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AVIS AUX MEMBRES
N° 2015 - 061
Le 22 mai 2015

AUTOCERTIFICATION

MODIFICATION AU MANUEL DES RISQUES DE LA CDCC RELATIVEMENT AUX
QUOTITES APPLIQUEES AUX GARANTIES

Le 14 juillet 2014, le conseil d’administration de la Corporation canadienne de compensation de
produits dérivés (CDCC) a approuvé des modifications au manuel des risques de la CDCC. La
CDCC désire aviser les membres compensateurs que cette modification a été autocertifiee
conformément au processus d’autocertification prévu a la Loi sur les instruments dérivés
(L.R.Q., chapitre 1-14.01) et approuvé par la Commission des valeurs mobilieres de I’Ontario
conformément au processus qui s’applique a une modification de regle devant étre approuvée en
Ontario.

Le but des modifications est d’adopter une méthode améliorée d’évaluation de ses quotites, qui
devrait assurer la conformité avec les exigences des Principes pour les infrastructures de marchés
financiers (PIMF) et limiter la procyclicité des quotités.

Veuillez trouver ci-joint les modifications qui entreront en vigueur et seront incorporées a la
version du manuel des risques de la CDCC disponible sur le site Web de la CDCC
(www.cdcc.ca) a compter du 25 mai 2015.

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

Glenn Goucher
Président et chef de la compensation

Corporation canadienne de compensation de produits dérivés

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

TélL : 416-367-2470 Tél. : 514-871-3545
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ACCEPTABILITE DES BIENS SOUS-JACENTS

BIENS SOUS-JACENTS ACCEPTABLES DES OPTIONS SUR ACTIONS

e L’article B-603 des régles énonce les critéres d’admissibilité pour les options sur
actions.

e L’article B-604 des regles énonce les critéres d'inadmissibilité pour les options sur
actions.

La CDCC révise et publie trimestriellement le seuil d’admissibilité et le seuil
d’insuffisance en termes de capitalisation boursiére et de volume (exprimé en tant que
volume quotidien moyen des 20 derniers jours ouvrables) pour la compensation des
options sur actions.

BIENS SOUS-JACENTS ACCEPTABLES DES CONTRATS A TERME SUR ACTIONS

e L’article C-1503 des régles énonce les criteres d’admissibilité pour les contrats a
terme sur actions.

e L’article C-1504 des regles énonce les criteres d'inadmissibilité pour les contrats a
terme sur actions.

La CDCC révise et publie trimestriellement le seuil d’admissibilité et le seuil
d’insuffisance en termes de capitalisation boursiére et de volume (exprimé en tant que
volume quotidien moyen des 20 derniers jours ouvrables) pour la compensation des
contrats a terme sur actions.

BIENS SOUS-JACENTS ACCEPTABLES DES IMHC

e L’article D-104 des regles énonce les critéres d’'acceptation pour les IMHC.

La CDCC revise et publie trimestriellement sur son site Web une liste des titres de
participation et FNB & nom unique qui constituent des biens sous-jacents acceptables
pour la compensation d'IMHC.

Entre deux publications trimestrielles de la liste des biens sous-jacents acceptables, le
membre compensateur qui souhaite compenser des IMHC a I'égard desquels un bien
sous-jacent n’est pas inclus dans la liste doit obtenir I'approbation préalable de la
Société. Le bien sous-jacent doit au moins respecter les criteres d’acceptation prévus a
l'article D-104 des regles.

BIENS SOUS-JACENTS ACCEPTABLES DES OPERATIONS D'ACHAT OU DE VENTE AU
COMPTANT

Pour 'application des articles D-104 et D-103 des regles, des titres sont acceptables
pour la compensation d’opérations d’achat ou de vente au comptant s'ils respectent les
criteres suivants :

o ['émetteur doit étre admissible, ce qui comprend les émissions suivantes :

e obligations et bons du Trésor émis par le gouvernement du Canada, y
compris les émissions a rendement réel;




e titres de créance de la Société canadienne d’hypothéques et de
logement;

obligations émises par la Banque de développement du Canada;
obligations émises par Exportation et développement Canada;
obligations émises par Financement agricole Canada; et

obligations émises par Postes Canada;

obligations émises par certains gouvernements provinciaux et certaines
sociétés d’Etat provinciales considérés comme acceptables par la
CDCC?, exclusion faite des obligations a rendement réel, des obligations
a coupon zéro et des obligations échéant a moins d’'un an.

¢ les obligations doivent étre remboursables a I'échéance;
¢ les obligations doivent étre libellées en dollars canadiens;

¢ e type de coupon doit étre a taux fixe, a rendement réel, a prime de refinancement
progressive ou de zéro (les bons du Trésor sont admissibles);

e I'encours net? doit étre supérieur ou égal a 250 millions de dollars;

¢ les cours des obligations doivent étre publiés par une source que la Société juge
acceptable.

BIENS SOUS-JACENTS ACCEPTABLES DES PENSIONS SUR TITRES

Pour I'application des dispositions des articles D-104 et D-603 des regles, des titres
sont admissibles pour la compensation de pensions sur titres s'ils respectent les critéeres
suivants :

¢ e bien sous-jacent doit étre un bien sous-jacent acceptable d’opérations d’achat ou
de vente au comptant;

o l|adate d’achat de la pension sur titres ne doit pas tomber avant la date de novation;

¢ ladate de rachat de la pension sur titres doit tomber au plus 365 jours aprés la date
d’achat de la pension sur titres et doit tomber au plus tard a la date d’échéance du
titre acceptable.

1 Pour que les obligations soient considérées comme acceptables par la CDCC, I'émetteur -doit étre évalué par au moins
deux agences de notation (parmi Moody’s Investors Service, Standard and Poor’s, Fitch Ratings et Dominion Bond
Rating Service). La note finale prise en compte par la CDCC est la deuxieme plus élevée qu’'attribuent ces agences. Lla

note de crédit finale de I'émetteur doit étre élevée et ne doit pas étre inférieure de plus de six échelons infériedrs-a la
note de crédit du gouvernement du Canada attrlbuee par la méme aqence de notatlonStandaFd-&—Peeps—(eu—par—une

2 L’encours net est défini comme I'encours émis sur le marché moins les obligations a coupons détachés et les rachats
faits par I'émetteur.




FORMES DE GARANTIE

Les formes de garantie qui peuvent étre déposées a la CDCC sont prévues a l'article
A-608 et a l'article A-709 des régles.

Les différentes formes de garantie sont évaluées en tenant compte de leur perte
potentielle advenant la nécessité d’une liquidation. Par conséquent, la valeur des dépots
de garantie est évaluée a escompte par rapport a leur valeur au marché. Cet escompte,
communément appelé quotité, s’applique aux titres pouvant étre nantis, aux obligations
hypothécaires du Canada et aux titres gouvernementaux, tel que prévu a l'article A-709
des regles.

Pour les fins de I'application des dispositions des articles A-608 et A-709 des regles, la
CDCC procede comme suit :

ESPECES

Les montants en espéces ne sont acceptés qu’en dollars canadiens.

TITRES GOUVERNEMENTAUX ET OBLIGATIONS HYPOTHECAIRES DU CANADA

La CDCC accepte les bons du Trésor acceptables et les autres obligations du
gouvernement du Canada et des Etats-Unis, en plus des obligations de certaines
provinces canadiennes, dans le cadre des dépobts de garantie. Pour chaque émission
préalablement acceptée, une limite de concentration égale au minimum entre
250 millions de dollars et 10 % du total de I'’émission en circulation s’applique. La limite
de concentration est en vigueur pour tous les titres gouvernementaux et les obligations
hypothécaires du Canada a I'échelle de la Société. L’acceptation des émissions est
conditionnelle a la disponibilité d’'un prix provenant d’'une source que la CDCC juge
comme étant acceptable et fiable. Les titres gouvernementaux et les obligations
hypothécaires du Canada acceptés en garantie sont revus par la CDCC sur une base
réguliere.

TITRES POUVANT ETRE NANTIS

CDCC accepte les titres pouvant étre nantis inscrits a la cote d’'une Bourse canadienne
ddment reconnue pour satisfaire sa marge obligatoire totale. Ces titres devraient
respecter certains criteres énonceés a l'article A-709 des Régles de CDCC.

CALCUL DES QUOTITES POUR LES TITRES GOUVERNEMENTAUX ET LES
OBLIGATIONS HYPOTHECAIRES DU CANADA

Le calcul des quotités se base sur la méthodologie et les hypothéses suivantes :

e |’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 utilise 'approche de la MMPE, comme il est indigué sous
la _rubrique traitant du calcul de lintervalle de marge (IM) et I'hypothése que
I'obligation peut étre liquidée a un prix raisonnable en N« n » jours (N-sera« n »
étant déterminé selon le type de produits et les conditions de marché qui prévalent —
voir la rubrique traitant du calcul de I'intervalle de marge (IM)). De plus, I'estimateur
de la volatilité a MMPE comporte une marge plancher minimale qui correspond au




25¢ percentile_de I'estimateur de la volatilité a MMPE quotidien observé au cours
des 10 derniéres années;

Le risque de liquidité évalué a partir de I'écart entre le cours acheteur et le cours
vendeur des émissions en utilisant le méme estimateur de la volatilité a MMPE et le
plancher (si cet écart n’est pas disponible, la fenétre de liquidation sera augmentée
et dépendra des conditions de marché); et

Les obligations du méme émetteur ayant des échéances comparables.

Une fois I'analyse quantitative effectuée, la CDCC se réserve le droit de majorer les
guotités en fonction de criteres qualitatifs tels que :

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

L'analyse comparative des quotités de la CDCC par rapport aux quotités des autres
chambres de compensation;

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

Tout autre facteur jugé pertinent.
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