du problème opérationnel de niveau 3, à 

moins que le membre compensateur n’ait pas confirmé que le défaut de paiement découle d’un 

problème opérationnel.  

EXPOSITION AU RISQUE DE NUIT SANS COUVERTURE 

Pendant le cycle de compensation de nuit, les niveaux acceptables de risque sans couverture en fonction 

de l’appétence pour le risque de la CDCC sont calculés à chaque heure et pour chaque membre 

compensateur, de manière proportionnelle aux marges exigées de chaque membre. Ainsi, ils prendront 

la forme d’un seuil relatif (le « seuil »). Le premier suivi a lieu à 21 h HE (t-1) et le dernier a lieu à 5 h 

HE. L’exigence de marge est systématiquement actualisée en fonction des mouvements de la marge 

initiale, mais elle n’est actualisée qu’une seule fois en fonction des mouvements de la marge de variation 

(au suivi de 1 h HE). Le résultat du calcul de suivi des marges initiales et des marges de variation est 

disponible à chaque suivi horaire et il sert à estimer l’accumulation du risque de crédit (« suivi dynamique 

des marges »). 

Le seuil ne s’appliquera à un membre compensateur que si au moins une variation de position était 

enregistrée à son égard pendant le cycle de compensation de nuit, ce qui permet de considérer un 

membre compensateur comme étant inactif tant que ses positions demeurent statiques (« déclencheur 

par positions »). En d’autres mots, un membre compensateur sera considéré comme étant inactif jusqu’à 

ce qu’un changement de position soit enregistré à son égard, après quoi le membre compensateur sera 

considéré comme étant actif pour le reste du cycle de compensation de nuit.  



 

 

  

Le dépassement du seuil déclenchera des actions différentes en fonction de la solution établie par le 

membre compensateur aux fins du dépôt de garantie de nuit (c’est-à-dire la solution par préfinancement 

ou la solution par paiement; voir les renseignements supplémentaires à la section 12-1 ci-après). Ainsi, 

la CDCC emploie la terminologie suivante concernant le seuil : 

 « seuil d’appel de marge », qui s’applique à la solution par paiement. Si le membre compensateur 
atteint le seuil d’appel de marge, il reçoit un appel de marge de nuit et il doit en remplir les 
exigences dans le délai prescrit. Si le membre compensateur ne remplit pas ses obligations de 
paiement ou si ses capacités de paiement ne suffisent pas à remplir l’obligation, la CDCC peut le 
déclarer membre compensateur restreint. 

 « seuil de négociation », qui s’applique à la solution par préfinancement. Si le membre 
compensateur atteint le seuil de négociation, la CDCC peut le déclarer membre compensateur 
restreint. 

En outre, la CDCC utilisera la terminologie suivante dans le cas d’un dépassement du seuil détecté 

pendant le suivi dynamique des marges : 

 « seuil d’avertissement ». Si seul le suivi dynamique des marges indique un dépassement du seuil, 
un avertissement est communiqué au membre compensateur en question.  

Procédure d’intervention en cas d’exposition au risque de nuit sans couverture : 

a) Liste des personnes-ressources de nuit relativement à la procédure d’intervention en cas 
d’exposition au risque ne nuit sans couverture :  
 
i) une personne-ressource de niveau 1 de la CDCC doit occuper un poste de responsable des 

opérations, un poste équivalent ou un poste d’un échelon supérieur; 

ii) une personne-ressource de niveau 2 de la CDCC doit occuper un poste de gestionnaire 

principal, un poste équivalent ou un poste d’un échelon supérieur; 

iii) une personne-ressource de niveau 3 de la CDCC doit occuper le poste de président, le poste 

de chef de la compensation ou à la fois les postes de vice-président et de chef de la gestion 

du risque; 

iv) une personne-ressource de niveau 1 d’un membre compensateur doit occuper un poste de 

responsable des opérations, un poste équivalent ou un poste d’un échelon supérieur; 

v) une personne-ressource de niveau 2 d’un membre compensateur doit occuper un poste de 

gestionnaire principal, un poste équivalent ou un poste d’un échelon supérieur; 

vi) une personne-ressource de niveau 3 d’un membre compensateur doit occuper un poste de 

cadre supérieur relevant directement du président du membre compensateur ou de la 

personne assumant la fonction équivalente en l’absence d’un cadre supérieur portant le titre 

de président.  

 

b) La personne-ressource de niveau 1 de la CDCC doit, immédiatement après avoir obtenu la 
confirmation du dépassement du seuil d’avertissement par un membre compensateur, aviser la 
personne-ressource de niveau 1 du membre compensateur du dépassement du seuil 
d’avertissement. 
 

c) La personne-ressource de niveau 1 de la CDCC doit, immédiatement après avoir obtenu la 
confirmation du dépassement du seuil d’appel de marge par un membre compensateur, aviser la 
personne-ressource de niveau 1 du membre compensateur du dépassement du seuil et lui signifier 
qu’un appel de marge de nuit sera émis. 



 

 

 
d) La personne-ressource de niveau 2 de la CDCC doit, immédiatement après avoir obtenu la 

confirmation du dépassement du seuil de négociation par un membre compensateur ou de la non-
exécution par celui-ci de son obligation de paiement à la suite d’un appel de marge de nuit, 
aviser la personne-ressource de niveau 2 du membre compensateur de la situation et lui signifier 
que le membre compensateur pourrait être déclaré membre compensateur au statut restreint 
par la CDCC. 

 
e) La personne-ressource de niveau 3 de la CDCC doit, immédiatement après avoir constaté ou 

obtenu la confirmation qu’un membre compensateur pouvait être ou était déclaré membre 
compensateur restreint, communiquer avec la personne-ressource de niveau 3 du membre 
compensateur. 
 

  



 

 

[Nouvelle Section 12 – Exigences dans le cadre du cycle de compensation de nuit] 

EXIGENCES DANS LE CADRE DU CYCLE DE COMPENSATION DE NUIT 

Pendant le cycle de compensation de nuit, les membres compensateurs se voient affectés à l’une des 
solutions suivantes selon leurs capacités de paiement : 

 la solution par préfinancement (en l’absence de capacités de paiement au moyen de garanties 
admissibles pendant le cycle de compensation de nuit); 

 la solution par paiement (en présence de capacités de paiement au moyen de garanties admissibles 
pendant le cycle de compensation de nuit). 

Par défaut, les membres compensateurs sont considérés comme ayant recours à la solution par 
préfinancement jusqu’à ce qu’ils démontrent leur capacité à remplir leurs obligations à l’endroit de la CDCC 
au moyen de garanties admissibles pendant le cycle de compensation de nuit, tel qu’noncé ci-dessous. En 
conséquence, les membres compensateurs peuvent choisir de remplir les conditions pour la solution par 
paiement pour les heures asiatiques, les heures européennes, ou les deux. 

 Pendant les « heures asiatiques », c’est-à-dire de 20 h à 1 h HE : éventail de devises étrangères 
admissibles. 

 Pendant les « heures européennes », c’est-à-dire de 1 h à 6 h HE : éventail de devises étrangères 
admissibles ou toute forme de garantie admissible mise en gage par l’intermédiaire du CDSX. 

Les membres compensateurs qui choisissent de remplir les conditions requises afin de recourir à la solution 
par paiement pendant les heures asiatiques ou européennes, voire les deux, seront automatiquement 
considérés comme ayant recours à la solution par paiement lors du suivi de 1 h HE (point de jonction entre 
les heures asiatiques et européennes). 

La CDCC réalisera des tests spontanés et inopinés de la solution par paiement de temps à autre afin de 
garantir que la capacité opérationnelle des membres compensateurs est maintenue. Si un membre 
compensateur échoue l’un ou l’autre de ces tests, il sera ré-assigné à la solution par préfinancement. 

La CDCC permet à un membre compensateur sous la solution par préfinancement d’entrer dans la solution 
par paiement en tout temps après que les exigences de certifications requises soient passées. 
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Section 2 : Garanties admissibles 

Comme il est indiqué à la rubrique 1 du présent manuel, chaque membre compensateur est 
tenu de déposer auprès de la CDCC une garantie déterminée par elle. Les dépôts doivent être 
effectués sous forme de garanties admissibles, comme le précise la présente rubrique, et 
représenter un montant suffisant compte tenu de la valeur marchande et des décotes 
applicables. 

2.1 FORMES DE GARANTIES 

Les formes de garanties admissibles qui peuvent être déposées auprès de la CDCC par un 
membre compensateur ou pour le compte de celui-ci, comme le prescrivent la règle A-6 
(« Dépôts au fonds de compensation ») et la règle A-7 (« Marges »), sont les suivantes : 

1) Espèces; les montants en espèces dollars canadiens sont la seule forme de garantie 
admissible au fonds de compensation  

2) Titres de créance 

3) Titres négociés en bourse 

La CDCC peut, exceptionnellement et de manière temporaire, à sa seule discrétion, 
rejeter certaines formes de garanties admissibles ou accepter d’autres formes de 
garanties.  

2.2 ESPÈCES 

Les montants en espèces ne sont acceptés qu’en dollars canadiens et en devises 
étrangères approuvées. Les montants en espèces dollars canadiens sont la seule forme de 
garantie admissible au fonds de compensation. 

La CDCC révise et publie de temps à autre une liste de devises étrangères approuvées et 
les membres compensateurs sont informés de ces révisions par avis écrit. 

2.3 TITRES DE CRÉANCE  

2.3.1 Considérations générales  

Les titres de créance qui remplissent certains critères minimaux peuvent être 
considérés comme une forme de garantie admissible. 

L’acceptation d’un titre de créance est conditionnelle à la disponibilité d’un prix 
provenant d’une source que la CDCC juge acceptable et fiable. 

La CDCC dresse, revoit et publie régulièrement la liste des titres de créance 
admissibles. 

Même si le titre de créance remplit tous les critères d’admissibilité, la CDCC 
n’accepte pas à titre de garantie, de la part d’un membre compensateur ou pour 



le compte de celui-ci, un titre de créance qui est émis ou garanti par ce membre 
compensateur ou par une entité du même groupe que lui. 

2.3.2 Types de titres de créance 

Les titres de créance doivent être des instruments de créance ayant un capital 
fixe et inconditionnel.  

Le titre de créance doit être à taux fixe. Les obligations à coupon zéro sont 
admissibles.  

Les obligations à rendement réel peuvent être admissibles pour un émetteur 
donné comme l’indique la CDCC dans la liste des titres de créance admissibles.  

Les titres de créance ne doivent pas être assortis d’une option ou d’un droit de 
conversion en actions; cette interdiction ne s’applique toutefois pas aux titres de 
créances comportant un droit de rachat par anticipation de nature non financière 
(Canada calls).  

Les obligations d’épargne, les obligations à taux variable, les coupons détachés et 
les obligations résiduelles sont exclus.  

2.3.3 Types d’émetteurs 

Les titres de créance admissibles sont émis ou garantis par le gouvernement du 
Canada, par le gouvernement d’une province ou par le gouvernement des États-
Unis. 

2.3.4 Titres de créance admissibles, par émetteur 

2.3.4.1 Titres de créance émis par le gouvernement du Canada 

• Bons du Trésor, obligations sans amortissement et obligations à 
rendement réel.  

2.3.4.2 Titres de créance garantis par le gouvernement du Canada 

• Bons du Trésor, obligations sans amortissement et titres de créance 
émis par la Fiducie du Canada pour l’habitation. 

2.3.4.3 Titres de créance émis par le gouvernement d’une province 

• Bons du Trésor et obligations sans amortissement émis par les 
gouvernements de l’Alberta, de la Colombie-Britannique, du 
Manitoba, de l’Ontario et du Québec. 

2.3.4.4 Titres de créance garantis par le gouvernement d’une province 

• Obligations sans amortissement émises par Financement Québec, 
Hydro-Québec et la Société financière de l’industrie de l’électricité 
de l’Ontario. 



2.3.4.5 Titres de créances garantis par le gouvernement des États-Unis 

• Bons, billets et obligations du Trésor, et titres du Trésor indexés sur 
l’inflation (TIPS). 

2.3.5 Procédures de règlement 

Les titres de créance doivent être transférables sous forme d’inscription en 
compte dans le système CDSX de la société Services de dépôt et de compensation 
CDS inc.  

2.3.6 Devise 

Les titres de créance doivent être libellés en dollars canadiens, sauf les titres de 
créance émis par le gouvernement des États-Unis qui doivent être libellés en 
dollars américains.  

2.4 TITRES NÉGOCIÉS EN BOURSE 

2.4.1 Considérations générales  

La CDCC accepte les titres qui sont négociés à la Bourse de Toronto ou à la Bourse 
de croissance TSX.  

Même si le titre négocié en bourse remplit tous les critères d’admissibilité, la 
CDCC n’accepte pas à titre de garantie, de la part d’un membre compensateur ou 
pour le compte de celui-ci, un titre négocié en bourse qui est émis ou garanti par 
ce membre compensateur ou par une entité du même groupe que lui.  

Aucune valeur n’est attribuée aux titres négociés en bourse dont le cours de 
clôture est inférieur à 10 $ par action.  

2.4.2 Procédures de règlement  

Les titres négociés en bourse doivent être transférables par inscription en compte 
dans le système CDSX de la société Services de dépôt et de compensation CDS inc.  

2.4.3 Devise  

Les titres négociés en bourse doivent être libellés en dollars canadiens.  

2.5 MESURES DE CONTRÔLE DE RISQUES 

2.5.1 Considérations générales  

Le cadre des garanties de la CDCC repose sur une méthode prudente de gestion 
des formes de garanties admissibles acceptées. Le cadre comprend notamment 
les limites de risques et le calcul des décotes s’appliquant aux diverses formes de 
garanties admissibles.  



 

2.5.2 Limites des risques  

2.5.2.1 Limites applicables au niveau des membres compensateurs  

• Excepté pour le compte de marge de variation, pour chaque titre de 
créance gouvernemental acceptable, à l’exception des bons du 
Trésor, une limite de concentration égale à 250 millions de dollars ou, 
si le résultat est inférieur à 10 % du total des titres émis en 
circulation, s’applique à chaque membre compensateur. 

• Les titres négociés en bourse qui sont émis ou garantis par un membre 
compensateur ou par une entité du même groupe que lui ne sont pas 
admissibles.  

• Les titres négociés en bourse émis par le Groupe TMX ne sont pas 
admissibles.  

2.5.2.2 Limites applicables au compte du fonds de compensation 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, la 
totalité des exigences relatives au fonds de compensation doit être 
couverte au moyen d’espècesde dollars canadiens.  

2.5.2.3 Limites applicables aux exigences de marge1 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, au 
moins 25 % des exigences de marge doivent être couvertes au moyen 
d’espècesde dollars canadiens, d’obligations ou de bons du Trésor 
acceptables émis ou garantis par le gouvernement du Canada ou au 
moyen d’une combinaison de ces éléments, après application des 
décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 40 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis par le gouvernement fédéral des États-Unis, après 
application des décotes. 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 50 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis ou garantis par le gouvernement d’une province, 
après application des décotes. 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 20 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 

                                                

1 Sauf l’exigence de marge de variation nette. 



titres de créance émis ou garantis par le gouvernement de la province 
d’Alberta, après application des décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 20 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis ou garantis par le gouvernement de la province de 
Colombie-Britannique, après application des décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 20 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis ou garantis par le gouvernement de la province de 
Manitoba, après application des décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 30 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis ou garantis par le gouvernement de la province 
d’Ontario, après application des décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 30 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis ou garantis par le gouvernement de la province de 
Québec, après application des décotes. 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 15 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes par des titres 
négociés en bourse, après application des décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 5 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen d’un 
titre négocié en bourse en particulier, après application des décotes. 

Pour chaque membre compensateur, pour tous ses comptes combinés, 
des limites de risque proportionnelles aux exigences de marge peuvent 
être couvertes par des devises étrangères après l'application des décotes. 
La CDCC révise et publie de temps à autre les limites de risque 
attribuables aux devises étrangères et les membres compensateurs sont 
informés de ces révisions au moyen d'un avis écrit. 

2.5.2.4 Limite applicable au compte de marge de variation 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, la 
totalité de l’exigence de marge de variation nette doit être couverte au 
moyen de bons du Trésor et d’obligations acceptables émis ou garantis 
par le gouvernement du Canada, le gouvernement de l’Alberta, le 
gouvernement de la Colombie-Britannique, le gouvernement de l’Ontario 
et le gouvernement du Québec ou d’une combinaison quelconque de 
ceux-ci, après application des décotes. 



La CDCC peut, exceptionnellement et de manière raisonnable, accepter 
des espèces dollars canadiens ou d’autres titres à titre de garantie pour 
couvrir l’exigence de marge de variation nette. 

2.5.3 Limites applicables à l’échelle de la CDCC 

Pour chaque titre négocié en bourse, une limite de concentration de 5 % des 
actions ordinaires en circulation disponibles à la négociation s’applique à l’échelle 
de la CDCC. 

2.6 DÉCOTES  

2.6.1 Décotes pour devises étrangères 

La CDCC calcule les décotes en fonction des rendements quotidiens historiques des 
risques de change. L’estimateur de volatilité utilise une approche basée sur la 
moyenne mobile à pondération exponentielle (« MMPE ») tel que définie à 
l’Annexe 6.2 et sur l’hypothèse selon laquelle une devise étrangère peut être 
liquidée à un prix raisonnable en « n » jours (« n » est déterminé en fonction du 
panier de devises applicable et des conditions de marché en vigueur). 
 
De plus, la décote finale appliquée aux devises étrangères est calculée comme la 
décote quotidienne maximale calculée au cours de 5 dernières années sur le panier 
de devises étrangères considéré par la CDCC. 
 
Une fois l’analyse quantitative effectuée, la CDCC se réserve le droit d’augmenter 
les décotes en se basant sur des critères qualitatifs, agissant raisonnablement. 

2.6.12.6.2 Décotes pour les titres gouvernementaux  

La CDCC calcule les décotes en fonction de l’un ou l’autre des critères suivants : 

• L’évaluation des risques de marché, de crédit, de liquidité et de taux de 
change sur la base des rendements quotidiens historiques; 

• L’estimateur de la volatilité s’appuie sur la MMPE, comme il est indiqué à la 
rubrique 6.5, et sur l’hypothèse que l’obligation peut être liquidée à un prix 
raisonnable en « n » jours (« n » étant déterminé selon le type de produits et 
les conditions de marché qui ont cours). De plus, l’estimateur de la volatilité 
s’appuyant sur la MMPE comporte une marge plancher qui correspond au 
25e percentile de l’estimateur de la volatilité à MMPE quotidien observé au 
cours des 10 dernières années; 

• Le risque de liquidité évalué à partir de l’écart entre le cours acheteur et le 
cours vendeur des émissions en utilisant le même estimateur de la volatilité à 
MMPE et le plancher (si cet écart n’est pas disponible, la fenêtre de liquidation 
sera augmentée et dépendra des conditions de marché); 

• Les obligations du même émetteur ayant des échéances comparables. 



Une fois l’analyse quantitative effectuée, la CDCC se réserve le droit de majorer 
les décotes en fonction de critères qualitatifs tels que : 

• L’analyse comparative des décotes de la CDCC par rapport aux décotes de la 
Banque du Canada; 

• L’analyse comparative des décotes de la CDCC par rapport aux décotes des 
autres chambres de compensation; 

• La cohérence des différentes décotes par rapport aux écarts de cotes de crédit 
des différents émetteurs; 

• Tout autre facteur que la CDCC peut raisonnablement juger pertinent. 

 

2.6.22.6.3 Décotes de titres négociés en bourse 

Une décote de 50 % est appliquée à tous les titres négociés en bourse qui sont 
donnés en garantie pour satisfaire l’exigence de marge totale de tous les comptes 
combinés. 

2.6.32.6.4 Politique des décotes 

La CDCC révise et publie les décotes à l’occasion, puis elle en informe les membres 
compensateurs par avis écrit. 
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Section 2 : Garanties admissibles 

Comme il est indiqué à la rubrique 1 du présent manuel, chaque membre compensateur est 
tenu de déposer auprès de la CDCC une garantie déterminée par elle. Les dépôts doivent être 
effectués sous forme de garanties admissibles, comme le précise la présente rubrique, et 
représenter un montant suffisant compte tenu de la valeur marchande et des décotes 
applicables. 

2.1 FORMES DE GARANTIES 

Les formes de garanties admissibles qui peuvent être déposées auprès de la CDCC par un 
membre compensateur ou pour le compte de celui-ci, comme le prescrivent la règle A-6 
(« Dépôts au fonds de compensation ») et la règle A-7 (« Marges »), sont les suivantes : 

1) Espèces; les montants en dollars canadiens sont la seule forme de garantie admissible 
au fonds de compensation  

2) Titres de créance 

3) Titres négociés en bourse 

La CDCC peut, exceptionnellement et de manière temporaire, à sa seule discrétion, 
rejeter certaines formes de garanties admissibles ou accepter d’autres formes de 
garanties.  

2.2 ESPÈCES 

Les montants en espèces ne sont acceptés qu’en dollars canadiens et en devises 
étrangères approuvées. Les montants en dollars canadiens sont la seule forme de garantie 
admissible au fonds de compensation. 

La CDCC révise et publie de temps à autre une liste de devises étrangères approuvées et 
les membres compensateurs sont informés de ces révisions par avis écrit. 

2.3 TITRES DE CRÉANCE  

2.3.1 Considérations générales  

Les titres de créance qui remplissent certains critères minimaux peuvent être 
considérés comme une forme de garantie admissible. 

L’acceptation d’un titre de créance est conditionnelle à la disponibilité d’un prix 
provenant d’une source que la CDCC juge acceptable et fiable. 

La CDCC dresse, revoit et publie régulièrement la liste des titres de créance 
admissibles. 

Même si le titre de créance remplit tous les critères d’admissibilité, la CDCC 
n’accepte pas à titre de garantie, de la part d’un membre compensateur ou pour 



le compte de celui-ci, un titre de créance qui est émis ou garanti par ce membre 
compensateur ou par une entité du même groupe que lui. 

2.3.2 Types de titres de créance 

Les titres de créance doivent être des instruments de créance ayant un capital 
fixe et inconditionnel.  

Le titre de créance doit être à taux fixe. Les obligations à coupon zéro sont 
admissibles.  

Les obligations à rendement réel peuvent être admissibles pour un émetteur 
donné comme l’indique la CDCC dans la liste des titres de créance admissibles.  

Les titres de créance ne doivent pas être assortis d’une option ou d’un droit de 
conversion en actions; cette interdiction ne s’applique toutefois pas aux titres de 
créances comportant un droit de rachat par anticipation de nature non financière 
(Canada calls).  

Les obligations d’épargne, les obligations à taux variable, les coupons détachés et 
les obligations résiduelles sont exclus.  

2.3.3 Types d’émetteurs 

Les titres de créance admissibles sont émis ou garantis par le gouvernement du 
Canada, par le gouvernement d’une province ou par le gouvernement des États-
Unis. 

2.3.4 Titres de créance admissibles, par émetteur 

2.3.4.1 Titres de créance émis par le gouvernement du Canada 

• Bons du Trésor, obligations sans amortissement et obligations à 
rendement réel.  

2.3.4.2 Titres de créance garantis par le gouvernement du Canada 

• Bons du Trésor, obligations sans amortissement et titres de créance 
émis par la Fiducie du Canada pour l’habitation. 

2.3.4.3 Titres de créance émis par le gouvernement d’une province 

• Bons du Trésor et obligations sans amortissement émis par les 
gouvernements de l’Alberta, de la Colombie-Britannique, du 
Manitoba, de l’Ontario et du Québec. 

2.3.4.4 Titres de créance garantis par le gouvernement d’une province 

• Obligations sans amortissement émises par Financement Québec, 
Hydro-Québec et la Société financière de l’industrie de l’électricité 
de l’Ontario. 



2.3.4.5 Titres de créances garantis par le gouvernement des États-Unis 

• Bons, billets et obligations du Trésor, et titres du Trésor indexés sur 
l’inflation (TIPS). 

2.3.5 Procédures de règlement 

Les titres de créance doivent être transférables sous forme d’inscription en 
compte dans le système CDSX de la société Services de dépôt et de compensation 
CDS inc.  

2.3.6 Devise 

Les titres de créance doivent être libellés en dollars canadiens, sauf les titres de 
créance émis par le gouvernement des États-Unis qui doivent être libellés en 
dollars américains.  

2.4 TITRES NÉGOCIÉS EN BOURSE 

2.4.1 Considérations générales  

La CDCC accepte les titres qui sont négociés à la Bourse de Toronto ou à la Bourse 
de croissance TSX.  

Même si le titre négocié en bourse remplit tous les critères d’admissibilité, la 
CDCC n’accepte pas à titre de garantie, de la part d’un membre compensateur ou 
pour le compte de celui-ci, un titre négocié en bourse qui est émis ou garanti par 
ce membre compensateur ou par une entité du même groupe que lui.  

Aucune valeur n’est attribuée aux titres négociés en bourse dont le cours de 
clôture est inférieur à 10 $ par action.  

2.4.2 Procédures de règlement  

Les titres négociés en bourse doivent être transférables par inscription en compte 
dans le système CDSX de la société Services de dépôt et de compensation CDS inc.  

2.4.3 Devise  

Les titres négociés en bourse doivent être libellés en dollars canadiens.  

2.5 MESURES DE CONTRÔLE DE RISQUES 

2.5.1 Considérations générales  

Le cadre des garanties de la CDCC repose sur une méthode prudente de gestion 
des formes de garanties admissibles acceptées. Le cadre comprend notamment 
les limites de risques et le calcul des décotes s’appliquant aux diverses formes de 
garanties admissibles.  



 

2.5.2 Limites des risques  

2.5.2.1 Limites applicables au niveau des membres compensateurs  

• Excepté pour le compte de marge de variation, pour chaque titre de 
créance gouvernemental acceptable, à l’exception des bons du 
Trésor, une limite de concentration égale à 250 millions de dollars ou, 
si le résultat est inférieur à 10 % du total des titres émis en 
circulation, s’applique à chaque membre compensateur. 

• Les titres négociés en bourse qui sont émis ou garantis par un membre 
compensateur ou par une entité du même groupe que lui ne sont pas 
admissibles.  

• Les titres négociés en bourse émis par le Groupe TMX ne sont pas 
admissibles.  

2.5.2.2 Limites applicables au compte du fonds de compensation 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, la 
totalité des exigences relatives au fonds de compensation doit être 
couverte au moyen de dollars canadiens.  

2.5.2.3 Limites applicables aux exigences de marge1 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, au 
moins 25 % des exigences de marge doivent être couvertes au moyen de 
dollars canadiens, d’obligations ou de bons du Trésor acceptables émis 
ou garantis par le gouvernement du Canada ou au moyen d’une 
combinaison de ces éléments, après application des décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 40 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis par le gouvernement fédéral des États-Unis, après 
application des décotes. 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 50 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis ou garantis par le gouvernement d’une province, 
après application des décotes. 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 20 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 

                                                

1 Sauf l’exigence de marge de variation nette. 



titres de créance émis ou garantis par le gouvernement de la province 
d’Alberta, après application des décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 20 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis ou garantis par le gouvernement de la province de 
Colombie-Britannique, après application des décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 20 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis ou garantis par le gouvernement de la province de 
Manitoba, après application des décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 30 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis ou garantis par le gouvernement de la province 
d’Ontario, après application des décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 30 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen de 
titres de créance émis ou garantis par le gouvernement de la province de 
Québec, après application des décotes. 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 15 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes par des titres 
négociés en bourse, après application des décotes.  

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, 5 % 
au plus des exigences de marge peuvent être couvertes au moyen d’un 
titre négocié en bourse en particulier, après application des décotes. 

Pour chaque membre compensateur, pour tous ses comptes combinés, 
des limites de risque proportionnelles aux exigences de marge peuvent 
être couvertes par des devises étrangères après l'application des décotes. 
La CDCC révise et publie de temps à autre les limites de risque 
attribuables aux devises étrangères et les membres compensateurs sont 
informés de ces révisions au moyen d'un avis écrit. 

2.5.2.4 Limite applicable au compte de marge de variation 

Pour tous les comptes combinés de chaque membre compensateur, la 
totalité de l’exigence de marge de variation nette doit être couverte au 
moyen de bons du Trésor et d’obligations acceptables émis ou garantis 
par le gouvernement du Canada, le gouvernement de l’Alberta, le 
gouvernement de la Colombie-Britannique, le gouvernement de l’Ontario 
et le gouvernement du Québec ou d’une combinaison quelconque de 
ceux-ci, après application des décotes. 



La CDCC peut, exceptionnellement et de manière raisonnable, accepter 
des dollars canadiens ou d’autres titres à titre de garantie pour couvrir 
l’exigence de marge de variation nette. 

2.5.3 Limites applicables à l’échelle de la CDCC 

Pour chaque titre négocié en bourse, une limite de concentration de 5 % des 
actions ordinaires en circulation disponibles à la négociation s’applique à l’échelle 
de la CDCC. 

2.6 DÉCOTES  

2.6.1 Décotes pour devises étrangères 

La CDCC calcule les décotes en fonction des rendements quotidiens historiques des 
risques de change. L’estimateur de volatilité utilise une approche basée sur la 
moyenne mobile à pondération exponentielle (« MMPE ») tel que définie à 
l’Annexe 6.2 et sur l’hypothèse selon laquelle une devise étrangère peut être 
liquidée à un prix raisonnable en « n » jours (« n » est déterminé en fonction du 
panier de devises applicable et des conditions de marché en vigueur). 
 
De plus, la décote finale appliquée aux devises étrangères est calculée comme la 
décote quotidienne maximale calculée au cours de 5 dernières années sur le panier 
de devises étrangères considéré par la CDCC. 
 
Une fois l’analyse quantitative effectuée, la CDCC se réserve le droit d’augmenter 
les décotes en se basant sur des critères qualitatifs, agissant raisonnablement. 

2.6.2 Décotes pour les titres gouvernementaux  

La CDCC calcule les décotes en fonction de l’un ou l’autre des critères suivants : 

• L’évaluation des risques de marché, de crédit, de liquidité et de taux de 
change sur la base des rendements quotidiens historiques; 

• L’estimateur de la volatilité s’appuie sur la MMPE, comme il est indiqué à la 
rubrique 6.5, et sur l’hypothèse que l’obligation peut être liquidée à un prix 
raisonnable en « n » jours (« n » étant déterminé selon le type de produits et 
les conditions de marché qui ont cours). De plus, l’estimateur de la volatilité 
s’appuyant sur la MMPE comporte une marge plancher qui correspond au 
25e percentile de l’estimateur de la volatilité à MMPE quotidien observé au 
cours des 10 dernières années; 

• Le risque de liquidité évalué à partir de l’écart entre le cours acheteur et le 
cours vendeur des émissions en utilisant le même estimateur de la volatilité à 
MMPE et le plancher (si cet écart n’est pas disponible, la fenêtre de liquidation 
sera augmentée et dépendra des conditions de marché); 

• Les obligations du même émetteur ayant des échéances comparables. 



Une fois l’analyse quantitative effectuée, la CDCC se réserve le droit de majorer 
les décotes en fonction de critères qualitatifs tels que : 

• L’analyse comparative des décotes de la CDCC par rapport aux décotes de la 
Banque du Canada; 

• L’analyse comparative des décotes de la CDCC par rapport aux décotes des 
autres chambres de compensation; 

• La cohérence des différentes décotes par rapport aux écarts de cotes de crédit 
des différents émetteurs; 

• Tout autre facteur que la CDCC peut raisonnablement juger pertinent. 

 

2.6.3 Décotes de titres négociés en bourse 

Une décote de 50 % est appliquée à tous les titres négociés en bourse qui sont 
donnés en garantie pour satisfaire l’exigence de marge totale de tous les comptes 
combinés. 

2.6.4 Politique des décotes 

La CDCC révise et publie les décotes à l’occasion, puis elle en informe les membres 
compensateurs par avis écrit. 

 



 

 

Manuel de défaut 

 

Section 3 : Outils de réduction des risques 

3.5. GESTION DE LA LIQUIDITÉ 

Bien que ce ne soit pas une source de capital disponible pour la compensation de perte, 

la Société détient un éventail de facilités de liquidité, auquel elle peut, à sa discrétion, 

faire appel pour l’aider à financer ses activités de réduction des pertes. Dans le cas d’un 

défaut, la Société doit prendre une décision quant à la façon de déployer ces ressources. 

Parmi les solutions de rechange, on compte : 

 un prélèvement sur les marges de liquidité de banque commerciale de la Société, en 

totalité ou en partie; 

 l’obtention de capitaux au moyen de ventes au comptant ou de pensions sur titres 

portant sur des titres du membre défaillant; 

 l’augmentation de la liquidité par la vente de devises étrangères déposées en garantie 

par le membre défaillant; 

 l’obtention de capitaux au moyen de l’exercice de ses droits de réutilisation des 

garanties ou de re-hypothécation des dépôts de garantie du membre compensateur 

suspendu (notamment, ses dépôts en marge et ses dépôts au fonds de compensation); 

 l’obtention de capitaux au moyen de l’exercice de ses droits de réutilisation des 

garanties ou de re-hypothécation des obligations de dépôt au fonds de compensation 

des membres compensateurs restants.  
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