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AVIS AUX MEMBRES
N° 2015 — 149
Le 9 décembre 2015

SOLLICITATION DE COMMENTAIRES

MODIFICATIONS AU MANUAL DE DEFAUT ET AUX ARTICLES A-308 ET A-401 DES
REGLES DE LA CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITS
DERIVES

Résumé

Le 30 octobre 2015, le conseil d'administration de la Corporation canadienne de compensation
de produits dérivés (la CDCC) a approuvé des modifications aux articles A-308 et A-401 ainsi
qu’au Manuel de défaut de la CDCC. Le but des modifications proposées est de clarifier le
langage des articles susmentionnés et du Manuel de défaut ayant trait au processus de gestion de
défaut d’un membre en accord avec le Principe 1-Base juridique des PFMIs.

Vous trouverez ci-joint un document d'analyse de méme que les modifications proposeées.
Processus d’établissement de régles

La CDCC est reconnue a titre de chambre de compensation en vertu de I’article 12 de la Loi sur
les instruments dérivés (Québec) par I’Autorité des marchés financiers (I’Autorité) et a titre
d’agence de compensation reconnue par la Commission des valeurs mobilieres de I’Ontario
(CVMO) en vertu de I’article 21.2 de la Loi sur les valeurs mobiliéres (Ontario).

Le conseil d’administration de la CDCC a le pouvoir d’adopter ou de modifier les régles et le
manuel des opérations de la CDCC. Ces modifications sont présentées a I’Autorité
conformément au processus d’autocertification ainsi qu’a la CVMO conformément au processus
stipulé dans la décision de reconnaissance.
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Les commentaires relatifs aux modifications proposées doivent nous étre présentés dans les
30 jours suivant la date de publication du présent avis. Priere de soumettre ces commentaires a:

Me Marléne Charron-Geadah

Conseiller juridique

Corporation canadienne de compensation de produits dérivés

Tour de la Bourse

C.P. 61, 800 square Victoria
Montréal (Québec) H4Z 1A9

Courriel : legal@m-x.ca

Ces commentaires devront également étre transmis a I’ Autorité et a la CVMO a I’attention de :

Me Anne-Marie Beaudoin
Secrétaire

Autorité des marchés financiers
Tour de la Bourse, C.P. 246
800, square Victoria, 22° étage
Montréal (Quebec) H4Z 1G3
Courriel : consultation-en-
cours@]lautorite.gc.ca

Manager, Market Regulation

Market Regulation Branch

Ontario Securities Commission

Suite 2200,

20 Queen Street West

Toronto, Ontario, M5H 3S8

Fax: 416-595-8940

email: marketrequlation@osc.gov.on.ca

Pour toutes questions ou informations, les membres compensateurs peuvent communiquer avec

les Operations intégrées de la CDCC.

Glenn Goucher
Président et chef de la compensation
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. SOMMAIRE

Selon les décisions de reconnaissance de la Corporation canadienne de compensation de produits
dérivés (la « CDCC » ou la « Société »), la CDCC doit se conformer aux Principes pour les
infrastructures de marchés financiers (les « PFMI ») du CSPR et de I'OICV. Dans le cadre de
I"analyse de sa conformité aux PFMI, la CDCC a ciblé des aspects non essentiels qui profiteraient
de certains éclaircissements eu égard au Principe 1 : Base juridique. Dans ce but, la CDCC propose
d’apporter des modifications a ses régles et a son Manuel de défaut.

1. ANALYSE
a. Contexte

Les modifications proposées des régles répondent au Principe 1 : Base juridique, lequel énonce ce
qui suit : « Une infrastructure de marché financier (IMF) devrait étre dotée d’un cadre juridique
solide, clair, transparent et valide, pour chaque aspect important de ses activités, dans I’'ensemble
des juridictions concernées. »

Plus précisément, les considérations essentielles du Principe 1 : Base juridique énoncent que « 1.
La base juridique devrait procurer un degré de certitude élevé pour chaque aspect important des
activités d’'une IMF, dans toutes les juridictions concernées » et « 2. Une IMF devrait disposer de
regles, de procédures et de contrats clairs, compréhensibles et conformes a la législation et a |a
réglementation applicables. »

Les régles de la CDCC procurent le degré de certitude nécessaire relativement aux aspects
importants de ses activités et ses regles et procédures se sont avérées efficaces a une étape
décisive de la gestion des cas de défaut. Par conséquent, dans le cadre du processus général
d’auto-analyse de sa conformité aux PFMI, la CDCC n’a décelé aucune lacune importante
relativement au Principe 1 : Base juridique. La CDCC propose de préciser les pouvoirs qui lui sont
dévolus selon chacun des statuts liés a un membre compensateur en situation de défaut, soit le
statut de non-conformité et la suspension, en vue d’assurer a ses membres compensateurs et aux
participants au marché le degré de transparence et de clarté le plus élevé.

b. Description et analyse des incidences

La CDCC propose de modifier I'article A-401 — Mesures prises contre un membre compensateur
non conforme afin de distinguer les pouvoirs applicables au statut de membre compensateur non
conforme de ceux qui sont applicables au statut de membre compensateur suspendu. Les
modifications proposées ne modifient pas la substance des pouvoirs d’action de la CDCC, mais
clarifient uniguement la nature des statuts précités.

De plus, pour apporter des éclaircissements sur certains mécanismes de son processus de gestion
de cas de défaut et suivant un avis juridique qu’elle a obtenu sur la certitude juridique qui encadre
son régime de transférabilité actuel, la CDCC propose d’améliorer le texte de son Manuel de
défaut afin que celui-ci corresponde mieux au texte de ses regles.



Accessoirement, la CDCC propose de supprimer de ses regles |'article A-308 — Restrictions quant
a certaines opérations et positions, car elle considére que les pouvoirs qui sont attribués au conseil
aux termes de I'article A-308 sont déja prévus a l'article A-401 — Mesures prises contre un membre
compensateur non conforme. Par conséquent, I’article A-308 est redondant.

c. Modifications proposées

Priere de consulter les annexes ci-jointes.

d. Analyse comparative
Les modifications proposées ne visent pas a changer la substance des pouvoirs d’action attribués
aux dirigeants ou au conseil de la CDCC a I'égard d’un membre compensateur en situation de

défaut, mais visent uniquement a préciser le plan d’action en ce qui concerne les statuts de
membre compensateur non conforme et de membre compensateur suspendu.

. MOTIVATION PRINCIPALE

Les modifications proposées découlent principalement de mesures correctives adoptées par
la CDCC en vue de se conformer aux PFMI.

V. INCIDENCE SUR LES SYSTEMES TECHNOLOGIQUES

Les modifications proposées n’auront aucune incidence sur les systemes technologiques.

V. OBJECTIFS DES MODIFICATIONS PROPOSEES

Les objectifs des modifications proposées sont de veiller a ce que la CDCC se conforme aux PFMI
et d’améliorer la transparence et la clarté des régles de la Société.

VI. INTERET PUBLIC
Les modifications proposées n’auront aucune incidence sur les membres compensateurs de

la CDCC ou sur les participants au marché. La CDCC considere que les modifications proposées ne
vont pas a I’encontre de I'intérét public.

VII. INCIDENCE SUR LES MARCHES

Les modifications proposées n’auront aucune incidence sur les marchés.



Vill.  PROCESSUS

Les modifications proposées sont présentées au conseil de la CDCC aux fins d’approbation. Une
fois approuvées, elles seront transmises avec la présente analyse a I’Autorité des marchés
financiers conformément au processus d’autocertification, ainsi qu’a la Commission des valeurs
mobiliéres de I'Ontario conformément au processus de modifications de regles nécessitant une
approbation en Ontario (« Rule Change Requiring Approval in Ontario »). Les modifications
proposées et l'analyse seront également présentées a la Banque du Canada aux fins
d’approbation conformément a I'accord de surveillance réglementaire.

IX. DATE D’ENTREE EN VIGUEUR

Sous réserve de l'approbation réglementaire, il est prévu que les modifications proposées
entreront en vigueur au début de 2016.

X. DOCUMENTS EN ANNEXE
Annexe 1 : Versions annotée et propre des modifications proposées aux articles A-308 et A-401

Annexe 2 : Versions annotée et propre des modifications proposées au Manuel de défaut



ANNEXE 1

(VERSION ANNOTEE)

MODIFICATIONS DES ARTICLES A-401 ET A-308 DES REGLES DE
LA CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITS DERIVES

ARTICLE A-401 MESURES PRISES CONTRE UN MEMBRE COMPENSATEUR NON
CONFORME

1) En plus des mesures pouvant étre prises par la Société aux termes des régles et de la
demande d’adhésion en vue de remédier a un défaut en particulier ou en général d’un
membre compensateur, si le membre compensateur est un membre compensateur non
conforme, la Société peut prendre I’une ou I’autre des mesures prescrites par les régles a
I’égard de ce membre compensateur, notamment les mesures suivantes :

a) interdire et/ou restreindre I’acceptation et/ou la compensation de toute opération
effectuée par ce membre compensateur;

b) augmenter les exigences de marge ou exiger des dépbts de garantie
supplémentaires de ce membre compensateur;

C) exiger que ce membre compensateur réduise ou liquide (ou liquider pour le compte
de ce membre compensateur) les opérations en cours dans les comptes établis par
ce membre compensateur aupres de la Société et, dés cette liquidation, convertir
toutes les sommes en monnaie canadienne et calculer un montant net (compte tenu
des droits de la Société relativement au dépdt de garantie de ce membre
compensateur) que la Société doit a ce membre compensateur ou que ce membre
compensateur doit a la Société;



a———exiger—gue—ce—membre—compensateur—transfere—transférer a un autre membre

compensateur, au moyen d’un transfert, d’une cession, d’une résiliation, d’une
liquidation, d’une nouvelle répartition ou d’une autre maniére, a-th-adtre-membre
compensateur-tout compte client que ce membre compensateur- a établi aupres de
la Société, toute position maintenue dans ce compte et tout dépdt de garantie détenu

par la Société relativement a ce compte-ou-tout-compte-guH-a-étabh;
) I

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

exf) interdire ou restreindre le droit du membre compensateur de retirer tout excédent
en dépot de garantie au titre de I’article A-607 ou de ’article A-704; et

2)d)  suspendre le membre compensateur non conforme.

Les mesures prévues par les régles a I’égard des membres compensateurs non conformes
seront prises dans I’ordre que la Société juge approprié.

A la suspension du membre compensateur et en complément d’une mesure permise a la

Société au titre du paragraphe A-401 1) et de ses régles, la Société peut prendre toute
mesure prévue dans les régles relativement a ce membre compensateur, notamment :

a. _affecter le dépdt de garantie (y compris, notamment, ses dép6ts au fonds de
compensation et ses dépbts en marge) du membre compensateur ren
eenfermesuspendu aux obligations ded ce membre compensateur -Ren-cenferme
envers la société, sous réserve du paragraphe A 402 3) et, a cette fin, vendre,
céder, utiliser ou par ailleurs aliéner quelque bien déposé en tant que dépot de
garantie a tout moment, sans préavis au membre compensateur-ren-conforme;

a:b. transférer, résilier, fermer ou liquider ’une des opérations ou 1’une des positions

en cours ou I’ensemble des opérations et des positions en cours du membre
compensateur, et ce faisant, convertir tous les montants en dollars canadiens et
établir un montant net (en tenant compte des droits de la Société sur le dépdt de
garantie de ce membre compensateur) qui traduit la dette de ce membre
compensateur envers la Société ou de la Société envers ce membre

compensateur.

2)-Les mesures prévues par les regles a I'égard des membres compensateurs ren
confermesuspendus peuvent-etreseront prises dans l'ordre que la Société juge approprié.



ANNEXE 1

(VERSION PROPRE)

MODIFICATIONS DES ARTICLES A-401 ET A-308 DES REGLES DE

LA CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITS DERIVES

1)

ARTICLE A-401 MESURES PRISES CONTRE UN MEMBRE COMPENSATEUR NON

CONFORME

En plus des mesures pouvant étre prises par la Société aux termes des regles et de la
demande d’adhésion en vue de remédier & un défaut en particulier ou en général d’un
membre compensateur, si le membre compensateur est un membre compensateur non
conforme, la Société peut prendre I’une ou I’autre des mesures prescrites par les régles a
I’égard de ce membre compensateur, notamment les mesures suivantes :

a)

b)

d)

€)

f)

9)

interdire ou restreindre 1’acceptation ou la compensation de toute opération
effectuée par ce membre compensateur;

augmenter les exigences de marge ou exiger des dépOts de garantie
supplémentaires de ce membre compensateur;

exiger que ce membre compensateur réduise ou liquide (ou liquider pour le compte
de ce membre compensateur) les opérations en cours dans les comptes établis par
ce membre compensateur auprés de la Société et, des cette liquidation, convertir
toutes les sommes en monnaie canadienne et calculer un montant net (compte tenu
des droits de la Société relativement au dépdt de garantie de ce membre
compensateur) que la Société doit a ce membre compensateur ou que ce membre
compensateur doit a la Société;

transférer a un autre membre compensateur, au moyen d’un transfert, d’une
cession, d’une résiliation, d’une liquidation, d’une nouvelle répartition ou d’une
autre maniére, tout compte client que ce membre compensateur a établi auprés de
la Société, toute position maintenue dans ce compte et tout dépdt de garantie détenu
par la Société relativement a ce compte;

imposer des sanctions, des amendes ou des pénalités au membre compensateur et
lui adresser des réprimandes;

interdire ou restreindre le droit du membre compensateur de retirer tout excédent
en dépdt de garantie au titre de 1’article A-607 ou de I’article A-704; et

suspendre le membre compensateur non conforme.

Les mesures prévues par les régles a I’égard des membres compensateurs non conformes
seront prises dans I’ordre que la Société juge approprié.



2) A la suspension du membre compensateur et en complément d’une mesure permise a la
Société au titre du paragraphe A-401 1) et de ses regles, la Société peut prendre toute
mesure prévue dans les regles relativement a ce membre compensateur, notamment :

a. affecter le dépdt de garantie (y compris, notamment, ses dép6ts au fonds de
compensation et ses dép6ts en marge) du membre compensateur suspendu aux
obligations de ce membre compensateur envers la société, sous réserve du
paragraphe A 402 3) et, a cette fin, vendre, céder, utiliser ou par ailleurs aliéner
guelque bien déposé en tant que dép6t de garantie a tout moment, sans préavis au
membre compensateur;

b. transférer, résilier, fermer ou liquider 1’une des opérations ou 1’une des positions
en cours ou I’ensemble des opérations et des positions en cours du membre
compensateur, et ce faisant, convertir tous les montants en dollars canadiens et
établir un montant net (en tenant compte des droits de la Société sur le dépdt de
garantie de ce membre compensateur) qui traduit la dette de ce membre
compensateur envers la Société ou de la Société envers ce membre compensateur.

Les mesures prévues par les régles a I'égard des membres compensateurs suspendus seront prises
dans l'ordre que la Société juge approprié.



ANNEXE 2

(VERSION ANNOTEE)

Manuel de défaut

Ce manuel de défaut (le « manuel ») se veut un sommaire des regles de la Corporation
canadienne de compensation de produits dérivés (la « CDCC » ou la « Société ») et confirme
certains détails quant aux actions que la Société peut prendre pour les membres compensateurs
ayant des difficultés financieres, potentiellement en situation de défaut ou réellement en défaut
a I'égard d’obligations aux termes des régles. Le manuel décrit les actions possibles de la
Société, y compris la gestion d’une situation de défaut, I'autorité, la communication avec un
membre compensateur et la mise en ceuvre. En cas d’'incompatibilité entre les dispositions du
présent manuel et les régles de la Société, les dispositions des régles primeront. Certaines
expressions utilisées dans le manuel sans y étre définies s’entendent au sens qui leur est
attribué dans les regles.

Un objectif primordial pour une contrepartie centrale est de s’assurer de lintégrité des
paiements et/ou de la livraison physique des titres et ce, méme dans le cas d’un défaut peu
probable de la part d’'un membre compensateur. Puisque la défaillance d’'un ou de plus—dun
membre-compensateurplusieurs membres compensateurs peut avoir un impact sur la continuité
des activités de compensation, la Société doit s’assurer que des mécanismes et des processus
efficients permettant de limiter les impacts néfastes d’un tel événement soient en place en ce
qui concerne la surveillance, la détermination du statut de non-conformité d’'un membre
compensateur et la suspension d’'un membre compensateur. A ce titre, le manuel est destiné
aux fins suivantes :

1. décrire leles motifs et les evenements gw Qeuvent entrainer le déclenchement du processus
d y 3 ateurgestion des cas de
défaut, de méme gue les mesures d’application que peut Qrendre la Société;

procédure de gouvernance suivie par la Société;

3. décrire les ressources-financieres-déployées;outils de réduction des risques a la disposition de
la Société.

CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITS DERIVES
CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION



Section 1 :-Aperct Eléments déclencheurs et mise en ceuvre du processus de gestion des

cas de défaut

Dans—lala section qui suit;—tes_décrit les motifs et les événements qui peuvent entrainer le

déclenchement du processus-généraux de gestion dedes cas de défaut-de-la-Seciétésont-déerits—Les
principales—rubrigues—comprennent, de méme que les mesures d’exécution que peut prendre la

Société durant le processus. Cette section comprend les sous-rubriques clés suivantes : les
objectifs du processus de la gestion des cas de défaut, la—définition—de—défautles éléments
déclencheurs entrainant le statut de membre compensateur non conforme et la suspension
d’un_membre compensateur, les répercussions du défaut, les formes—destatuts liés au défaut
prévues-par-lesregles, les prérogatives de la Société dans le processus d’atténuation de défaut; et
lesla cascade de correctlfs d’ordre fmanuer pour couvrlr Ies pertes occasmnnees par des-défauts:

1.1 OBJECTIFS DE LA GESTION DES CAS DE DEFAUT

Les participants au processus de gestion des cas de défaut devraient en tout temps garder a
I’esprit les objectifs de I'exercice de gestion des cas de défaut. Ces objectifs sont décrits ci--
apres :

minimiserRéduire les pertes pour les membres compensateurs attribuables a une
incapacité de la Société de faire des paiements de réglement, de protéger le-dépétles
dépbts de garantie des membres compensateurs ou gérer par ailleurs ses
responsabilités d’une fagon compatible avec des marchés ordonnés.

Veiller au fonctionnement réel continu du processus de compensation aussi bien durant
gquapres-le_processus de gestion des cas de défaut_et aprés celui-ci.

Déployer I'ensemble des pouvoirs et ressources disponibles pour protéger les actifs
financiers et les positions des membres compensateurs n’ayant pas contribué a la
situation de défaut. Cela comprend, dans—toute la mesure du possible, le transfert
efficace et général de—tous—lesdes comptes- clients selvables—reliés a un membre
compensateur défaillant, y compris toute position maintenue dans ces comptes et tout
dépbt de garantie détenu par la Société relativement a ces comptes, a un autre membre
compensateur.

MinimiserRéduire I'impact du processus de gestion des cas de défaut sur les marchés.
S’assurer de la solvabilité continue de la Société;-aussi-bien-durant-qulaprésle-processus-de

gestion-des—cas-de-défaut et de 'accés en temps utile a des liguidités durant le processus
de gestion des cas de défaut et apres celui-ci.

Faciliterla-gestion-de-toute-actionréglementairereliée-au-défaut. Communiguer aux autorités
réglementaires les mesures prises durant tout le processus de gestion des cas de défaut.

CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITS DERIVES
CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION



La direction—de—la—Seciété, le personnel et les agents dewraientde la Société doivent se
comporter en tout temps durant le processus de gestion des cas de défaut d’'une facon
compatible avec ces objectifs, et en général abstraction faite d’autres considérations.

. .

1.2 ELEMENTS DECLENCHEURS ENTRAINANT LE STATUT DE MEMBRE COMPENSATEUR NON
CONFORME OU LA SUSPENSION D’UN MEMBRE COMPENSATEUR

La-définition-de-la-situation-de-défautll est bien slr déterminanteessentiel pour le processus de

gestion des cas de défaut_de définir les motifs et les événements gui peuvent faire en sorte
qu’un membre compensateur se trouve en situation de défaut et, par conséquent, que la

Société déclare gue ce membre compensateur est non conforme ou gu’elle le suspende, au
besoin. En régle générale, la Société considére toute situation qui, suivant Eson appréciation

de-la-Société, nuit a la capacité d’'un membre compensateur de s’acquitter de ses obligations,
comme elles sont prévues dans les regles, comme un motif pour déclarer un-cas—de-défaut

E%empl&l%p&&s—é&eek&mﬁeﬂ%ﬁm&&eﬂ—s%pmd&%leﬁqug: un membre compensateur ot

:est non conforme.

Pour éviter toute ambiguité, comme il est prévu dans les regles, la Société peut déclarer
gqu’un_membre compensateur est non conforme avant la survenance du défaut, ou en
prévision du défaut ou d’'un manquement a un critére d’admissibilité ou a une exigence.

Lorsqu’'un _membre compensateur non conforme est insolvable ou est incapable ou
susceptible de devenir incapable de s’acquitter de ses obligations de facon continue aux
termes des regles, et qu’il n’existe aucun espoir raisonnable gu’il soit de nouveau en regle

CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITS DERIVES
CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION



ou gu’il rétablisse sa situation dans un délai raisonnable, la Société peut alors le suspendre.
Plus précisément, la Société peut suspendre un membre compensateur sans I'avoir déclaré
membre compensateur non conforme et-parle-conseil-dansle-cas-dela-suspension-d un-membre
compensateurau préalable. La Société agira en conséquence pour tout manquement, réel ou
imminent, dont la gravité est telle gu’une suspension est justifiée compte tenu de la
protection de I'intégrité du marché.

1.3 REPERCUSSIONS DU DEFAUT

Le défaut d’'un membre compensateur représente l'un des problémes les plus graves
auxquels la Société deivedoit faire face, puisqu’il peut avoir de multiples conséquences et,
dans les cas—les—plus extrémes, il peut menacer tant le fonctionnement réel continu/ ou
I'intégrité des marchés que la viabilité de la Société elle-méme. D’une—maniére—plus
restrictivePlus précisément, le défaut d’'un membre compensateur peut occasionner des
pertes a la Société, aux autres membres compensateurs et a leurs clients;. |l peut influer sur
la-liguiditéles fonds de trésorerie de ces entités et-peut perturber le fonctionnement courant
des marchés. A ce titre, la Société doit disposer de ressources financiéres et de gestion de
risque suffisantes, afin d’identifier les situations éventuelles de défaut, d’évaluer les
dommages éventuels, d’atténuer les impacts sur les marchés et les affaires financiéres, et
d’appliquer des correctifs d’ordre financier appropriés pour minimiserréduire les pertes aussi
bien pour elle-méme que pour ses parties intéressées.

La Société doit donc engager des ressources appropriées et avoir en place une—procédure
convenabledes procédures adéquates pour veiller a ce que les membres compensateurs
respectent tous les criteres d’adhésion. Les regles, notamment la Régle A--1A — Adhésion a
la Société, la Régle A-3 — Exigences de capital, la Régle A--6 — Dépédts au fonds de
compensation et la Régle A--7 — Marges, prévoient un tel pouvoir de surveillance, et elles
doivent étre respectées avec une extréme rigueur.

EoRi=s0E1.4 STATUTS LIES AU DEFAUT-PREVUES PAR LESREGLES

Les régles prévoient deux niveaux de statut distincts reliés a-la-situation-de-défaut—Lapremiere
de—ces—formesau défaut d’'un membre compensateur. Le premier est le statut de membre

compensateur-non-conformenon-conformité. Dés que le membre compensateur est ou peut
étre insolvable ou devenir incapable de respecter ses obligations, la direction peut déclarer

ce membre compensateur comme étant un membre compensateur non conforme. Cette

action-donne-a-la-Seciétéle-pouvoirtel-guil-estl’article A-1A04 des regles de la CDCC énonce les
motifs pour lesquels la Société peut déclarer un membre compensateur comme étant un
membre compensateur non conforme. A la déclaration du statut de membre compensateur

non conforme, la Société a le pouvoir, comme décrit plus en détail ci--apres, de prendre un
large éventail de mesures d’atténuation.

Toutefois,—si-suivant-son—appréciation;,—ta—suspension—d’unEn tenant compte de la gravité de la

situation, de la probabilité que le membre compensateur nen—cenforme—peutremédie au
défaut, et en vue de protéger l'intégrité du-marchédes marchés, le conseil peut, a sa seule

discrétion, choisir de suspendre le membre compensateur non conforme. La-suspension

cconto] | veau de défaut
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Il incombe a la direction de la Société de déclarer un membre compensateur comme étant
un membre compensateur non conforme, alors qu’il incombe au conseil de décider d’une
suspension. Veuillez consulter les articles A-1A04 et A-1A05 des regles de la CDCC qui
énoncent les caractéristiqgues du statut de membre compensateur non conforme et de Ia
suspension d’'un membre compensateur, respectivement.

1.5 PREROGATIVES DE LA SOCIETE DANS LE PROCESSUS D’ATTENUATION DE DEFAUT

Imposition d’'un appel de marge additionnelle préalable au défaut

Conformément a l'article A-702, la Société peut, a la suite d’'une décision de la direction,
sans préavis et a sa seule discrétion, imposer une marge additionnelle a un membre
compensateur, qu’il soit un membre compensateur non conforme ou non, pour une période
indéterminée. Bien gue cette exigence soit nécessaire dans diverses circonstances, elle
s’applique particulierement aux situations dans lesquelles la Société a des motifs de croire
qu’un défaut est imminent, mais pour lesquelles la décision de déclarer le membre
compensateur non conforme n’a pas encore été prise.

Le membre compensateur sera informé et devra répondre a son exigence de marge
additionnelle dans les mémes délais que les appels de marge réguliers. Cette marge

additionnelle sera ajoutée au montant de la marge de base.

Mise en ceuvre de la procédure d’atténuation de défaut : non-conformité et suspension

Méme si la Société ou le conseil, selon le cas, choisit de placer un membre compensateur
soit dans le statut de membre compensateur non conforme soit en suspension, elle doit le
plus tét possible chercher a évaluer la situation et veiller a ce que tous les correctifs dont
elle dispose soient immédiatement envisageables. ElleLa Société doit déployer tous les

efforts raisonnables sur le plan commercial pour gérer le processus de gestion de cas de
défaut.

En tenant compte du contexte, de I'importance de I'élément déclencheur et de la capacité

du membre compensateur a rétablir sa situation dans des délais raisonnables, la Société ou
le conseil, selon le cas, peut donc choisir de prendre I'un-des-ensembles-suivantsune ou I'autre

de I'ensemble suivant de mesures dans ses efforts visant a atténuer les dommages
connexes-.

Mesures d’application suivant la déclaration du statut de membre compensateur non
conforme

e Interdire que le membre compensateur non conforme effectue des opérations ou
imposer des limites quant a I'acceptation ou a I'autorisation de ses opérations.

e Exiger gue le membre compensateur réduise ou liquide les opérations en cours dans les
comptes gu’il a établis auprées de la Société.

e Empécher le membre compensateur de retirer tout excédent des dépots de garantie ou
restreindre son droit de le faire conformément a |'article A-607 ou a |'article A-704.
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e Transférer, exiger que le membre compensateur transfére ou transférer en son nom la
totalité ou une partie des comptes clients tenues par le membre compensateur non
conforme et établies auprés de la Société, toute position maintenue dans ces comptes
ou tout autre compte que détient ce membre compensateur, y compris tout dépdt de
garantie détenu par la Société relativement a ces comptes, a un autre membre
compensateur.

° Entregrendre toute action en justice contre le membre compensateur non conforme

qui, suivant |'appréciation de la Société, peut étre utile pour réduire les pertes liées au
défaut.

e imposer des sanctions, des amendes ou des pénalités au membre compensateur et lui
adresser des réprimandes;

Mesures d’application suivant la suspension

o  placertousles—comptes-en-statut-de-lquidation-seulement:Saisir tous les dépdbts de garantie
déposés aupres de la Société, y compris la contribution du membre compensateur non
conforme au fonds de compensation, en vue de régler les obligations du membre
compensateur.

Saisir le contréle de toutes les positions en cours détenues par le membre
compensateur défaillant.

Obtenir I'accés aux dossiers preseritsréglementaires du membre compensateur et, au
besoin, le controle de ses dossiers, afin de veiller au traitement efficace continu des
affaires et de veiller a ce que I'entité défaillante continue de se conformer a toutes les
régles et missions:

Neutraliser les expositions au marché grace a I'utilisation d’instruments de couverture,
lorsque, si la Société en décide ainsi, la situation du marché ne permet pas d’encheres
ou de liquidation ordonnées de positions en cours de membres compensateurs
défaillants dans un délai qui est compatible avec le modeéle de gestion des risques de la
Société.

Rendre une décision a savoir si des comptes- firmes et des comptes de teneurs de
marchés (sous réserve de I'objectif de protéger dans la mesure du possible tous les

comptes- clients-selvables) peuvent comporter-des-compensations-qui-pourraient-étre-déduites
se compenser_aux fins de réduction des risques.

e Placer tous les comptes en statut de liguidation seulement.

e Effectuer la liquidation de positions en cours, soit directement par le personnel de la
Société ou, le cas échéant, par I'entremise d’agents externesattitrés.
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e Prévoir des encheéres afin de transférer toutes les positions en cours restantes a d’autres
membres compensateurs aux meilleurs prix disponibles.

e Mettre en ceuvre tous les correctifs d’ordre financier disponibles, tel qu’il est décrit plus
en détail ci--aprés.

1.6 CASCADE DE CORRECTIFS D’ORDRE FINANCIER POUR COUVRIR LES PERTES OCCASIONNEES
PAR DES DEFAUTS

suspenda—ka%eerete—dm{—eemme—n—est—mdmﬂe—plus—hau{ orsque Ia société met en ceuvre I
processus de gestion des cas de défaut, elle d0|t! dans Ia mesure du QOSSIbI deployer tous

pertesﬂa—laéeetete—laéeetete edulre Ies Qertes pour Ia Souete et Ies Qartles mteressees S|
Société subit néanmoins des pertes, elle doit mettre en oeuvre, dans un ordre
spécifiespécifique, une série de correctifs d’ordre financier afin de veiller a sa solvabilité
financiere et a sa viabilité continue. Le texte qui suit décrit ces ressources financiéres,
présentées dans I'ordre dans lequel la Société devrait les mettre en ceuvre pour couvrir les
demandes non réglées reliées a la liquidation d’'un membre compensateur défaillant.

Il faut souligner que ces correctifs d’ordre financier se divisent en deux catégories. La
premiere consiste en une liste des actifs déposés par le membre compensateur défaillant
lui-méme. Dans ses efforts pour couvrir ses obligations, la Société épuiserait d’abord ce
groupe d’actifs, avant d’employer certaines de ses propres ressources, et celles des autres
membres compensateurs, pour combler le déficit.

Ressources du membre compensateur défaillant
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Dépot de garantie du membre compensateur défaillant. La premiéere ligne de
protection financiere est-bien-sir le dépdt de garantie que le membre compensateur
défaillant a déposé dans le cadre du processus courant de constitution d’une garantie
de la Société.

Contribution du membre compensateur défaillant au fonds de compensation. Comme
le prévoient les régles, chague membre compensateur doit déposer une contribution
supplémentaire a un fonds de compensation distinct. Dés que la Société a épuisé le
dépot de garantie du membre compensateur défaillant, elle emploiera ensuite ces
ressources dans I'effort d’atténuation de la perte.

SiS’il_ demeure un_déficit apres Pemploi-de—cesle recours aux ressources du membre
compensateur défaillant, H—demeure—un—déficit—la Société se—tournerait—versemploiera,

comme indigué ci-aprés, les ressources de la Société et les ressources communes
suivantes du systeme pour couvrir la perte-.

Ressources de la Société et du systeme

Ressources en capital de la Société. La Société se tournerait d’abord vers son propre
capital, mais uniquement vers ses réserves de capital mises de coté a cette fin,
lesquelles se chiffrent actuellement a un maximum de 5 millions de dollars.

Dépots au fonds de compensation des autres membres compensateurs. La Société
emploierait ensuite les soldes restants du fonds de compensation, sur une base
proportionnelle établie d’apres la taille de la contribution de chagque membre
compensateur.

Appel de fonds auprés des autres membres compensateurs. Si aprés avoir employé
tous les correctifs décrits ci-dessus, il demeure une perte, alors la Société peut, comme
le prévoit I'article A-610 de ses regles, demander a ce que les membres compensateurs
restants remettent leur contribution au fonds de compensation a leurs niveaux initiaux
et utilisent, sur une base proportionnelle conformément a I'exposition de la CDCC a
chague membre compensatsetrcompensateur restant, pour un montant total qui satisfait
a I'obligation en cours.

La Société doit agir de fagon rigoureuse pour veiller a ce qu’elle suive ces politiques, les
exécute de fagon efficace et communique avec toutes les parties intéressées de facon
efficace. Si la Société est par la suite en mesure de récupérer toute perte subie aupres
du membre compensateur défaillant, elle doit tout d’abord rembourser toute cotisation
au fonds de compensation des membres compensateurs restants ayant été utilisée afin
de couvrir la perte, avant de rembourser les réserves de capital de la CDCC utilisées.
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Section 2: Procédure de gouvernance en matiére de gestion des cas
de défaut

Dans la présente section, la Société décrit les actions précises que doivent prendre son
personnel, la direction et le conseil, pour veiller a ce qu’elle décele rapidement une situation de

défaut, y réagisse et la gere de facon efficace. La section contient les deux rubriques suivantes :

1. Structure de gouvernance

2. Rodles et responsabilités lors de la déclaration de membre compensateur non conforme
ou de membre compensateur suspendu

2.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Le processus de gestion des cas de défaut de la Société est régi, sous les auspices du conseil,
par deux comités, lesquels sont présentés ci-dessous dans leur ordre hiérarchique :

e Comité de gestion des cas de défaut
e Comité d’urgence

Dans le processus de défaut, il est important que la Société réagisse le plus possible en
temps opportun afin de déceler la possibilité d’'un cas de défaut d’'un membre
compensateur. A ce titre, sous le pouvoir du président ou de son délégué, si la Société recoit
a tout moment de l'information qui pourrait, a son avis, selon toute attente raisonnable,
mener a un cas de défaut de-lapart-d’chez un membre compensateur, elle convoquera le
plus t6ét possible une réunion du comité de gestion des cas de défaut, lequel est composé
des personnes occupant les fonctions suivantes (et/ou-d autresreprésentants—ou-déléguésjugés
compétents-pour-intervenir-dans-le-processus)-:

e Président et chef de la compensation_de la CDCC

e Vice-président et chef de la gestion des risques de la CDCC

e Directeur, Gestion des risques, Service de la gestion des risques de la CDCC

e Directeur, Division des opérations intégrées, Service des opérations de la CDCC
e Directeur, Initiatives stratégigues de la CDCC

e  SecrétaireVice-président, Affaires juridiques de la CDCC

e  Secrétaire-adjointGestionnaire, Gestion des mises en production des Tl de TMX

Chacune de ces personnes doit, dans la gestion de son service, agir avec la rigueur

nécessaire pour évaluer les probléemes, en définir I'ampleur, recommander des mesures et
informer la direction, le conseil et les autres parties intéressées de la Société, le cas échéant.

Il incombe au comité de gestion des cas de défaut de prendre les décisions liées au
processus de gestion des cas de défaut, nommément la détermination du statut non
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conforme d’'un membre compensateur et les mesures a prendre en vue de limiter les pertes
pour la Société et des membres compensateurs conformes. En vue de I'aider a remplir son
mandat, le comité de gestion des cas de défaut est secondé par le comité d’urgence.

Le vice-président et chef de la gestion des risques est le président du comité d’urgence. Ce

comité est constitué de tous les membres siégeant au comité de gestion des cas de défaut
ainsi que des experts occupant les fonctions suivantes (ou de tout autre représentant ou

délégué dont la participation pourrait s’avérer utile lors du processus) :

e Trésorier de la CDCC

e Vice-président, Division de la réglementation, Bourse de Montréal

e Vice-président, Communications d’entreprise et Affaires publiques, Groupe TMX

e Vice-président, Opérations de marché, services et connectivité, Bourse de Montréal

o Directeur, GestienDivision des risquesopérations intégrées de la CDCC

e Directeur—Directeur—des—opérations—intégréesGestionnaires du service de la gestion des
risques

incomberall incombe au comité d urgence d assurer une évaluation continue de la S|tuat|on
et de faire rapport, le cas échéant, au comité de gestion des cas de défaut et au conseil, de
facon a veiller a ce que ces organesentités soient en mesure de prendre des décisions

éclairées pendant toute-la-durée-dudurant le processus.

2.2 ROLES ET RESPONSABILITES LORS D’UNE DECLARATION DE NON-CONFORMITE
OU DE SUSPENSION

Les regles
respectés—en—tout—temps—_définissent deux statuts en matiere de défaut d’un _membre

compensateur, le statut de membre compensateur non conforme et la suspension. Le statut
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de membre compensateur non conforme peut étre décrété par la direction de la Société
alors gue la suspension doit étre entérinée par le conseil.
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DECLARATION DU STATUT DE MEMBRE COMPENSATEUR NON CONFORME
Motifs

L'article A-1AD4traite—du-1A04 énonce les motifs sur lesquels la Société se fonde pour
déclarer le statut de membre compensateur non conforme. Ces motifs ne sont cependant

pas exhaustifs.
” < clarati I

Communication

Le membre compensateur doit aviser la Société s’il est insolvable ou incapable d’honorer ses
obligations conformément aux regles.

Cependant, dans le cas ou le membre comgensateur est déclaré comme etan t membre

compensateur non conforme
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par la Société, celle-ci doit en informer le membre
compensateur par écrit ou par téléphone.

Autorité

La Société peut décider du statut de non-conformité.

Réponse requise des membres compensateurs non conformes

Le membre compensateur qui connait un cas, d’ordre technique ou autre, dans-leguel-il-omet
de-répondre-auxa |'issue dugquel il ne respecte pas ou est susceptible de ne pas respecter les
besoins opérationnels quotidiens de son entreprise doit immédiatement en informer la
Société. Le défaut d’aviser immédiatement les membres compétents du personnel de la
Société peut donner lieu a une action administrative. Le membre compensateur non
conforme peut dans certains cas corriger sa situation par le virement télégraphique des
fonds requis ou_par le dép6t d’une garantie additionnelle aupres de la Société.

Parallelement a la notification du statut de membre compensateur non conforme au
membre compensateur, la Société demandera a ce membre compensateur de faire par écrit
ses déclarations relativement a chacun des éléments suivants :

e lacause de I'action qui I'a mis dans le statut de membre compensateur non conforme.
e Les correctifs pris dans I'immédiat.

e Les changements a son profil financier et a ses protocoles d’exploitation pour prévenir
toute récurrence.

Le personnel de la Société collaborera avec le membre compensateur non conforme pour
obtenir et évaluer sa réponse écrite. De fagon concomitante, le comité d’urgence
collaborera avec le comité de gestion des cas de défaut afin d’établir toute action
additionnelle immédiate éventuelle, y compris des recommandations au conseil concernant
la suspension.

Advenant-gu’Si un correctif seitest pris en temps opportun, la Société examinera I'explication
écrite donnée par le membre compensateur non conforme et établira ensuite les
prochaines étapes, y compris la possibilité de retraitlever du statut de membre
compensateur non conforme, ou des recommandations au conseil a I'égard de la
suspension.

Dans I'exéeutionapplication de cette-procédureces procédures, la Société doit garder a I'esprit
I'étroite fenétre temporellede temps dont elle dispose pour établir les prochaines étapes du

processus. Il est essentiel que tous les membres de la direction et tous les membres du
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conseil soient disponibles au besoin pour prendre des décisions efficaces en temps
opportun dans de telles circonstances.

Mise en ceuvre

La Société devra travailler de concert aupres-duavec le membre compensateur concerné et
desles autorités reglementairesréglementaires impliquées afin de rectifier le statut de membre
compensateur non conforme.

Ces-actionsLes mesures d’application a la disposition de la Société, comme décrites a I'article

A-401 et précisées davantage a la section 1 du présent manuel, ne sont pas exhaustives; et
ne sont pas nécessairement présentées en ordre chronologique-et. En outre, elles peuvent

étre adaptées par la Société selon les circonstances qui prévalent pendant la période gueou

le membre compensateur est considéré comme étant un-membre-compensateur-non-conforme:
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desuspendmewnen—le membre compensateur non conforme

Notifications

Des que la Société déclare qu’un membre compensateur est déclaréconsidéré comme étant
membre compensateur non conforme—par—la—Seciété,—la—Seciété, elle envisagera

immédiatement ses obligations en matiere de notification. Parmi les entités dent-lesdroitsa
la-netification-doivent-étre-envisagésqu’elle doit envisager de notifier, on compte :

o lacommunautédesles membres compensateurs-en-générak;
e |es autorités de réglementation compétentes:;
e |es Boursesbourses et les ©CCchambres de compensation.

Bien que la Société auraait la prérogative d’établir le moment et le contenu de I'information
communiquée a l'externe, elle devra néanmoins informer immédiatement les OCCch de

compensation avec lesquelsla-Sociétélesquelles elle a conclu un protocole d’entente visant le
partage de cette information.

DECLARATION D’UNE SUSPENSION

Motifs

Seus—La—dqserenen—et—l—appmbaﬂmq—éa—eenseH—leUn membre compensateur non conforme peut

étre suspendu a ne-selon 'article A-1A04

ou toutes autres condltlons que Ia Souete }ugexa—pertmeme—ees—regles—tranem—de—swua{m\—ée

Qeut juger Qertmentes La rubrlgue 1.2 du Qresent manuel traite aussi des eIement
déclencheurs qui peuvent entrainer une suspension. En fait, aprés avoir recu I"'approbation
du conseil, la Société peut suspendre un membre compensateur sans I'avoir déclaré non
conforme au préalable.

Communication

La Société communiguera au membre compensateur les motifs de sa suspension par écrit.

Autorité

Le conseil a I'autorité de suspendre et de lever la suspension d’'un membre compensateur.
Mise en ceuvre

Une fois la suspension confirmée par le conseil, la Société cesse d’agir pour le compte du
membre compensateur.
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Selon l'article A-1A05, la Société peut alors prendre toute mesure d’application prévue a
Iarticle A-401 et décrite a la section 1 du présent manuel.

Comme mentionné dans |'article A-1A05, la suspension peut étre totale ou viser une

fonction_relative a un titre ou a une catégorie de titres en particulier, a une opération ou
une catégorie précise d’opérations ou a des titres ou a des opérations en général.

Le conseil peut, en tout temps, lever la suspension du membre compensateur.

Notifications

Dés que le conseil a déclaré la suspension d’'un membre compensateur, le conseil envisagera
immédiatement ses obligations en matiere de notification. Parmi les entités dent-lesdroitsa

la-netification-doivent-étre-envisagésqu’il doit envisager de notifier, on compte :

o lacommunautédesles membres compensateurs-en-généralk;
e |es autorités de réglementation compétentes:;
o |es Boursesbourses et les ©CCchambres de compensation.

Bien que le conseil auraait la prérogative d’établir le moment et le contenu de la
communication de l'information—communiguée a I'externe, il devra néanmoins informer

immédiatement les ©CCchambres de compensation avec lesguelslesquelles la Société a
conclu un protocole d’entente visant le partage de cette information.

A AQD ociétéd _cecca d'ani nom—d maemhrae comnpen a non
0 e e e 0 omp a 0

conforme—suspendu—/'article A-1A07, le membre compensateur peut en appeler de sa
suspension. Cependant, I'appel ne doit pas nuire aux mesures prises par la Société au cours
du processus de gestion des cas de défaut.
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Section 3 : Outils de réduction des risques

Dées gu’un membre compensateur est suspendu, la Société prend des mesures concréetes pour se
protéger et protéger les membres compensateurs conformes. En principe, ces mesures peuvent
étre regroupées en trois catégories et elles sont habituellement prises dans 'ordre présenté ci-
apres. Bien que certaines mesures puissent étre prises par la Société suivant la déclaration du
statut de membre compensateur non conforme, incluant notamment le transfert des comptes
clients, la présente section expose en détail les étapes de mise en ceuvre des outils de réduction
des risques a la suspension d’'un membre compensateur.

o lescomptes-firmes-et-les-comptes-de-teneurs-de-marchés;Prévention : Les mesures de prévention
constituent le point de départ de la gestion de cas de défaut dans le cadre d’une suspension.
Elles visent a empécher gue de nouvelles opérations soient compensées dans le livre du
membre compensateur suspendu.

o lescomptes-chients-solvables:Controle : Les mesures de contréle mettent I'accent sur la prise
en charge des actifs et des positions du membre compensateur suspendu.

o les—comptes-clients—en—débit/déficitRéduction des risques : Les mesures de réduction des
risques visent a transférer les risques, a rétablir le registre d’opérations appariées ainsi gu’a
contrebalancer les risques, au colt le plus bas possible pour la Société et les membres

compensateurs conformes, tout en gérant le risque de liguidité lié au processus de gestion
des cas de défaut.

La Section 3 présente également d’autres renseignements sur les outils de réduction des risques
a la disposition de la Société.
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3.1 TRANSFERT DES COMPTES CLIENTS

viabilitédu-transfert desla Société tentera de transférer les comptes- clients—selvables, en
totalité ou en partie, aux livres d’autres membres compensateurs. Il faut souligner, tel-guil
estcomme indiqué dans la section—desrubrique portant sur les objectifs du processus de
gestion des cas de défaut du présent manuel, que le transfert efficace et complet de tous les
comptes- clients-selvables est un objectif spécifique de I'exercice de gestion des cas de
défaut, ) o . . ; .

a
i O atod cd
)

est-réuni-Pour éviter toute ambiguité, ce transfert comprend le transfert a un autre membre
compensateur de toute position maintenue dans ces comptes ou tout autre compte gue
détient ce membre compensateur, y compris tout dépbt de garantie détenu par la Société
relativement a ces comptes.
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bprocrsss 3.2 MISE AUX ENCHERES ET LIQUIDATION

En vue de gérer une situation de défaut et suivant la suspension d’un _membre
compensateur, la Société doit rétablir le registre d’opérations appariées. Pour ce faire, elle
peut mettre aux enchéres les positions du membre compensateur suspendu ou liguider ses
positions.

Immédiatement apres la déclaration de la suspension d’'un membre compensateur non
conforme, e i Hovisant-a

compensateur.-Sileconseil-établitsuivantson-appréciationquune-teHe-mesure-esten

)

ad O au—o V a—ada v a d O oY O TR

la Société doit prendre les

\

mesures nécessaires et suivre les étapes présentées ci-apres pour mener des enchéres
destinées a transférer les garanties et positions restantes a eelles-d>un autre membre

5

: i ovraient se dérouler dans 1 ordse suivat -

leLe président de la Société communiquera avec le représentant le plus haut placé
disponible du membre compensateur défaillant pour informer I'entreprise de son
intention de mener des enchéres.

La Société signera une entente de non-divulgation avec le membre compensateur

défaillant, I’autorisant, entre autres choses, a montrer l'information relative aux

positions et aux garanties_du membre compensateur non conforme a d’éventuels
participants aux encheres.
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e La Société identifiera d’éventuels participants au processus d’encheéres. Il faut souligner
que ces entités peuvent inclure d’autres membres compensateurs et/ou d’autres
entreprises d’investissement.

e Le Service de gestion des risques et le Service d’auditdes opérations effectueront une
analyse pour établir la capacité d’éventuels participants aux-enchéres-de participer aux
encheres sans occasionner de probléemes financiers ou opérationnels a leurs_propres
entreprises. Seules les entreprises qui, de I'avis de la Société, respectent ce critére de
convenance seront admissibles a la participation aux encheéres. Il faut souligner que si
des participants qui ne sont pas membres compensateurs demandent a participer au
processus d’enchéres, le Service de gestion des risques et le Service dauditdes
opérations doivent effectuer les tests de convenance non seulement a I'égard du
participant éventuel, mais aussi a I'’égard de son membre compensateur.

e TouslesLes participants éventuels au processus d’encheres doivent signer une entente
de non-divulgation, en tant que précurseur a I'examen du contenu du portefeuille et des
garanties du membre compensateur défaillant.

e La Société ménera ensuite des enchéres individuelles et séparées pour chaque catégorie
d’actifs.

e les participants peuvent soumissionner a |I'égard d'une ou de plus—dlune
catégorieplusieurs catégories d’actifs et présenteront leurs soumissions sur la base de la
qguantité de garanties dont ils auraient besoin pour assumer les positions du membre
compensateur défaillant.

e Les soumissions seront présentées sous pli cacheté et devraient étre dans les mains de
la Société avant la fermeture des bureaux a la date indiquée pour les enchéres.

e la Société établira I'adjudicataire en fonction du participant qui a besoin du montant le
moins élevé de garantie pour soutenir le processus de transfert de positions, la priorité
étant accordée aux soumissionnaires dont le profil de risque se trouve amélioré (c.-a-d.
diminution ou augmentation minime du risque couru) par suite de l'inclusion des
positions des membres compensateurs défaillants.

e lLa Société transférera toutes les positions et garanties avant la fermeture des bureaux le

lendemain, tel-qu’il-est-indiqué-danstecomme prévu au cycle de réglement courant de la
Société.

Advenant-gueSi le processus d’enchéres se déroule d’une fagon qui crée un solde résiduel
dans les livres du membre compensateur défaillant, la Société gelera ces garanties et
attendra d’autres instructions quant a leur aliénation tant du Service juridiguedes affaires
juridigues que du conseil. Advenant-gueEn revanche, si les encheres se déroulent d’une fagon
qui engendre un déficit résiduel, la Société aura alors, comme |’établit le conseil, le droit de
refuser toutes les soumissions, d’accepter certaines soumissions et d’en refuser d’autres, ou
d’accepter les meilleures soumissions remises. Dans de telles circonstances, la Société
procédera alors a la mise en ceuvre de mesures additionnelles d’atténuation, comme il est
indiqué ci-apres.

e Une répartition négociée de positions en cours existantes et des dépdbts de garantie
correspondants entre les membres compensateurs restants.
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e En invoquant la regle A-404, la CDCC peut choisir de liquider les positions en cours
restantes a un ou des prix qu’elle juge raisonnables d’aprés les meilleurs
renseignements du marché disponibles.

3.3 COUVERTURE DU PORTEFEUILLE

A tout moment au cours du processus de gestion des cas de défaut, la Société peut,
lorsqu’elle le juge approprié, couvrir le portefeuille du membre compensateur suspendu afin
de limiter I'accumulation des pertes liées au risque de marché et de crédit. |l faut souligner
que, dans un tel cas, la Société peut envisager de recourir aux instruments absents du
paysage de compensation de I'entreprise, y compris les titres au comptant.

3.4 GESTION DE LA LIQUIDITE

Bien gue ce ne soit pas une source de capital disponible pour la compensation de perte, la
Société détient un éventail de facilités de liguidité, auquel elle peut, a sa discrétion, faire
appel pour l'aider a financer ses activités de réduction des pertes. Dans le cas d’'un défaut, la
Société doit prendre une décision quant a la facon de déployer ces ressources. Parmi les
solutions de rechange, on compte :

e un prélevement sur les marges de liquidité de banque commerciale de la Société, en
totalité ou en partie;

e |'‘obtention de capitaux au moyen de ventes au comptant ou de pensions sur titres
portant sur des titres du membre compensateur non conforme;

e au moyen de l'exercice de ses droits de réutilisation des garanties ou de re-
hypothécation des dépdbts de marge du membre compensateur non conforme;

e au moyen de l'exercice de ses droits de réutilisation des garanties ou de re-

hypothécation des dépdts du fonds de compensation des membres compensateurs non
conforme et survivants.

La gestion de ce processus devrait se faire tout au long des efforts de liguidation, et la

Société doit prendre des décisions périodigues courantes a savoir quand et comment ce
financement mérite d’étre déployé.

3.5 MECANISME DE PRISE EN CHARGE DES PERTES

En mettant en ceuvre le processus de gestion des cas de défaut, la Société visera a réduire,
dans la mesure du possible, les pertes pour la Société et ses parties intéressées. Si la Société
subit néanmoins des pertes, elle doit mettre en ceuvre, dans un ordre spécifique, une série
de correctifs d’ordre financier afin de veiller a sa solvabilité financiére et a sa viabilité

continue. Le mécanisme de prise en charge des pertes est décrit a la rubrique 1.6.
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ANNEXE 2

(VERSION PROPRE)

Manuel de défaut

Ce manuel de défaut (le « manuel ») se veut un sommaire des regles de la Corporation canadienne
de compensation de produits dérivés (la « CDCC » ou la « Société ») et confirme certains détails
guant aux actions que la Société peut prendre pour les membres compensateurs ayant des
difficultés financiéeres, potentiellement en situation de défaut ou réellement en défaut a I'égard
d’obligations aux termes des régles. Le manuel décrit les actions possibles de la Société, y compris
la gestion d’une situation de défaut, I'autorité, la communication avec un membre compensateur
et la mise en ceuvre. En cas d’incompatibilité entre les dispositions du présent manuel et les
régles de la Société, les dispositions des régles primeront. Certaines expressions utilisées dans le
manuel sans y étre définies s’entendent au sens qui leur est attribué dans les regles.

Un objectif primordial pour une contrepartie centrale est de s’assurer de I'intégrité des paiements
ou de la livraison physique des titres et ce, méme dans le cas d’'un défaut peu probable de la part
d’'un membre compensateur. Puisque la défaillance d’un ou de plusieurs membres
compensateurs peut avoir un impact sur la continuité des activités de compensation, la Société
doit s’assurer que des mécanismes et des processus efficients permettant de limiter les impacts
néfastes d’un tel événement soient en place en ce qui concerne la surveillance, la détermination
du statut de non-conformité d’'un membre compensateur et la suspension d’'un membre
compensateur. A ce titre, le manuel est destiné aux fins suivantes :

1. décrire les motifs et les événements qui peuvent entrainer le déclenchement du processus de
gestion des cas de défaut, de méme que les mesures d’application que peut prendre la
Société;

2. décrire la procédure de gouvernance suivie par la Société;

3. décrire les outils de réduction des risques a la disposition de la Société.
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Section 1 : Eléments déclencheurs et mise en ceuvre du processus de gestion des cas de

défaut

La section qui suit décrit les motifs et les événements qui peuvent entrainer le déclenchement du
processus de gestion des cas de défaut, de méme que les mesures d’exécution que peut prendre
la Société durant le processus. Cette section comprend les sous-rubriques clés suivantes : les
objectifs du processus de la gestion des cas de défaut, les éléments déclencheurs entrainant le
statut de membre compensateur non conforme et la suspension d’'un membre compensateur, les
répercussions du défaut, les statuts liés au défaut, les prérogatives de la Société dans le processus
d’atténuation de défaut et la cascade de correctifs d’ordre financier pour couvrir les pertes
occasionnées par un défaut.

1.1 OBJECTIFS DE LA GESTION DES CAS DE DEFAUT

Les participants au processus de gestion des cas de défaut devraient en tout temps garder a
I'esprit les objectifs de I'exercice de gestion des cas de défaut. Ces objectifs sont décrits ci-
apres :

Réduire les pertes pour les membres compensateurs attribuables a une incapacité de la
Société de faire des paiements de réglement, de protéger les dép6ts de garantie des
membres compensateurs ou gérer par ailleurs ses responsabilités d’'une fagcon compatible
avec des marchés ordonnés.

Veiller au fonctionnement réel continu du processus de compensation aussi bien durant
le processus de gestion des cas de défaut et aprés celui-ci.

Déployer I'ensemble des pouvoirs et ressources disponibles pour protéger les actifs
financiers et les positions des membres compensateurs n’ayant pas contribué a la
situation de défaut. Cela comprend, dans la mesure du possible, le transfert efficace et
général des comptes clients reliés a un membre compensateur défaillant, y compris toute
position maintenue dans ces comptes et tout dépdt de garantie détenu par la Société
relativement a ces comptes, a un autre membre compensateur.

Réduire I'impact du processus de gestion des cas de défaut sur les marchés.

S’assurer de la solvabilité continue de la Société et de I'accés en temps utile a des
liquidités durant le processus de gestion des cas de défaut et apres celui-ci.

Communiquer aux autorités réglementaires les mesures prises durant tout le processus
de gestion des cas de défaut.

La direction, le personnel et les agents de la Société doivent se comporter en tout temps
durant le processus de gestion des cas de défaut d’'une fagon compatible avec ces objectifs,
et en général abstraction faite d’autres considérations.

1.2 ELEMENTS DECLENCHEURS ENTRAINANT LE STATUT DE MEMBRE COMPENSATEUR NON
CONFORME OU LA SUSPENSION D’UN MEMBRE COMPENSATEUR

Il est bien shr essentiel pour le processus de gestion des cas de défaut de définir les motifs et
les événements qui peuvent faire en sorte qu’un membre compensateur se trouve en
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situation de défaut et, par conséquent, que la Société déclare que ce membre compensateur
est non conforme ou gu’elle le suspende, au besoin. En regle générale, la Société considére
toute situation qui, suivant son appréciation, nuit a la capacité d’'un membre compensateur
de s’acquitter de ses obligations, comme elles sont prévues dans les regles, comme un motif
pour déclarer qu’un membre compensateur est non conforme.

Pour éviter toute ambiguité, comme il est prévu dans les régles, la Société peut déclarer qu’un
membre compensateur est non conforme avant la survenance du défaut, ou en prévision du
défaut ou d’un manquement a un critere d’admissibilité ou a une exigence.

Lorsqu’un membre compensateur non conforme est insolvable ou est incapable ou
susceptible de devenir incapable de s’acquitter de ses obligations de fagon continue aux
termes des regles, et qu’il n’existe aucun espoir raisonnable qu’il soit de nouveau en régle ou
gu’il rétablisse sa situation dans un délai raisonnable, la Société peut alors le suspendre. Plus
précisément, la Société peut suspendre un membre compensateur sans |'avoir déclaré
membre compensateur non conforme au préalable. La Société agira en conséquence pour
tout manquement, réel ou imminent, dont la gravité est telle qu’une suspension est justifiée
compte tenu de la protection de I'intégrité du marché.

1.3 REPERCUSSIONS DU DEFAUT

Le défaut d’un membre compensateur représente I'un des problémes les plus graves auxquels
la Société doit faire face, puisqu’il peut avoir de multiples conséquences et, dans les cas
extrémes, il peut menacer tant le fonctionnement réel continu ou I'intégrité des marchés que
la viabilité de la Société elle-méme. Plus précisément, le défaut d’'un membre compensateur
peut occasionner des pertes a la Société, aux autres membres compensateurs et a leurs
clients. Il peut influer sur les fonds de trésorerie de ces entités et perturber le fonctionnement
courant des marchés. A ce titre, la Société doit disposer de ressources financiéres et de
gestion de risque suffisantes, afin d’identifier les situations éventuelles de défaut, d’évaluer
les dommages éventuels, d’atténuer les impacts sur les marchés et les affaires financieres, et
d’appliquer des correctifs d’ordre financier appropriés pour réduire les pertes aussi bien pour
elle-méme que pour ses parties intéressées.

La Société doit donc engager des ressources appropriées et avoir en place des procédures
adéquates pour veiller a ce que les membres compensateurs respectent tous les critéres
d’adhésion. Les regles, notamment la Regle A-1A —Adhésion a la Société, la Régle A-3 —
Exigences de capital, la Régle A-6 — Dépéts au fonds de compensation et la Régle A-
7 —Marges, prévoient un tel pouvoir de surveillance, et elles doivent étre respectées avec
une extréme rigueur.

1.4 STATUTS LIES AU DEFAUT

Les regles prévoient deux niveaux de statut distincts reliés au défaut d’un membre
compensateur. Le premier est le statut de non-conformité. Dés que le membre compensateur
est ou peut étre insolvable ou devenir incapable de respecter ses obligations, la direction peut
déclarer ce membre compensateur comme étant un membre compensateur non conforme.
L'article A-1A04 des régles de la CDCC énonce les motifs pour lesquels la Société peut déclarer
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un membre compensateur comme étant un membre compensateur non conforme. A la
déclaration du statut de membre compensateur non conforme, la Société a le pouvoir,
comme décrit plus en détail ci-apres, de prendre un large éventail de mesures d’atténuation.

En tenant compte de la gravité de la situation, de la probabilité que le membre compensateur
remédie au défaut, et en vue de protéger l'intégrité des marchés, le conseil peut, a sa seule
discrétion, choisir de suspendre le membre compensateur non conforme.

Ilincombe a la direction de la Société de déclarer un membre compensateur comme étant un
membre compensateur non conforme, alors qu’il incombe au conseil de décider d’'une
suspension. Veuillez consulter les articles A-1A04 et A-1A05 des régles de la CDCC qui
énoncent les caractéristiques du statut de membre compensateur non conforme et de la
suspension d’'un membre compensateur, respectivement.

1.5 PREROGATIVES DE LA SOCIETE DANS LE PROCESSUS D’ATTENUATION DE DEFAUT

Imposition d’un appel de marge additionnelle préalable au défaut

Conformément a l'article A-702, la Société peut, a la suite d’'une décision de la direction, sans
préavis et a sa seule discrétion, imposer une marge additionnelle a un membre
compensateur, qu’il soit un membre compensateur non conforme ou non, pour une période
indéterminée. Bien que cette exigence soit nécessaire dans diverses circonstances, elle
s’applique particulierement aux situations dans lesquelles la Société a des motifs de croire
gu’un défaut est imminent, mais pour lesquelles la décision de déclarer le membre
compensateur non conforme n’a pas encore été prise.

Le membre compensateur sera informé et devra répondre a son exigence de marge
additionnelle dans les mémes délais que les appels de marge réguliers. Cette marge
additionnelle sera ajoutée au montant de la marge de base.

Mise en ceuvre de la procédure d’atténuation de défaut : non-conformité et suspension

Méme si la Société ou le conseil, selon le cas, choisit de placer un membre compensateur soit
dans le statut de membre compensateur non conforme soit en suspension, elle doit le plus
tot possible chercher a évaluer la situation et veiller a ce que tous les correctifs dont elle
dispose soient immédiatement envisageables. La Société doit déployer tous les efforts
raisonnables sur le plan commercial pour gérer le processus de gestion de cas de défaut.

En tenant compte du contexte, de I'importance de I'élément déclencheur et de la capacité du
membre compensateur a rétablir sa situation dans des délais raisonnables, la Société ou le
conseil, selon le cas, peut donc choisir de prendre I'une ou l'autre de I'ensemble suivant de
mesures dans ses efforts visant a atténuer les dommages connexes.

Mesures d’application suivant la déclaration du statut de membre compensateur non
conforme

e Interdire que le membre compensateur non conforme effectue des opérations ou
imposer des limites quant a I’'acceptation ou a I'autorisation de ses opérations.
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e Exiger que le membre compensateur réduise ou liquide les opérations en cours dans les
comptes qu’il a établis aupres de la Société.

e Empécher le membre compensateur de retirer tout excédent des dépbts de garantie ou
restreindre son droit de le faire conformément a l'article A-607 ou a I'article A-704.

e Transférer, exiger que le membre compensateur transfére ou transférer en son nom la
totalité ou une partie des comptes clients tenues par le membre compensateur non
conforme et établies auprées de la Société, toute position maintenue dans ces comptes ou
tout autre compte que détient ce membre compensateur, y compris tout dépdt de
garantie détenu par la Société relativement a ces comptes, a un autre membre
compensateur.

e Entreprendre toute action en justice contre le membre compensateur non conforme qui,
suivant I'appréciation de la Société, peut étre utile pour réduire les pertes liées au défaut.

e imposer des sanctions, des amendes ou des pénalités au membre compensateur et lui
adresser des réprimandes;

Mesures d’application suivant la suspension

e Saisir tous les dépots de garantie déposés aupres de la Société, y compris la contribution
du membre compensateur non conforme au fonds de compensation, en vue de régler les
obligations du membre compensateur.

e Saisir le contréle de toutes les positions en cours détenues par le membre compensateur
défaillant.

e Obtenir I'accés aux dossiers réglementaires du membre compensateur et, au besoin, le
controle de ses dossiers, afin de veiller au traitement efficace continu des affaires et de
veiller a ce que I'entité défaillante continue de se conformer a toutes les regles et missions
de la Société.

e Neutraliser les expositions au marché grace a I'utilisation d’instruments de couverture,
lorsque, si la Société en décide ainsi, la situation du marché ne permet pas d’enchéres ou
de liquidation ordonnées de positions en cours de membres compensateurs défaillants
dans un délai qui est compatible avec le modele de gestion des risques de la Société.

e Rendre une décision a savoir si des comptes firmes et des comptes de teneurs de marchés
(sous réserve de l'objectif de protéger dans la mesure du possible tous les
comptes clients) peuvent se compenser aux fins de réduction des risques.

e Placer tous les comptes en statut de liquidation seulement.

e Effectuer la liquidation de positions en cours, soit directement par le personnel de la
Société ou, le cas échéant, par I'entremise d’agents attitrés.

e Prévoir des encheéres afin de transférer toutes les positions en cours restantes a d’autres
membres compensateurs aux meilleurs prix disponibles.

e Mettre en ceuvre tous les correctifs d’ordre financier disponibles, tel qu’il est décrit plus
en détail ci-apres.

CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION ]
CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITS DERIVES



1.6 CASCADE DE CORRECTIFS D’ORDRE FINANCIER POUR COUVRIR LES PERTES OCCASIONNEES
PAR DES DEFAUTS

Lorsque la société met en ceuvre le processus de gestion des cas de défaut, elle doit, dans la
mesure du possible, déployer tous les efforts raisonnables sur le plan commercial pour
réduire les pertes pour la Société et les parties intéressées. Si la Société subit néanmoins des
pertes, elle doit mettre en ceuvre, dans un ordre spécifique, une série de correctifs d’ordre
financier afin de veiller a sa solvabilité financiere et a sa viabilité continue. Le texte qui suit
décrit ces ressources financiéres, présentées dans I'ordre dans lequel la Société devrait les
mettre en ceuvre pour couvrir les demandes non réglées reliées a la liquidation d’'un membre
compensateur défaillant.

Il faut souligner que ces correctifs d’ordre financier se divisent en deux catégories. La
premiere consiste en une liste des actifs déposés par le membre compensateur défaillant
lui-méme. Dans ses efforts pour couvrir ses obligations, la Société épuiserait d’abord ce
groupe d’actifs, avant d’employer certaines de ses propres ressources, et celles des autres
membres compensateurs, pour combler le déficit.

Ressources du membre compensateur défaillant

Dépo6t de garantie du membre compensateur défaillant. La premiére ligne de protection
financiere est le dép6t de garantie que le membre compensateur défaillant a déposé dans
le cadre du processus courant de constitution d’une garantie de la Société.

Contribution du membre compensateur défaillant au fonds de compensation. Comme
le prévoient les régles, chague membre compensateur doit déposer une contribution
supplémentaire a un fonds de compensation distinct. Dés que la Société a épuisé le dépot
de garantie du membre compensateur défaillant, elle emploiera ensuite ces ressources
dans I'effort d’atténuation de la perte.

S’il demeure un déficit aprés le recours aux ressources du membre compensateur
défaillant, la Société emploiera, comme indiqué ci-apres, les ressources de la Société et
les ressources communes suivantes du systeme pour couvrir la perte.

Ressources de la Société et du systeme

Ressources en capital de la Société. La Société se tournerait d’abord vers son propre
capital, mais uniquement vers ses réserves de capital mises de c6té a cette fin, lesquelles
se chiffrent actuellement a un maximum de 5 millions de dollars.

Dépots au fonds de compensation des autres membres compensateurs. La Société
emploierait ensuite les soldes restants du fonds de compensation, sur une base
proportionnelle établie d’apres la taille de la contribution de chaque membre
compensateur.

Appel de fonds aupreés des autres membres compensateurs. Si apres avoir employé tous
les correctifs décrits ci-dessus, il demeure une perte, alors la Société peut, comme le
prévoit I'article A-610 de ses regles, demander a ce que les membres compensateurs

CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION ]
CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITS DERIVES



restants remettent leur contribution au fonds de compensation a leurs niveaux initiaux et
utilisent, sur une base proportionnelle conformément a I’exposition de la CDCC a chaque
membre compensateur restant, pour un montant total qui satisfait a I'obligation en cours.

La Société doit agir de facon rigoureuse pour veiller a ce qu’elle suive ces politiques, les
exécute de facon efficace et communique avec toutes les parties intéressées de facon
efficace. Si la Société est par la suite en mesure de récupérer toute perte subie aupres du
membre compensateur défaillant, elle doit tout d’abord rembourser toute cotisation au
fonds de compensation des membres compensateurs restants ayant été utilisée afin de
couvrir la perte, avant de rembourser les réserves de capital de la CDCC utilisées.

Section 2 : Procédure de gouvernance en matiéere de gestion des cas
de défaut

Dans la présente section, la Société décrit les actions précises que doivent prendre son personnel,
la direction et le conseil, pour veiller a ce qu’elle décéle rapidement une situation de défaut, y
réagisse et la gere de facon efficace. La section contient les deux rubriques suivantes :

1. Structure de gouvernance

2. Roles et responsabilités lors de la déclaration de membre compensateur non conforme
ou de membre compensateur suspendu

2.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Le processus de gestion des cas de défaut de la Société est régi, sous les auspices du conseil,
par deux comités, lesquels sont présentés ci-dessous dans leur ordre hiérarchique :

e Comité de gestion des cas de défaut

e Comité d'urgence

Dans le processus de défaut, il est important que la Société réagisse le plus possible en temps
opportun afin de déceler la possibilité d’un cas de défaut d’'un membre compensateur. A ce
titre, sous le pouvoir du président ou de son délégué, si la Société recoit a tout moment de
I'information qui pourrait, a son avis, selon toute attente raisonnable, mener a un cas de
défaut chez un membre compensateur, elle convoquera le plus tot possible une réunion du
comité de gestion des cas de défaut, lequel est composé des personnes occupant les fonctions
suivantes :

e Président et chef de la compensation de la CDCC

e Vice-président et chef de la gestion des risques de la CDCC

Directeur, Gestion des risques, Service de la gestion des risques de la CDCC
Directeur, Division des opérations intégrées, Service des opérations de la CDCC
Directeur, Initiatives stratégiques de la CDCC

Vice-président, Affaires juridiques de la CDCC
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e Gestionnaire, Gestion des mises en production des Tl de TMX

Chacune de ces personnes doit, dans la gestion de son service, agir avec la rigueur nécessaire
pour évaluer les problemes, en définir 'ampleur, recommander des mesures et informer la
direction, le conseil et les autres parties intéressées de la Société, le cas échéant.

Il incombe au comité de gestion des cas de défaut de prendre les décisions liées au processus
de gestion des cas de défaut, nommément la détermination du statut non conforme d’'un
membre compensateur et les mesures a prendre en vue de limiter les pertes pour la Société
et des membres compensateurs conformes. En vue de I'aider a remplir son mandat, le comité
de gestion des cas de défaut est secondé par le comité d’urgence.

Le vice-président et chef de la gestion des risques est le président du comité d’urgence. Ce
comité est constitué de tous les membres siégeant au comité de gestion des cas de défaut
ainsi que des experts occupant les fonctions suivantes (ou de tout autre représentant ou
délégué dont la participation pourrait s’avérer utile lors du processus) :

e Trésorier de la CDCC

e Vice-président, Division de la réglementation, Bourse de Montréal

e Vice-président, Communications d’entreprise et Affaires publiques, Groupe TMX

e Vice-président, Opérations de marché, services et connectivité, Bourse de Montréal
e Directeur, Division des opérations intégrées de la CDCC

e Gestionnaires du service de la gestion des risques

Il incombe au comité d’urgence d’assurer une évaluation continue de la situation et de faire
rapport, le cas échéant, au comité de gestion des cas de défaut et au conseil, de fagon a veiller
a ce que ces entités soient en mesure de prendre des décisions éclairées durant le processus.

2.2 ROLES ET RESPONSABILITES LORS D’UNE DECLARATION DE NON-CONFORMITE
OU DE SUSPENSION

Les regles définissent deux statuts en matiére de défaut d’'un membre compensateur, le statut
de membre compensateur non conforme et la suspension. Le statut de membre
compensateur non conforme peut étre décrété par la direction de la Société alors que la
suspension doit étre entérinée par le conseil.

DECLARATION DU STATUT DE MEMBRE COMPENSATEUR NON CONFORME

Motifs

L'article A-1A04 énonce les motifs sur lesquels la Société se fonde pour déclarer le statut de
membre compensateur non conforme. Ces motifs ne sont cependant pas exhaustifs.

Communication

Le membre compensateur doit aviser la Société s’il est insolvable ou incapable d’honorer ses
obligations conformément aux régles.
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Cependant, dans le cas ol le membre compensateur est déclaré comme étant membre
compensateur non conforme par la Société, celle-ci doit en informer le membre
compensateur par écrit ou par téléphone.

Autorité

La Société peut décider du statut de non-conformité.

Réponse requise des membres compensateurs non conformes

Le membre compensateur qui connait un cas, d’ordre technique ou autre, a l'issue duquel il
ne respecte pas ou est susceptible de ne pas respecter les besoins opérationnels quotidiens
de son entreprise doit immédiatement en informer la Société. Le défaut d’aviser
immédiatement les membres compétents du personnel de la Société peut donner lieu a une
action administrative. Le membre compensateur non conforme peut dans certains cas
corriger sa situation par le virement télégraphique des fonds requis ou par le dép6t d’'une
garantie additionnelle auprés de la Société.

Parallélement a la notification du statut de membre compensateur non conforme au membre
compensateur, la Société demandera a ce membre compensateur de faire par écrit ses
déclarations relativement a chacun des éléments suivants :

e lacause de I'action qui I'a mis dans le statut de membre compensateur non conforme.
e Les correctifs pris dans I'immédiat.

e Les changements a son profil financier et a ses protocoles d’exploitation pour prévenir
toute récurrence.

Le personnel de la Société collaborera avec le membre compensateur non conforme pour
obtenir et évaluer sa réponse écrite. De fagon concomitante, le comité d’urgence collaborera
avec le comité de gestion des cas de défaut afin d’établir toute action additionnelle immédiate
éventuelle, y compris des recommandations au conseil concernant la suspension.

Si un correctif est pris en temps opportun, la Société examinera I'explication écrite donnée
par le membre compensateur non conforme et établira ensuite les prochaines étapes, y
compris la possibilité de lever du statut de membre compensateur non conforme, ou des
recommandations au conseil a I'’égard de la suspension.

Dans I'application de ces procédures, la Société doit garder a I'esprit I'étroite fenétre de
temps dont elle dispose pour établir les prochaines étapes du processus. Il est essentiel que
tous les membres de la direction et tous les membres du conseil soient disponibles au besoin
pour prendre des décisions efficaces en temps opportun dans de telles circonstances.

Mise en ceuvre

La Société devra travailler de concert avec le membre compensateur concerné et les autorités
réglementaires impliquées afin de rectifier le statut de membre compensateur non conforme.
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Les mesures d’application a la disposition de la Société, comme décrites a I'article A-401 et
précisées davantage a la section 1 du présent manuel, ne sont pas exhaustives et ne sont pas
nécessairement présentées en ordre chronologique. En outre, elles peuvent étre adaptées
par la Société selon les circonstances qui prévalent pendant la période ou le membre
compensateur est considéré comme étant un membre compensateur non conforme.

Notifications

Dés que la Société déclare qu’un membre compensateur est considéré comme étant membre
compensateur non conforme, elle envisagera immédiatement ses obligations en matiere de
notification. Parmi les entités qu’elle doit envisager de notifier, on compte :

e les membres compensateurs;
e |es autorités de réglementation compétentes;
e les bourses et les chambres de compensation.

Bien que la Société ait la prérogative d’établir le moment et le contenu de l'information
communiquée a l'externe, elle devra néanmoins informer immédiatement les ch de
compensation avec lesquelles elle a conclu un protocole d’entente visant le partage de cette
information.

DECLARATION D’UNE SUSPENSION

Motifs

Un membre compensateur non conforme peut étre suspendu selon I'article A-1A04 ou toutes
autres conditions que la Société peut juger pertinentes. La rubrique 1.2 du présent manuel
traite aussi des éléments déclencheurs qui peuvent entrainer une suspension. En fait, aprées
avoir regu I'approbation du conseil, la Société peut suspendre un membre compensateur sans
I"avoir déclaré non conforme au préalable.

Communication

La Société communiquera au membre compensateur les motifs de sa suspension par écrit.
Autorité

Le conseil a I'autorité de suspendre et de lever la suspension d’'un membre compensateur.

Mise en ceuvre

Une fois la suspension confirmée par le conseil, la Société cesse d’agir pour le compte du
membre compensateur.

Selon I'article A-1AQ5, la Société peut alors prendre toute mesure d’application prévue a
I'article A-401 et décrite a la section 1 du présent manuel.
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Comme mentionné dans I'article A-1A05, la suspension peut étre totale ou viser une fonction
relative a un titre ou a une catégorie de titres en particulier, a une opération ou une catégorie
précise d’opérations ou a des titres ou a des opérations en général.

Le conseil peut, en tout temps, lever la suspension du membre compensateur.

Notifications

Dés que le conseil a déclaré la suspension d’'un membre compensateur, le conseil envisagera
immédiatement ses obligations en matiere de notification. Parmi les entités qu’il doit
envisager de notifier, on compte :

e les membres compensateurs;
e |es autorités de réglementation compétentes;
e les bourses et les chambres de compensation.

Bien que le conseil ait la prérogative d’établir le moment et le contenu de la communication
de l'information a I'externe, il devra néanmoins informer immédiatement les chambres de
compensation avec lesquelles la Société a conclu un protocole d’entente visant le partage de
cette information.

Appel

Selon [l'article A-1A07, le membre compensateur peut en appeler de sa suspension.
Cependant, I'appel ne doit pas nuire aux mesures prises par la Société au cours du processus
de gestion des cas de défaut.

Section 3 : Outils de réduction des risques

Dés qu’'un membre compensateur est suspendu, la Société prend des mesures concrétes pour se
protéger et protéger les membres compensateurs conformes. En principe, ces mesures peuvent
étre regroupées en trois catégories et elles sont habituellement prises dans I'ordre présenté ci-
apres. Bien que certaines mesures puissent étre prises par la Société suivant la déclaration du
statut de membre compensateur non conforme, incluant notamment le transfert des
comptes clients, la présente section expose en détail les étapes de mise en ceuvre des outils de
réduction des risques a la suspension d’un membre compensateur.

e Prévention : Les mesures de prévention constituent le point de départ de la gestion de cas de
défaut dans le cadre d’une suspension. Elles visent a empécher que de nouvelles opérations
soient compensées dans le livre du membre compensateur suspendu.

e Contrdle : Les mesures de contréle mettent I'accent sur la prise en charge des actifs et des
positions du membre compensateur suspendu.

e Réduction des risques : Les mesures de réduction des risques visent a transférer les risques,
a rétablir le registre d’opérations appariées ainsi qu’a contrebalancer les risques, au co(t le
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plus bas possible pour la Société et les membres compensateurs conformes, tout en gérant le
risque de liquidité lié au processus de gestion des cas de défaut.

La Section 3 présente également d’autres renseignements sur les outils de réduction des risques
a la disposition de la Société.

3.1 TRANSFERT DES COMPTES CLIENTS

La Société tentera de transférer les comptes clients, en totalité ou en partie, aux livres
d’autres membres compensateurs. Il faut souligner, comme indiqué dans la rubrique portant
sur les objectifs du processus de gestion des cas de défaut du présent manuel, que le transfert
efficace et complet de tous les comptes clients est un objectif spécifique de I'exercice de
gestion des cas de défaut. Pour éviter toute ambiguité, ce transfert comprend le transfert a
un autre membre compensateur de toute position maintenue dans ces comptes ou tout autre
compte que détient ce membre compensateur, y compris tout dépot de garantie détenu par
la Société relativement a ces comptes.

3.2 MISE AUX ENCHERES ET LIQUIDATION

En vue de gérer une situation de défaut et suivant la suspension d’un membre compensateur,
la Société doit rétablir le registre d’opérations appariées. Pour ce faire, elle peut mettre aux
encheres les positions du membre compensateur suspendu ou liquider ses positions.

Immédiatement apres la déclaration de la suspension d’un membre compensateur non
conforme, la Société doit prendre les mesures nécessaires et suivre les étapes présentées ci-
aprées pour mener des enchéres destinées a transférer les garanties et positions restantes a
un autre membre compensateur.

e Le président de la Société communiquera avec le représentant le plus haut placé
disponible du membre compensateur défaillant pour informer I'entreprise de son
intention de mener des encheres.

e La Société signera une entente de non-divulgation avec le membre compensateur
défaillant, I'autorisant, entre autres choses, a montrer I'information relative aux positions
et aux garanties du membre compensateur non conforme a d’éventuels participants aux
encheres.

e la Société identifiera d’éventuels participants au processus d’encheéres. Il faut souligner
gue ces entités peuvent inclure d’autres membres compensateurs ou d’autres entreprises
d’investissement.

e Le Service de gestion des risques et le Service des opérations effectueront une analyse
pour établir la capacité d’éventuels participants de participer aux enchéres sans
occasionner de problemes financiers ou opérationnels a leurs propres entreprises. Seules
les entreprises qui, de I'avis de la Société, respectent ce critere de convenance seront
admissibles a la participation aux encheres. Il faut souligner que si des participants qui ne
sont pas membres compensateurs demandent a participer au processus d’encheéres, le
Service de gestion des risques et le Service des opérations doivent effectuer les tests de
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convenance non seulement a I'égard du participant éventuel, mais aussi a I'égard de son
membre compensateur.

e Les participants éventuels au processus d’encheres doivent signer une entente de non-
divulgation, en tant que précurseur a I'examen du contenu du portefeuille et des
garanties du membre compensateur défaillant.

e La Société ménera ensuite des enchéeres individuelles et séparées pour chaque catégorie
d’actifs.

e Les participants peuvent soumissionner a I'égard d’une ou de plusieurs catégories d’actifs
et présenteront leurs soumissions sur la base de la quantité de garanties dont ils auraient
besoin pour assumer les positions du membre compensateur défaillant.

e Les soumissions seront présentées sous pli cacheté et devraient étre dans les mains de la
Société avant la fermeture des bureaux a la date indiquée pour les enchéres.

e La Société établira I'adjudicataire en fonction du participant qui a besoin du montant le
moins élevé de garantie pour soutenir le processus de transfert de positions, la priorité
étant accordée aux soumissionnaires dont le profil de risque se trouve amélioré (c.-a-d.
diminution ou augmentation minime du risque couru) par suite de linclusion des
positions des membres compensateurs défaillants.

e La Société transférera toutes les positions et garanties avant la fermeture des bureaux le
lendemain, comme prévu au cycle de réglement courant de la Société.

Si le processus d’encheres se déroule d’'une facon qui crée un solde résiduel dans les livres du
membre compensateur défaillant, la Société gelera ces garanties et attendra d’autres
instructions quant a leur aliénation tant du Service des affaires juridiques que du conseil. En
revanche, si les enchéres se déroulent d’une facon qui engendre un déficit résiduel, la Société
aura alors, comme |'établit le conseil, le droit de refuser toutes les soumissions, d’accepter
certaines soumissions et d’en refuser d’autres, ou d’accepter les meilleures soumissions
remises. Dans de telles circonstances, la Société procédera alors a la mise en ceuvre de
mesures additionnelles d’atténuation, comme il est indiqué ci-apres.

e Une répartition négociée de positions en cours existantes et des dépdts de garantie
correspondants entre les membres compensateurs restants.

e En invoquant la regle A-404, la CDCC peut choisir de liquider les positions en cours
restantes a un ou des prix qu’elle juge raisonnables d’apres les meilleurs renseignements
du marché disponibles.

COUVERTURE DU PORTEFEUILLE

A tout moment au cours du processus de gestion des cas de défaut, la Société peut, lorsqu’elle
le juge approprié, couvrir le portefeuille du membre compensateur suspendu afin de limiter
I"accumulation des pertes liées au risque de marché et de crédit. Il faut souligner que, dans
un tel cas, la Société peut envisager de recourir aux instruments absents du paysage de
compensation de I'entreprise, y compris les titres au comptant.
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3.4 GESTION DE LA LIQUIDITE

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, a sa discrétion, faire appel
pour I'aider a financer ses activités de réduction des pertes. Dans le cas d’'un défaut, la Société
doit prendre une décision quant a la facon de déployer ces ressources. Parmi les solutions de
rechange, on compte :

e un prélevement sur les marges de liquidité de banque commerciale de la Société, en
totalité ou en partie;

e |'obtention de capitaux au moyen de ventes au comptant ou de pensions sur titres portant
sur des titres du membre compensateur non conforme;

e au moyen de I'exercice de ses droits de réutilisation des garanties ou de re-hypothécation
des dépobts de marge du membre compensateur non conforme;

e au moyen de I'exercice de ses droits de réutilisation des garanties ou de re-hypothécation
des dépots du fonds de compensation des membres compensateurs non conforme et
survivants.

La gestion de ce processus devrait se faire tout au long des efforts de liquidation, et la Société
doit prendre des décisions périodiques courantes a savoir quand et comment ce financement
mérite d’étre déployé.

3.5 MECANISME DE PRISE EN CHARGE DES PERTES

En mettant en ceuvre le processus de gestion des cas de défaut, la Société visera a réduire,
dans la mesure du possible, les pertes pour la Société et ses parties intéressées. Si la Société
subit néanmoins des pertes, elle doit mettre en ceuvre, dans un ordre spécifique, une série
de correctifs d’ordre financier afin de veiller a sa solvabilité financiére et a sa viabilité
continue. Le mécanisme de prise en charge des pertes est décrit a la rubrique 1.6.
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