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AVISAUX MEMBRES
N° 2013 — 240
Le 4 octobre 2013

SOLLICITATION DE COMMENTAIRES

MODIFICATIONS AU MANUEL DESOPERATIONSET AU MANUEL DESRISQUESDE
CDCC : JOUR FERIE BANCAIRE

Résumé

Le 31 juillet 2013, le conseil d'administration de la Corporation canadienne de compensation de produits
dérivés (laCDCC) a approuveé des modifications a son manuel des opérations et a son manuel des risques.
L'objet de ces modifications est de changer la méthodologie utilisée afin de calculer la marge
supplémentaire requise le jour du Souvenir (jour férié bancaire).

Veuillez trouver ci-joint un document d'analyse de méme que les modifications proposées.
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 dériveés (Québec) par I’ Autorité des marchés financiers (I’ Autorité).

Le Conseil d administration de la CDCC ale 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.

Les commentaires relatifs aux modifications proposées doivent nous étre présentés dans les 30 jours
suivant la date de publication du présent avis. Priére de soumettre ces commentaires &

M?® Pauline Ascoli

Secrétaire adjointe

Corporation canadienne de compensation de produits dérivés
Tour dela Bourse

C.P. 61, 800 sguare Victoria

Montréal (Québec) H4Z 1A9

Courridl : legal @m-x.ca
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130, rue King ouest, 5iéme étage 3iéme étage
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Tél. : 416-367-2463 Tél. : 514-871-3545
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Ces commentaires devront également étre transmisal’ Autorité al’ attention de :

M® Anne-Marie Beaudoin

Secrétaire

Autorité des marchés financiers

Tour dela Bourse, C.P. 246

800, square Victoria, 22° étage

Montréal (Québec) H4Z 1G3

Courri€l : consultation-en-cour s@lautorite.gc.ca

Pour toutes questions ou informations, les membres compensateurs peuvent communiquer avec le service
aux membres de la CDCC.

Glenn Goucher
Président et chef de la compensation
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Analyse

1. Jour férié bancaire

Nature et objet des modifications proposées

Les marchés des actions et des dérivés sur actions sont fermés pendant les jours fériés au Canada, sauf
le jour du Souvenir (le « jour férié bancaire »), leurs infrastructures de réglement n'étant toutefois pas
ouvertes ce jour-la.

La CDCC propose de changer la maniére de procéder pour calculer la marge supplémentaire requise en
raison du jour férié bancaire. La méthode actuelle consiste a percevoir une marge supplémentaire de
10 % deux jours ouvrables avant le jour férié bancaire et a libérer cette marge le lendemain du jour férié
bancaire. Dans son évaluation du risque de crédit de ses membres compensateurs, la CDCC doit tenir
compte des particularités de ce jour férié (le jour férié bancaire) d’'une maniere plus précise que ne le
permet de le faire la reégle de 'augmentation de 10 % de la marge.

Etant donné que le marché des dérivés sur actions et des dérivés sur indices est ouvert le jour férié
bancaire, mais que la CDCC a des capacités limitées en cas de défaut d’'un membre compensateur, la
méthode de calcul de la marge supplémentaire devrait étre imputée aux membres compensateurs actifs
sur le marché des options sur actions/indices et des contrats & terme. Plus particulierement, la CDCC
propose d’augmenter de un jour le nombre de jours de liquidation utilisé pour le calcul de la marge initiale
de ces produits.

Description et analyse des incidences

Le jour férié bancaire a les incidences suivantes sur les activités de la CDCC :
» LaBourse de Toronto est ouverte, ce qui signifie qu'il y a négociation d’actions et de FNB;

» La Bourse de Montréal est ouverte aux fins de la négociation des dérivés sur actions et des
dérivés sur indices (options et contrats a terme);

» La Bourse de Montréal est fermée aux fins de la négociation des dérivés sur taux d’'intérét;

> Le Service de compensation de titres a revenu fixe de la CDCC est fermé (aucune nouvelle
novation);

» Le service Converge de la CDCC est ouvert, mais I'acheteur d’options doit avoir une marge
supplémentaire suffisante pour couvrir la prime a payer;

» Les marges intrajournalieres sont calculées comme pour un jour normal, mais les
insuffisances ne peuvent étre traitées.

Suivant le modéle de risque que la CDCC utilise pour calculer les marges, le jour férié bancaire a une
incidence sur les deux éléments suivants :
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» Valeur marchande : Tout réglement en especes calculé le vendredi 8 novembre 2013 sera
dans les faits recu et versé le mardi 12 novembre 2013. Le montant comprendra également
toute prime sur option payée ou recue a la suite d'opérations ayant eu lieu le jour férié
bancaire. Le délai de un jour entre le calcul du montant de réglement et le versement de ce
montant est usuel dans le modéle de risque de la CDCC.

» Marge initiale : Le cours des actions et des dérivés sur actions fluctue le jour férié bancaire,
mais les volumes sont habituellement moins élevés que ceux d'une journée normale. En
conséquence, la CDCC pourrait avoir besoin d’'une journée supplémentaire pour liquider le
portefeuille d'un membre défaillant, ce qui se traduirait en définitive par une augmentation de
la marge initiale sur les options sur actions et sur les contrats a terme.

Etant donné les incidences susmentionnées sur la conduite des affaires de la CDCC le jour férié
bancaire, une marge supplémentaire équivalant a 10 % de la marge requise a été percue. Par souci de
précision, la CDCC propose d’augmenter de un jour le nombre de jours de liquidation utilisé pour le calcul
de la marge initiale des dérivés sur actions et des dérivés sur indices. Le tableau qui suit indique la
marge supplémentaire percue selon I'une ou I'autre méthode de 2009 a 2012.

Tableau 1 — Marge supplémentaire du jour férié bancaire en fonction de
la méthode actuelle et de la nouvelle méthode proposée
Marge totale percue — Marge totale percue —
Année Régle du 10 % (valeur Nouvelle méthode Variation
historique) proposée
2012 179 349 746,27 $ 203 850 215,52 $ 14 %
2011 209 975 423,24 $ 241 546 406,25 $ 15 %
2010 153 290 076,64 $ 216 905 045,70 $ 41 %
2009 206 629 311,64 $ 367 770 474,28 $ 78 %

L'augmentation de la marge supplémentaire totale percue selon la nouvelle méthode proposée dépend
du pourcentage de la marge totale attribuable aux positions sur contrats SXF et sur options sur actions.
Les tableaux 2 et 3 indiquent la variation de la marge supplémentaire selon les deux méthodes pour les
cing membres détenant les positions directionnelles les plus importantes (du point de vue de l'intérét en
cours) dans les contrats SXF et les options sur actions.
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Tableau 2 - Marge supplémentaire du jour férié bancaire en fonction de
la méthode actuelle et de la nouvelle méthode proposée pour les cing membres
les plus actifs sur les contrats SXF — 2009 a 2012

. Marge totale percue — Régle Marge totale percue — I
Année Membre L Nouvelle méthode Variation
du 10 % (valeur historique) X
proposée

X 20030024 $ 30940643 % 54 %

W 17895942 $ 18687 320 % 4%

2012 V4 13088 544 $ 16182079 $ 24 %
P 34425011 % 41023742 % 19 %

B 18 592 507 $ 24 374679 % 31 %

Total 104 032 027 $ 131 208 463 $ 26 %

X 18 834 556 $ 25424 339 $ 35 %
AD 13770044 $ 11093141 % -19 %

2011 Z 15636 846 $ 25620825 % 64 %
Y 10133756 $ 13084294 $ 29 %

B 21287302 % 25517320 % 20 %

Total 79 662 504 $ 100739919 % 26 %

X 18921445 $ 26 826 448 $ 42 %

W 12771739 % 22194085 % 74 %

2010 R 6279821 % 8343673 % 33%
B 17 792 407 $ 31004212 % 74 %
Z 18992778 $ 38477072 % 103 %

Total 74 758 189 $ 126 845490 $ 70 %

X 30 063 603 $ 59794184 $ 99 %

B 27 043 080 $ 50 181 357 $ 86 %
2009 Z 36 775709 % 75204125 % 104 %
\W 31040499 $ 64 310010 % 107 %

P 23 006 645 $ 30 488 263 $ 33 %

Total 147 929536 $ 279977939 $ 89 %

Corporation canadienne de compensation de produits dérivés
The Exchange Tower 800, square Victoria
130, rue King ouest, 5ieéme étage 3ieme étage
Toronto, Ontario Montréal (Québec)
M5X 132 H4Z 1A9
Tél. : 416-367-2463 Tél. : 514-871-3545
Téléc. : 416-367-2473 Téléc. : 514-871-3530

www.cdcc.ca



TMX | cocc

Tableau 3 - Marge supplémentaire du jour férié bancaire en fonction de
la méthode actuelle et de la nouvelle méthode proposée pour les cing membres
les plus actifs sur les options sur actions — 2009 a 2012
Année Membre Marge totale percue — Régle Mil?l?vte?lfs I;gtehrggg Variation
du 10 % (valeur historique) .
proposée

I 7145140 $ 13783497 $ 93 %

AF 7 560 965 $ 6 666 406 $ -12 %

2012 X 20030024 $ 30940643 $ 54 %
P 34425011 $ 41023742 % 19 %

W 17 895942 $ 18 687 320 $ 4%

Total 87 057 081 $ 111 101 608 $ 28 %

I 8 706 646 $ 14935779 $ 72 %

X 18 834 556 $ 25424 339 $ 35 %

2011 A 5078 763 $ 7144185 % 41 %
AF 9352819% 6292 758 $ -33 %

W 18 839624 $ 9893058 $ -47 %

Total 60 812 409 $ 63690119 $ 5%

I 7461 988 $ 12 685 788 $ 70 %

P 30 644 003 $ 37873710 % 24 %

2010 A 2915304 $ 4079155 % 40 %
AF 4400274 % 4244537 $ -4 %

X 18921 445 $ 26 826 448 $ 42 %

Total 64 343013 $ 85 709 638 $ 33%
I 10075744 $ 21304 998 $ 111 %

P 23 006 645 $ 30488 263 $ 33 %

2009 A 5362110 % 7264204 % 35 %
AF 7700 346 $ 4527746 % -41 %

X 30 063 603 $ 59 794 184 $ 99 %

Total 76 208 448 $ 123379395 % 62 %

Les tableaux 2 et 3 indiquent que la marge supplémentaire du jour férié bancaire sera imputée aux
membres les plus actifs sur les marchés des contrats SXF et des options sur actions. L'augmentation
moyenne de la contribution des cing principaux porteurs de contrats SXF est de 51 %. De méme,
'augmentation moyenne de la contribution des cing principaux porteurs d'options sur actions est de
32 %.

En plus d’'une analyse des incidences, la CDCC a produit une grille d’analyse du risque, qui peut étre
consultée au besoin. Cette grille vise a rendre compte, de maniére condensée, des principaux risques
rattachés aux modifications proposées. En résumé, les modifications proposées concernant le jour férié
bancaire a peu, voire pas du tout d’incidence sur le risque de marché, le risque de crédit et le risque de
liquidité en général étant donné qu’elles visent une augmentation des marges pour les options sur actions
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et pour les contrats a terme sur indices boursiers qui sont négociés le jour férié bancaire (des produits qui
augmentent le risque pendant le jour férié bancaire). Les modifications proposées n'ont donc pas

d’incidence importante sur les risques opérationnel et juridique.

Processus de modification

Les propositions de modification ont été élaborées par le service de gestion des risques, sans

consultation des marchés.

Incidences sur les systémes technologiques

La solution proposée ne requiert pas de changement significatif aux systemes de la CDCC.

Analyse comparative

Sans objet
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Section: 1-1

PREAMBULE ET DEFINITIONS

PREAMBULE
Le présent manuel des opérations modifié et mis ajour annule et remplace les versions antérieures du manuel.

La CDCC et ses membres sont contractuellement liés par la convention d’adhésion, laquelle est congtituée de la
demande d'adhésion si €elle est acceptée par la CDCC, dans sa version modifiée de temps a autre, laquelle intégre par
renvoi les régles de la CDCC, dans leur version modifiée de temps a autre. Les régles de la CDCC comprennent le
présent manuel des opérations, dans sa version modifiée de temps a autre. En cas d’incompatibilité, |es dispositions des
regles (e manuel des opérations étant exclu) ont préséance sur le présent manuel des opérations. Les dispositions des
régles (le présent manuel des opérations étant inclu), en cas d’incompatibilité, ont préséance sur les dispositions de la
demande d’ adhésion.

Le manuel des opérations présente des détails pratiques concernant : i) certaines définitions, ii) les délais, iii) les
rapports, iv) le traitement des opérations, v) les positions ouvertes, vi) les levées, les livraisons, les assignations et la
remise, vii) le réglement, viii) le traitement des marges supplémentaires, et ix) les honoraires de compensation. Le
manuel des opérations comprend deux annexes qui en font partie intégrante : @) le manuel des risques présentant des
détails pratiques relatifs aux processus de gestion des risques de marge et d’ autres risques, y compris le manuel de
défaut (en appendice), et b) le modéle de convention de dépositaire.

Toutes les heures indiquées dans le présent manuel des opérations renvoient a I’ heure de I'Est, @ moins d'indication
contraire.

Tous les montants inscrits dans le présent manuel des opérations renvoient a la monnaie canadienne, a moins
d'indication contraire.

Certaines expressions utilisées dans le présent manuel des opérations s entendent au sens qui leur est attribué dans les
régles, a moins que le contexte n’indique un sens différent ou & moins qu'il ne soit expressément autrement défini aux
présentes.

DEFINITIONS

« application de compensation de la CDCC » - CDCS et tous les processus s'y rattachant, tel qu'il peut étre
complété ou autrement évoluer de temps a autre.

«auteur d'une levée» - Un membre compensateur qui détient une position acheteur sur une série d’ options en
particulier et présente un avis delevée ala CDCC.

«auteur d'une livraison » - Un membre compensateur qui détient une position vendeur sur une série de contrats a
terme en particulier et qui remet un avis de livraison ou est réputé e faire conformément aux régles, ala CDCC.

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

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

«contrat a terme mini » - un contrat a terme portant sur le méme bien sous-jacent qu’ un contrat a terme standard,
mais dont la quotité de négociation est une fraction de celle du contrat a terme standard conformément aux
conditions du contrat

«contrat aterme standard » - un contrat aterme par rapport auquel il existe un contrat aterme mini.

CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION
CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITSDERIVES
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Section: 1-2

PREAMBULE ET DEFINITIONS

« Converge » - Margque de commercialisation de la partie de |’ application de compensation de la CDCC qui saisit et
traite les opérations sur IMHC, y compris les opérations sur titres arevenu fixe.

«délégataire» - Un membre compensateur qui détient une position vendeur sur un contrat d options ou une
position acheteur sur un contrat aterme et a qui la CDCC délégue I’ obligation de faire livraison du bien sous-jacent,
par suite de la présentation d’un avis de levée ou d’un avis de livraison par un autre membre compensateur (appelé
auteur d'une levée ou auteur d'une livraison) détenant une position acheteur sur la série d’ options pertinente ou une
position vendeur sur la série de contrats a terme pertinente.

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

« dépbt spécifique» - un récépissé d’ entiercement d option de vente, un dépdt du bien sous-jacent d’une option
d’achat ou un dépbt du bien sous-jacent d'un contrat a terme que la CDCC accepte comme bien sous-jacent
équivalent pour couvrir une position vendeur spécifique.

« écran d’'interrogation » - L’ interface graphique (GUI) de I’ application de compensation de la CDCC.

« éléments non réglés» - Toute livraison du bien sous-jacent d’'une option n'ayant pas été réglé au dépositaire
officiel detitres.

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

«fondsd’écart » - Tout dépbt d’ un membre compensateur ala CDCC atitre de marge additionnelle, conformément
aux articles A-702, A-705, A-710, B-412, C-303, C-517 ou D-307 des régles, ou autrement détaillé a la section 8-2
du présent manuel des opérations.

« garantie acceptable » - Des dépbts de garantie effectués par des membres compensateurs sous une forme que la
CDCC juge acceptable comme il est prévu al’ article A-709 des régles.

« levée automatique » - Un processus suivant lequel |’ application de compensation de la CDCC lévera les options
en jeu aun seuil préétabli.

«montants derevenu fixe évalués a la valeur marchande » — Tous les paiements du taux de rachat EVM nets, les
paiements EVM CSF nets et les obligations nettes de redressement EVM, au sens attribué a ces expressions a
I’article D-601 des regles.

«opération initiale » - Toute opération qui est soit un achat initial, soit une vente initidle, et qui dans tous les cas
crée ou augmente I’ intérét en cours du membre compensateur.

« opération liquidative » - Toute opération qui est soit un achat liquidatif, soit une vente liquidative, au sens défini
danslesregles, et qui danstous les cas réduit ou élimine I’ intérét en cours du membre compensateur.

«options sur actions IMHC » - Des options sur actions du marché hors cote, comportant des caractéristiques qui
différent des options négociées en bourse et qui sont compensées par la CDCC par I’ entremise de Converge.

CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION
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Section: 1-3

PREAMBULE ET DEFINITIONS

« pension sur titres courante » - Une pension sur titres dont la patte d’ ouverture a déja été réglée au moment du
rapport concerné.

« pension sur titresfuture» - Une pension sur titres dont la patte d’ ouverture n’' a pas encore été réglée au moment
du rapport concerné.

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

« position de réglement nette » - Toutes les exigences de livraison nette futures et toutes |es exigences de paiement
net contre livraison futures d’un membre compensateur, telles que reportées par la CDCC sur une base journaliére,
en tenant compte de toutes les opérations sur titres a revenu fixe qui ont été réglées au courant de la journée et toutes
nouvelles opérations sur titres a revenu fixe qui ont éé novéesala CDCC.

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

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

« téléchargements FTP » - L’ acces par les membres compensateurs a des fichiers et rapports sur un serveur FTP
qui fait partie de I’ application de compensation dela CDCC.

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

«vendredi d’expiration » - Le troisiéme vendredi du mois, & moins que ce vendredi ne soit pas un jour ouvrable,
auquel cas ce seralejour ouvrable précédent le troisiéme vendredi du mais.

CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION
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Section: 2-1
DELAIS

ACCESEN LIGNE

Les membres compensateurs doivent se connecter a I’ application de compensation de la CDCC en se servant de leurs
terminaux sur ordinateur personnel pour exécuter diverses fonctions (les membres compensateurs doivent fournir, a
leursfrais, leurs propres terminaux sur ordinateur personnel et connexion Internet).

Toutes les instructions (corrections, changements de positions en cours, transferts de positions, dépdts, retraits et
présentation d'avis de levée et d' avis de livraison) doivent &re inscrites en ligne.

L application de compensation de la CDCC permet aux membres compensateurs de visualiser leurs renseignements
courants toute la journée de fagon éectronique (sauf pendant les entretiens périodiques ou les pannes imprévues). De
plus, les membres compensateurs peuvent télécharger leurs rapports aprés 17 h 00 chaque jour gréce a la fonction de
téléchargement FTP.

S un membre compensateur n'a pas d acces éectronique (en raison de problémes techniques) a I’ application de
compensation de la CDCC, la CDCC peut exécuter des instructions au nom du membre compensateur. Pour ce faire, le
membre compensateur doit téléphoner ala CDCC et télécopier le formulaire approprié ala CDCC ou le numériser et
I’envoyer par courriel. Ce formulaire doit étre autorisé avec le timbre d’ approbation du membre compensateur.

Les heures normales de bureau de la CDCC vont de 7 h 00 a 17 h 30 chaque jour ouvrable.
Pour ce qui est des activités opérationnelles relatives aux options dont la date d'expiration est un vendredi

d expiration, des membres du personnel de la CDCC sont sur place a partir de 7 h jusqu'a quarante-cing
(45) minutes aprés laremise du relevé des options levées et cédées (MTO02).
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DELAIS
DELAISPOUR L’ACCESEN LIGNE
CHAQUE JOUR OUVRABLE
Activité Echéance
Heure de réglement des paiements pour le réglement aun jour 7h45

Opérations sur titres arevenu fixe — Délai du cycle de compensation du matin pour les
exigences de paiement contre livraison en attente (exigences de paiement contre livraison net
du matin envoyées a CDS pour reglement au cours du délai de reéglement livraison contre

paiement net du matin) 10h00 &10h15
Déla de réglement livraison contre paiement net du matin 10h15 a10h30
Appel de margeintra-journalier du matin 10h30
Appel de marge intra-journalier de |’ aprés-midi 13h15
Dépbts spécifiques (retrait méme jour) 13h15

Opérations sur titres arevenu fixe — Délai du cycle de compensation de | aprés-midi
al’égard de toutes exigences de reglement en attente (exigences de réglement livraison
contre paiement net de I’ aprés-midi envoyées a CDS pour réglement al’ heure de réglement

livraison contre paiement de fin de journée) 14h00 a 14h15
Dépbts en especes (dépbts de garantie) — moins de 2 000 000 $ (dépot méme jour) 14 h45
Dépbts en especes (dépbts de garantie) — 2 000 000 $ et plus (avis de 2 jours ouvrables) 14h45

Demandes de retrait en espéces (dépbts de garantie) — moins de 2 000 000 $ (retrait méme jour) 14h45

Demandes de retrait en espéces (dépbts de garantie)

—2000 000 $ et plus (avis de 2 jours ouvrables) 14h45
Opérations sur titres arevenu fixe (opérations méme jour) — Heure limite de soumission 15h 30
Tous les dépbts de biens autres qu’ en espéces (dépdts de garantie) 15h30
Toutes les demandes de retrait de biens autres qu’ en especes (dépbts de garantie)

pour retrait le méme jour 15h 30
Toutes les demandes de substitution de biens autres qu’ en espéces (dépbts de garantie)

pour substitution le méme jour 15h 30
Dépdts spécifiques (évauation a un jour) 15h30
Heure de réglement livraison contre paiement de fin de journée 16 h00
IMHC (autre que les opérations sur titres a revenu fixe) — Entrée sans correspondance 16h 30
Transferts de positions 17h25
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DELAIS
Corrections d’ opérations lejour méme et a T+1 17h30
Changements aux positions en cours 17h30
Opérations sur titres arevenu fixe
et contrats aterme sur titres acceptables — Heure limite de compensation
(Lesdirectives de reglement compensé (exigences de livraison nette et exigences
de paiement net contre livraison) sont envoyées a CDS pour réglement le jour ouvrable suivant) 17h30
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DELAIS
DELAISPOUR L’ACCESEN LIGNE (suite)
CHAQUE JOUR OUVRABLE (suite)

Activité Echéance
Contrats a terme — Demande de compensation standard contre mini 17h00
Contrats aterme — Remise d’avisdelivraison 17h30
Options— Remise d’ avis de levée 17h 30
Fermeture de |’ application de compensation de la CDCC — Fermeture des bureaux 17h30
Opérations sur titres arevenu fixe — Disponibles (début du prochain jour ouvrable) 19h00
Elémentsnon réglés
Confirmation des éléments réglés devant étre envoyésala CDCC 16h15
Appelsquotidiens de surveillance de mar ge de capital
La CDCC aviseles membres compensateurs de la marge supplémentaire requise 9h30
Obligation du membre compensateur de combler tout déficit 12 h 00 (midi)

DELAISPOUR L’ACCESEN LIGNE (suite en page suivante)
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DELAIS

DELAISPOUR L'ACCESEN LIGNE (suite)
VENDREDI D’EXPIRATION
Activité

Rapports disponibles (t€l échargement FTP) :
» Relevé des échéances (MX01)
» Relevé quotidien des opérations sur options (MT01)
» Liste desrajustements d’ options/en especes (MT03)

Application de compensation de la CDCC disponible pour :
Corrections d’ opérations

Changements de positions en cours

Transferts de positions

Changements a des | evées automatiques
Saisied avisde levée

Annuler/corriger des levées (du vendredi)

VVVVYYVYYVY

Fermeture de I’ application de compensation dela CDCC
» LaCDCC traite les données saisies sur les échéances

Rapports disponibles (t€l échargement FTP)
Liste des rgjustements au relevé des échéances (MX02)
» Relevé des écarts d’ échéance (MX03)

Application de compensation de la CDCC disponible de nouveau
Révision des données saisies sur |les échéances
> Corrections des données saisies sur |es échéances

Fermeture de |’ application de compensation de laCDCC
» Fermeture des bureaux

Rapports disponibles (téléchargement FTD)
» Relevé des options levées et cédées (MT02)
> Autresrapports et fichiers également disponibles

DELAISPOUR L’ACCESEN LIGNE (suite en page suivante)

CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION

CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITSDERIVES

2-5

Echéance

19h15

19h15
a22h15

22h15

22h30

22h30
a22h45

22h45

00h30



TMX | cpcc

Section: 2-6

DELAIS
DELAISPOUR L’ACCESEN LIGNE (suite)
PERIODE DU PEPS
Activité Echéance
Déclaration quatidienne par les membres compensateurs des positions acheteurs
dans chacun de leurs comptes par ordre chronologique 17h 30
Présentation des avis de livraison 17h30

MISE EN GAGE

Les membres compensateurs doivent saisir les demandes de dépdt ou de retrait de garanties acceptables sur |’ écran
de mise en gage de I’ application de compensation de la CDCC.

LaCDCC surveille les écrans de mise en gage entre 9 h et 15 h 30 lesjours ouvrables.

La CDCC vérifie lavalidité de chague dépbt effectué par des membres compensateurs et s assure que les retraits ne
créent pas de déficits dans les comptes des membres compensateurs (marge, fonds de compensation ou fonds
d’ écart). Toute demande de retrait d’ un dépdt spécifique devrait étre saisie avant le déclenchement du processus
d appel de marge intrgjournalier puisque les dépdts sont évalués a ce moment. Tout retrait de ce type saisi aprés ce
moment ne sera pas traité puisgu’ un tel retrait ne peut faire I’ objet d’ une évaluation convenable.

Les données saisies sur I’ écran de mise en gage de I’ application de compensation de la CDCC sont appariées par la
CDCC avec les données saisies correspondantes du systeme d’ information comptable du dépositaire officiel detitres
pertinent.

Dans certains cas, |’ échange de documents & un bureau de la CDCC par les membres compensateurs (accompagné
d’une impression d’écran de la donnée saisie portant le timbre du membre compensateur) peut étre accepté par la
CDCC comme constituant un dépdt ou un retrait matériel.

Aprés |’ exécution de tous les processus de validation, la CDCC confirme dans I’ application de compensation de la
CDCC les dépbts et/ou retraits des membres compensateurs.

Les dépbts, les retraits et les changements S'y rattachant seront pris en compte dans le rapport sur les dépots et les
retraits du jour ouvrable qui suit (MAOL). Conformément aux régles de la CDCC, toute disparité que le membre
compensateur note en regard de ses propres dossiers devrait é&tre immédiatement signalée ala CDCC.
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CDCC - RAPPORTS
SUJETSDESRAPPORTS
L es rapports destinés aux membres compensateurs renferment |es renseignements suivants :
Opérations Rapports relatifs aux opérations des membres compensateurs, comme les données
saisies sur les opérations, les corrections d' opérations, les rejets d' opérations et les

levées/livraisons. Ces rapports commencent avec le code alphabétique MT.

Frais Rapports relatifs a |’ encaissement des frais de service auprées du membre
compensateur. Ces rapports commencent avec le code alphabétique MB.

Réglements Rapports relatifs aux primes, aux reglements des gains et pertes et alamarge. Ces
rapports commencent avec le code alphabétique M S.

Actifs Rapports relatifs alamaintenance de I’ actif des membres compensateurs ainsi qu’ aux
renseignements de dépositaire. Ces rapports commencent avec le code al phabétique
MA.

Livraison Rapports relatifs aux obligations de livraison et aux livraisons non réglées. Ces

rapports commencent avec le code al phabétique MD.

Positions Rapports relatifs aux positions détenues par des membres compensateurs séparément
des contrats aterme, des options, des IMHC et des opérations sur titres arevenu fixe.
Ces rapports commencent avec le code MP.

Echéances Rapports qu’ utilisent les membres compensateurs pour vérifier les positions venant a
échéance et les levées automatiques. Ces rapports commencent avec le code
alphabétique MX.

Risque Rapports relatifs & la gestion des risques. Ces rapports commencent avec le code
alphabétique MR.

CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION
CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITSDERIVES



TMX | cpcc

Section: 3-2

CDCC - RAPPORTS

DETAILSDESRAPPORTS

Codedu Nom du rapport Description du rapport
rapport (en anglais—traduction
francaise en italique)
Quotidien :

MAO1 Deposits and Withdrawals Détails sur les dépbts et retraits du membre compensateur al’ égard de
Report (Rapports sur lesdépdts | lamarge, du fonds de compensation et du fonds d' écart. (Nota : on
et retraits) trouveraleslettres D, W et PW ac6té de la date de dépdt).

MDO1 Options Unsettled Delivery Liste des livraisons non réglées pour des options.

Report (Releveé des livraisons
d’ options non réglées)

MD51 Futures Unsettled Delivery Liste des livraisons non réglées pour des contrats aterme
Report (Relevé deslivraisonsde | - I’ émission et le nombre de contrats aterme qui doivent étre livrés
contrats & terme non réglées) - le compte auquel lalivraison a été attribuée et le membre

compensateur opposé
- le montant de réglement et la date de réglement.

MD70 Fixed Income Net Settlement L' état de |’ activité quotidienne des réglements de titres acceptables
Délivery Status Report (Rapport | auprés du dépositaire officiel de titres du membre compensateur.
sur lesréglements de titres a
revenu fixe)

MPO1 Options Open Positions Report Liste de toutes les positions en cours pour les options de vente et
(Rapport sur les positions en d’achat du membre compensateur.

COUrs sur options)

MPO2 Sub-Account Options Open Liste de toutes les positions en cours sur options dans les comptes
Positions Report (Rapport sur auxiliaires des comptes-clients, comptes-firmes et comptes polyvalents
les positions en cours sur du membre compensateur.
options des comptes auxiliaires)

MP21 Contract Adjustment Report Liste des positions vendeurs et des positions acheteurs du membre
(Rapport sur lesrajustements de | compensateur avant et aprés le rajustement de contrats pertinents.
contrats)

MP51 Futures Open Positions Report Liste des positions en cours sur contrats a terme et sur options sur
(Rapport sur les positions en contrats a terme du membre compensateur pour tous les comptes.
cours sur contrats a terme)

MP70 Fixed Income Forward Repo Liste des pensions sur titres du membre compensateur acceptées par la
Position Report (Rapport sur les | CDCC pour compensation.
pensions sur titres a revenu fixe
futures)

MP71 Fixed Income Repo Conversion | Liste des pensions sur titres du membre compensateur qui sont passées
Position Report (Rapport sur la | de pensions sur titres futures a pensions sur titres courantes dans la
conversion des pensions sur journée.
titres)

MP73 Fixed Income Running Repo Liste des pensions sur titres courantes du membre compensateur a ce
Open Positions Report (Rapport | jour.
sur les pensions sur titres
courantes en cours)

MP75 Fixed Income Forward Net Liste des obligations futures de positions de réglement nettes du
Settlement Positions Report membre compensateur.

(Rapport sur les positions de
réglement nettes futures)
MP79 Daily Repo Rate Mark to Market | Liste des paiements du taux de rachat EVM, des paiements EVM CSF

Report (Rapport du taux de

et de |’ obligation nette de redressement EVM du membre
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CDCC - RAPPORTS

rachat EVM journalier)

compensateur pour ce jour.

MRO05 OTCI (Converge) Position Liste du pourcentage des limites de position sur IMHC (Converge) du
Limits Usage Report (Rapport membre compensateur utilisées.
sur I" utilisation des limites de
position IMHC (Converge))

MR50 Daily Capital Margin Liste des exigences de marge et de capitalisation du membre
Monitoring Report (Rapport de | compensateur. Indique si une marge supplémentaire est requise.
suivi quotidien de marge de
capitalisation)

MS01 Daily Settlement Summary Liste des soldes d’ actif avec les exigences de marge et le réglement en
Report (Sommaire quotidien des | espéces en dollars canadiens et américains.
réglements)

MS03 Trading and Margin Summary Liste des primes sur options, des réglements des gains et pertes, des
Report (Rapport sommaire sur primes sur contrats a terme et des exigences de marge pour chagque
les opérations et la marge) compte auxiliaire. Nota : Ne comprend pas |es rajustements

d’opérations (T+1).

MS05 SPAN Performance Bond Le rapport indique que les exigences de cautionnement d’ exécution
Summary Report (Rapport (marge) pour chaque membre compensateur par type de compte.
sommaire sur le cautionnement
d’ exécution SPAN)

MS07 Intra-Day Margin Report Détails des appels de marge avec les exigences de marge par compte.
(Rapport sur la marge
intrajournaliere)

MS08 Daily Margin Activity Report Liste des détails des positions par groupe de classes avec les exigences
(Relevé quotidien des marges) de marge.

MS70 Fixed Income Net Settlement Liste des opérations sur titres a revenu fixe qui composent la position
Position Activity Report de réglement net du membre compensateur.

(Rapportd’ activité sur la
position de réglement net de
titres a revenu fixe)

MS75 Fixed Income End of Day Détail des directives de réglement net du membre compensateur,
Settlement Instruction Report devant étre communiquées au dépositaire officiel de titres aprés
(Rapport des directivesdefinde | I'heure limite de compensation.
journée de réglement detitresa
revenu fixe)

MTO1 Options Daily Transaction Liste des détails pour tous |es contrats d’ options du jour ouvrable
Report (Relevé quotidien des précédent.
opérations sur options)

MTO2 Options Exercised and Assigned | Liste destotaux pour les positions levées et |es positions assignées sur
Report (Rapport sur options options par série d’ options (y compris les valeurs en dollars de débit et
levées et assignées) de crédit des opérations).

MTO3 List of Options/Cash Liste de tous les rajustements d’ opérations et changements de
Adjustments Report (Liste des positions en cours, y compris | es rajustements en especes et les
rajustements d’ options/en transferts de position.
especes)

MTO5 Options Consolidated Activity Liste de toutes les positions avec les activités, y compris les primes sur
Report (Rapport d’ activité options.
consolidé sur les options)

MTO06 Options Sub-Account Liste des positions avec les activités, y compris les primes sur options

Consolidated Activity Report
(Rapport d' activité consolidé sur
les options des comptes

uniguement pour les comptes auxiliaires de client, firme et polyvalent.
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CDCC - RAPPORTS

auxiliaires)

MT10 Unconfirmed Items Report Liste de tous les @ éments qui demeuraient non confirmés par le
(Rapport sur les éléments non membre compensateur oppose alafin du jour ouvrable courant.
confirmeés)

MT29 Trades Rejection Modification Liste de tousles rejets d’ opérations originaux et modifiés pour le
Report (Rapport sur la membre compensateur.
modification de rejets
d’' opérations)

MT51 Final Futures Daily Transaction | Liste des détails des opérations pour toutes les activités sur contrats a
Report (Rapport quotidien des terme et sur options sur contrats a terme.
opérations sur contrats a terme
final)

MT52 Futures Tenders and Liste de tous les détails sur les avis de livraison et les positions
Assignments Report (Relevé des | assignées.
livraisons et assignations de
contrats a terme)

MT53 List of Futures/Cash Liste des détails sur tous les rgjustements d’ opérations sur contrats &
Adjustments Report (Liste des terme et sur options sur contrats a terme, les changements de positions
rajustements de contrats a en cours, y compris les rajustements en especes et les transferts de
terme) position.

MT54 Futures Trading Summary Liste de toutes les séries de contrats a terme et d’ options sur contrats a
Report (Rapport sommaire sur terme et des cours, et des volumes auxquels chague série a été
les opérations sur contrats a négociée. Liste du nombre de contrats achetés et vendus pour chacun
terme) des prix de |’ opération sur série de contrats aterme.

MT66 Futures Sub-Account Liste des positions sur contrats a terme et sur options sur contrats a
Consolidated Activity Report terme avec les activités, y compris les réglements des gains et pertes et
(Rapport d'activité consolidé sur | les primes sur contrats a terme respectivement, des comptes auxiliaires
les contrats & terme des comptes | client, firme et polyvalent.
auxiliaires)

MT70 Fixed Income Novated Liste des opérations sur titres & revenu fixe quotidiennes du membre
Transactions Report (Rapport compensateur qui ont été novées ala CDCC conformément a
des opérations sur titresa I" application de compensation de la CDCC.
revenu fixe novées)

MT71 Fixed Income CSD Novated Liste desinformations fournies par le dépositaire officiel detitresala
Trades Report (Rapport du CDCC concernant |les operations sur titres a revenue fixe quotidiennes
dépositaire officiel detitres sur soumises pour compensation par le membre compensateur.
les opérations sur titres a revenu
fixe novées)

MT73 Fixed Income Trade Rejection Liste des details des opérations sur titres a revenue fixe qui ont été
Report (Rapport d’ opérations rejetées (DK) par laCDCC ou par e membre compensateur lui-méme.
sur titres a revenu fixe rejetées)

MT74 Fixed Income Not-Novated Liste des operations sur titres a revenue fixe quotidiennes n' ayant pas
Transactions Report (Rapport été novéesala CDCC, y compris celles qui sont rejetées ou
d opérations sur titresarevenu | orphelines.
fixe non novées)

MT92 Options on Futures Exercised & | Liste destotaux des positions levées et des positions assignées sur
Assigned Report (Rapport sur options sur contrats aterme par série. Nota : La valeur des positions
lesoptions sur contratsaterme | levées et des positions assignées sur options sur contrats a terme est de
levées et assignées) néant.

MT99 Detailed Futures Consolidated Liste détaillée de toutes les positions sur contrats a terme avec les

Activity Report (Rapport
d’ activité consolidé détaillé sur

activités, y compris les réglements des gains et pertes. Liste détaillée
de toutes les positions sur options sur contrat aterme et activités, y
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CDCC - RAPPORTS

| les contrats & terme) | compris |es primes sur contrats a terme.
Mensudl :

MAT71 Clearing Fund Statement (Relevé | Indique I’ obligation du membre compensateur al’ égard du fonds de
des dépdts au fonds de compensation. Liste des dépbts courants du membre compensateur
compensation) dans le fonds de compensation et de ce qui est dQ.

MBO1 Monthly Clearing Fees Invoice | Cerapport résume les frais mensuels de compensation sous forme de
(Facture mensuelle desfraisde | facture—IL N'Y A AUCUN PAIEMENT A EFFECTUER. Le systéme inclut
compensation) automatiquement I’ encaissement des frais dans | e réglement quotidien

au cours de la matinée du cinquiéme jour ouvrable du mois.

MBO02 Monthly Clearing Fees Details Ce rapport renferme les quatre sous-rapports suivants :

Report (Rapport mensuel « Frais» - il S agit des produits par compte auxiliaire.

détaillé sur lesfraisde « Sommaire par catégorie » - il s agit d’un sommaire par produit.

compensation) « Sommaire par type d opération sur compte » - il S'agit d’un
sommaire des frais d’ opération par compte auxiliaire.

MBO03 Monthly Fixed Income Clearing | Ce rapport fait état des frais de compensation qui sont dus par le
Fees Invoice (Facture mensuelle | membre compensateur al’ égard de ses opérations sur titres a revenu
des frais de compensation liés fixe.
aux opérations sur titresa
revenu fixe)

MT40 Broker Ranking by Account Classement individuel du membre compensateur au sein delaCDCC

Report (Rapport sur le
classement des courtiers par
compte)

pour les contrats, la valeur négociée et |les opérations (négociation
uniquement) par mois avec cumul annuel.

Période du PEPS:

MP56 FIFO Position Report (Rapport | Liste des séries de contrats a terme avec positions par ordre
sur la position du PEPS) chronologique, contrats en positions.
MP60 FIFO Declaration vs. Open Liste des positions sur contrats a terme du membre compensateur et la

Position Report (Déclaration du
PEPS contre rapport sur les
positions en cours)

déclaration des positions acheteurs du PEPS.

Echéance d’ options sur contrats a terme:

MT51 Final Futures Daily Transaction | Liste des détails des opérations pour toutes les activités sur contrats a
Report (Relevé quotidien des terme et sur options sur contrats aterme.
opérations sur contrats a terme
finales)

MX11 Futures Options Expiry Report Liste de toutes les options sur contrats a terme venant a échéance avec
(Relevé des échéances des les montants des options en jeu ou des options hors-jeu et les positions
options sur contrats a terme) de levée automatique pour les échéances.

MX12 Futures Options Expiry Liste de tous les rajustements des opérations et des changements de
Adjustments Report (Relevé des | positions en cours sur les séries venant a échéance uniquement.
rajustements a |’ échéance des
options sur contrats a terme)

MX13 Futures Options Expiry Liste de tous |es changements, suppressions et/ou gjouts déclarés aux

Difference Report (Relevé des
écarts d’ échéance des options
sur contrats a terme)

levées dans le relevé des échéances des options sur contrats aterme
(MX11).

Echéance des options (vendredi soir) :

MTO1

Options Daily Transaction
Report (Relevé quotidien des
opérations sur options)

Liste du détail des opérations de tous les contrats d’ options venant a
échéance un jour ouvrable.
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MTO02 Options Exercised and Assigned | Liste destotaux des positions levées et des positions assignées sur
Report (Relevé des options options par série d’ options (y comprisles valeurs en dollars de débit et
levées et assignées) de crédit des opérations).

MX01 Expiry Report (Relevé des Liste de toutes |es options venant a échéance avec les montants des
échéances) options en jeu ou des options hors-jeu et les positions de levée

automatique pour les échéances.

MX02 List of Expiry Adjustments Liste de tous les rgjustements aux opérations et des changements de
Report (Liste des rajustements positions en cours sur les séries d’ options venant & échéance
au relevé des échéances) uniguement.

MX03 Expiry Difference Report Liste de tous les changements, suppressions et/ou ajouts déclarés aux

(Relevé des écarts d’ échéance)

levées dans le relevé des échéances.

Echéance des | M

HC:

MX01

Expiry Report (Relevé des
échéances)

Liste de toutes les options venant a échéance avec |es montants des
options en jeu ou des options hors-jeu et des positions de levée
automatiques pour |les échéances.

Echéance du jour ouvrable suivant :

MP11 Expired Options Positions Liste du solde des positions sur options échues du membre
Report (Relevé des positions sur | compensateur apres |e processus d’ échéance du vendredi d expiration.
options échues)

MP12 Expired Futures Options Liste du solde des positions sur options sur contrats a terme échues du
Positions Report (Relevé des membre compensateur aprés |e processus d' échéance du vendredi.
positions sur options sur
contrats a terme échues)
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TRAITEMENT DESOPERATIONS

INTRODUCTION

Toutes les opérations boursiéres sont traitées de fagon éectronique. Dans tous les cas, les données aussi bien des
opérations d'achat que de vente sont envoyées au systéme de négociation éectronique de la bourse pertinente, qui
transmet ensuite les opérations appariées a la CDCC. L’'application de compensation de la CDCC vérifie les
renseignements relatifs aux opérations et, sils sont incorrects, les rgjette a des fins de correction et de nouvelle
présentation. S des renseignements relatifs aux opérations sont vaides, les positions en cours des membres
compensateurs sont immeédiatement mises a jour. L’opération boursiere est déclarée dans le relevé quotidien des
opérations sur options (MTOL) ou dans le relevé quotidien des opérations sur contrats & terme find (MT51), le cas
échéant.

Les opérations sur IMHC (autres que les opérations sur titres a revenu fixe) sont également soumises de fagon
électronique. Les membres compensateurs soumettent les détails de leurs opérations individuelles dans les écrans de
saisie des opérations de Converge, qui appariera, validera et confirmera les détalls transactionnels aux membres
compensateurs qui les ont soumis. Les options sur IMHC sont déclarées dans le relevé quotidien des opérations sur
options (MTO1). Aucune correction ne sera permise pour les opérations sur IMHC aprés que la CDCC a émis une
confirmation d’ opération.

Les opérations sur titres a revenu fixe peuvent étre transmises a la CDCC par |’ entremise de centres transactionnels
reconnus suivant diverses méthodes. Les membres compensateurs doivent utiliser une des méthodes suivantes :
1. utiliser les écrans de saisie des opérations de Converge
2. transmettre les volets des opérations par d’ autres moyens électroniques a des fins d’ appariement au sein de
Converge
3. transmettre les opérations appariées par d' autres moyens él ectroniques que la CDCC juge acceptables
4. négocier sur un SNP qui transmettra les opérations appariées par des moyens éectroniques que la CDCC juge

acceptables

5. négocier sur une BDI qui transmettra les opérations appariées par des moyens éectroniques que la CDCC
juge acceptables

6. utiliser la fonction d'appariement des opérations de CDS qui achemine les oppérations appariées a la
CDCC.

Les opérations sur titres a revenu fixe sont déclarées au rapport intitulé « Fixed Income CSD Information Report »
(MTT71).

Les relevés mentionnés aux présentes sont disponibles pour des téléchargements FTP dans la matinée du jour ouvrable
qui suit la présentation des opérations ala CDCC a des fins de compensation. Conformément aux regles de la CDCC,
les membres compensateurs doivent vérifier que ces relevés sont exacts.
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OPERATIONS BOURSIERES (SUR OPTIONSET CONTRATSA TERME)

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

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

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

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

Réciproquement, toutes |es opérations désignées comme des opérations liquidatives diminuent la position vendeur et l1a
position acheteur, respectivement, pour la série d' options ou série de contrats a terme particuliére dans le compte-client
du membre compensateur les déclarant. L’ application de compensation de la CDCC vérifie que toutes les opérations
liquidatives sont valides et s le volume d'une opération liquidative dépasse la position en cours, I'application de
compensation de la CDCC la rgjettera et la remplacera par une opération liquidative ne dépassant pas la position en
cours et par une opération initiale pour le reste de la position en cours qui ne pouvait pas étre liquidée.

Ladésignation d’ une opération comme « initiale » ou « liquidative » peut &re modifiée alafermeture des bureaux.

La CDCC maintient la position acheteur et la position vendeur pour chagque série d’ options et série de contrats a terme
pour les comptes-clients, mais maintient uniquement une position acheteur nette ou une position vendeur nette pour
chaque série d' options et série de contrats a terme pour les comptes-clients compensés, les comptes polyvalents et les
comptes-firmes.
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OPERATIONS SUR TITRESA REVENU FIXE

Les positions de chague membre compensateur sont établies par la CDCC pour les comptes-clients, les
comptes-firmes et les comptes polyvalents, chacun d'eux étant maintenu séparément. La CDCC fournit des relevés
pour chague compte.

Une telle séparation exige que chaque membre compensateur indique si une opération est soumise pour un
compte-client, un compte-firme ou un compte polyvalent au moment ou cette opération est soumise aux fins de
compensation. De plus, si des sous-comptes distincts sont tenus pour chague type de compte, chaque opération doit
étre codée de maniere aindiquer I’ information correspondant au sous-compte.

Toutes les pensions sur titres et les opérations d’ achat ou de vente au comptant doivent étre soumises a des fins de
compensation a la CDCC par I'entremise d’'un centre transactionnel reconnu ou par |'entremise de la fonction
d appariement des opérations de CDS qui achemine les positions appariées ala CDCC.

Deés que la CDCC regoit une pension sur titres ou une opération d'achat ou de vente au comptant, diverses
opérations de validation se produiront. Ces opérations de validation veillent a ce que tous les détails transactionnels
correspondent et a ce que la CDCC n' accepte pas une pension sur titres ou une opération d'achat ou de vente au
comptant ayant des caractéristiques qui ne sont pas acceptables a des fins de compensation.

Dés I’ émission d’ une confirmation d’ opération par la CDCC, la pension sur titres ou |’ opération d’ achat ou de vente
au comptant fait I’objet d’une novation en faveur de la CDCC, de sorte que la pension sur titres ou I’ opération
d’ achat ou de vente au comptant initiale entre les deux membres compensateurs compensant des opérations sur titres
a revenu fixe est annulée et remplacée par deux opérations sur titres a revenu fixe équivalentes, I'une entre le
vendeur et laCDCC et I'autre entre |’ acheteur et la CDCC.
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POSITIONSEN COURS

INTRODUCTION

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

Il incombe a chague membre compensateur de faire concorder |es renseignements inscrits dans le fichier des positions
en cours et tous les rapports pertinents préparés par la CDCC et leurs registres internes. Une attention particuliere doit
étre apportée a la désignation des comptes et a |’ attribution a1’ opération d'un code indiquant s elle est «initide » ou
« liquidative » dans le fichier ou rapport pertinent. Les rapports peuvent étre tél échargés par FTP comme il est indiqué
alasection 2 du présent manuel des opérations.

L’intérét en cours est misajour automati quement lorsque chaque opération, avis de levée et avis de livraison est traité.
RAJUSTEMENTSDESPOSITIONSEN COURS
DISPOSITIONS GENERALES

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

En général, unetelle situation se produira dans les cas suivants:

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

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

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

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

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

Typesderajustements

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

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

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

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

Transferts de positions. Fonction spécifique de I’ application de compensation de la CDCC permettant de
transferrer des positions d'un membre compensateur a un autre ou entre des comptes d’un méme membre
compensateur apres que |’ opération ait été soumise ala CDCC. Nota: Il y a des frais de transfert de positions
par contrat.

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

L es rgjustements ci-aprés sont acceptables dans |e cas des opérations sur titres arevenu fixe :

1

Changements de la position en cours. Ces changements s effectueront au moyen de la fonction de transfert de
positions de I’ application de compensation de la CDCC. Nota: Il y a des frais de transfert de positions par
contrat.

Transferts de positions. Fonction spécifique de |'application de compensation de la CDCC permettant de
transferrer des positions d'un membre compensateur a un autre ou entre des comptes d’un méme membre
compensateur apres que I’ opération ait été soumise ala CDCC. Nota: Il y a des frais de transfert de positions
par contrat.

Conditions applicables aux rajustements:

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

L'avis relatif a tous les rgjustements doit ére donné avant |I'heure précisée a la section 2 du présent manuel des
opérations. Tous les rgjustements effectués sont traités une fois qu’ils ont été vérifiés et validés par la CDCC.
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LEVEES, SOUMISSIONS, ASSIGNATIONSET LIVRAISONS
INTRODUCTION

OPTIONS

Au moment de la levée d’'une option, il revient ala CDCC d' établir les registres de réglement qui faciliteront la
livraison du bien sous-jacent au membre compensateur qui choisit de lever cette option (dans le cas de lalevée d' une
option d'achat) ou le paiement du prix de levée correspondant (dans le cas de la levée d'une option de vente).
Lorsgu’'un membre compensateur léve une option, la CDCC assigne I'obligation de livraison a un membre
compensateur qui est le vendeur des options de la méme série d’ options dans I’ un ou I’ autre de ses comptes-clients,
comptes-firmes ou comptes polyvalents.

L assignation est faite expressément a I'un de ces comptes par la CDCC. Si I'assignation est faite a un compte-
client, il revient au membre compensateur de |’ attribuer a un client particulier. Si I’ assignation est faite a un compte
polyvalent, le membre compensateur doit I’ attribuer au compte polyvalent précis désigné par la CDCC.

La livraison du bien sousjacent et le paiement du prix de levée doivent étre effectués par les membres
compensateurs au moyen de la méthode de réglement indiquée par la CDCC.

CONTRATSA TERME

Tous les contrats a terme qui N’ ont pas été liquidés au plus tard le dernier jour de négociation seront évalués a la
valeur du marché jusgu’ alafermeture le dernier jour de négociation, inclusivement. De plus, le vendeur d’ un contrat
aterme doit remettre un avis de livraison au cours du mois de livraison conformément aux conditions du contrat.

Lorsque le vendeur d'un contrat a terme remet un avis de livraison & la CDCC, la CDCC I'assigne a un membre
compensateur qui est I’ acheteur d'un contrat a terme de la méme série de contrats a terme, dans I'un ou I’ autre de
ses comptes. L’ assignation est faite expressément al’ un de ces comptes par laCDCC. Si I’ assignation est faite par la
CDCC a un compte-client, il revient au membre compensateur de I’ attribuer a un client particulier. Si I’ assignation
est faite a un compte polyvalent particulier, le membre compensateur doit I'attribuer au compte polyvalent
particulier désigné par laCDCC.
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PROCEDURESRELATIVESA L’EXPIRATION
Les avis opérationnels sont envoyés aux membres compensateurs et indiquent les procédures relatives a
I’expiration, et il incombe aux membres compensateurs de mettre en place des procédés adéquats leur
permettant de respecter les exigences et échéances prévues par la CDCC.

OPTIONS

Pour tous les renseignements relatifs aux procédures relatives al’ expiration des options, les membres compensateurs
devraient consulter les avis opérationnels qui sont délivrés environ deux (2) semaines avant la date d’ expiration.

Responsabilitésdela CDCC levendredi d’ expiration

1. Examiner/modifier les prix des biens sousjacents et aviser les membres compensateurs de tout
changement.

2. Auviser les membres compensateurs (par courrier électronique) de toute modification apportée au calendrier
de production.

3. Aviser les membres compensateurs (par courrier électronique) de la situation des processus d’ expiration.

4. Aider les membres compensateurs.

Responsabilités des membr es compensateur sle vendredi d’ expiration

1. Vaeliller a ce que le personnel responsable de I’ expiration connaisse bien toutes les procédures et tous les
procédésrelatifs al’ expiration.
2. Vadlider les écritures al’ aide des écrans d' interrogation ou des rapports pertinents :
a. vérifier que toutes les positions en cours et les rgjustements concordent avec les registres internes,
entrer les nouvelles opérations ou les ragjustements des positions en cours en conséquence;
b. vérifier quele nombre d’ options qui seront automatiquement levées ala date d’ expiration est correct;
c. encequi concerne les changements, indiquer sur I’ écran des échéances dans la colonne « Override » le
nombre total d’ options de chagque série d’ options a lever;
d. vérifier toutes les options hors-jeu ou en jeu devant étre levées et entrer le nombre d’options dans la
colonne « Override ».
3. Valider les changements a |’ aide des rapports et/ou de I'accés en ligne a |’ application de compensation de
laCDCC (conformément aux délais prévus dans la section 2 du présent manuel des opérations).
4. Au besoin, apporter les modifications autorisées (conformément aux délais prévus dans la section 2 du
présent manuel des opérations).

Expirations quotidiennes (sauf le vendredi d’ expir ation)

Lorsque la CDCC regoit les prix liquidatifs et initiaux des biens sous-jacents de la bourse compétente, les prix sont
indiqués sur le relevé d’ expiration pertinent et servent a déterminer les options en jeu et les options hors-jeu.

Les membres compensateurs ont jusgu’'a la fermeture des bureaux un jour ouvrable, au plus tard a la date
d’expiration, pour présenter a la CDCC un avis de levée a I’ égard des options de style américain. Les options de
style européen ne peuvent étre levées qu’ aleur date d' expiration.

Les options IMHC peuvent expirer n'importe quel jour ourable.
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Habituellement, les directives de levée doivent étre entrées en ligne par les membres compensateurs dans
I"application de compensation de la CDCC. Toutefois, si I'application n’est pas accessible, le processus manuel
suivant peut étre utilisé pour présenter lesavisdelevée ala CDCC :

Leformulaire d avis de levée vaide de la CDCC doit étre utilisé.

Le timbre d' autorisation du membre compensateur doit &tre apposé sur le formulaire.

L' avis de levée diment livré sera accepté a tout bureau de la CDCC.

L’ avis de levée doit étre diment livré au plus tard cing minutes avant la fermeture des bureaux.

Le personnel du membre compensateur qui livre I'avis de levée doit étre accessible jusqu’a ce que la CDCC
traitel’ avis.

ISAE S

L’ application de compensation de la CDCC permettra de faire en sorte qu'il y ait suffisamment de positions en cours
sur options de la série d’ options correspondante dans le compte correspondant du membre compensateur en vue de
la levée de I'avis de levée correspondant; dans le cas contraire, la CDCC rgettera I'avis de levée. S'il y a
suffissmment de positions en cours sur options, la position acheteur du membre compensateur est immediatement
diminuée du nombre de positions en cours sur options levées.

UN AVIS DE LEVEE PEUT ETRE ANNULE JUSQU’A LA FERMETURE DES BUREAUX LE JOUR DE SA
REMISE.

OPTIONS
Levées
Lalivraison et le paiement des positions levées sont exigibles ala date de réglement de lalevée.

Jusqu' a la date de reglement de la levée, la CDCC continue d'exiger une marge suffisante afin de faire en sorte
qu’en cas de défaut d’'un membre compensateur, tout avis de levée qu’il a présenté ou qui lui a été assigné, selon le
cas, seramené abien.

Les positions levées et les positions assignées sont communiquées aux membres compensateurs au moyen des
rapports pertinents indiqués dans la section 3 du présent manuel des opérations.

Assignations

Apreés la fermeture des bureaux, tout jour ouvrable ou un avis de levée est présenté ala CDCC, |’ assignation de cet
avis de levée est faite suivant une procédure d' assignation au hasard dans le cadre de laguelle chaque compte du
membre compensateur est traité séparément. Cette séparation vise a faire en sorte que chague compte-client,
compte-firme et compte polyvaent du membre compensateur ait la méme probabilité de se voir assigner des avis de
levée. Lorsqu’un avis de levée est assigné a un membre compensateur a |I'égard d’'un compte donné (p. ex., le
compte-firme), ce membre compensateur ne peut pas attribuer cette assignation & un autre compte (p. ex., un
compte-client).

LaCDCC s efforcerad’ assigner un avis de levée al’ égard de plus de dix contrats d’ options, en lots ne dépassant pas
dix contrats dans chaque série d’ options.

Les avis de levée assignés a un compte-client du membre compensateur sont attribués par le membre compensateur
al’un ou I'autre de ses clients en fonction de toute méthode qui est équitable et qui est conforme aux régles de la
bourse compétente.
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L evée automatique — Options et options sur contratsaterme

Afin de protéger les membres compensateurs contre les erreurs possibles, la CDCC a institué une procédure de levée
automatique pour les séries d’ options venant a échéance. Autrement dit, toutes les options en jeu et les options sur
contrats a terme qui dépassent des limites prédéterminées seront automatiquement levées par la CDCC, a moins de
directives contraires des membres compensateurs.

La CDCC établit des limites prédéterminées et informe les membres compensateurs que toutes les options et options
sur contrats a terme qui dépassent cette limite seront automatiquement levées. La CDCC ne lévera pas
automatiquement une option a parité. La CDCC prévoit une méthode permettant aux membres compensateurs
d apporter des changements a la fonction de levée automatique de I’ application de compensation de la CDCC. Cela
permet aux membres compensateurs de prendre part ou de ne pas prendre part a la levée automatique a I’ égard des
options et options sur contrats a terme qu'ils détiennent. Ainsi, un membre compensateur peut choisir de ne pas
lever une option qui dépasse la limite prédéterminée mais de lever une autre option qui est & parité ou hors-jeu.

Contratsd’ optionslevés et assignés
a) Positions levées

Un membre compensateur qui a levé une option a I’ obligation soit de livrer le bien sous-jacent (dans le cas
d’ une option de vente) soit de payer le prix de levée (dans le cas d’ une option d’ achat).

b) Positions assignées
Un membre compensateur auquel un avis de levée a été assigné a |’ obligation de payer le prix de levée ala

livraison du bien sous-jacent (dans le cas d une option de vente) ou de livrer le bien sous-jacent contre
paiement (dans le cas d' une option d’ achat).
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CONTRATSA TERME
Présentation des avisdelivraison

Les avis de livraison doivent étre présentés avant la fermeture des bureaux au cours de la péiode PEPS
correspondante (lagquelle, sous réserve de quel que rajustement du contrat par la bourse, s' établit comme suit) :

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

Contrats aterme sur actions ~ Trois jours ouvrables avant le premier jour ouvrable du mois de livraison jusgu’a
quatre jours, inclusivement, avant le dernier jour ouvrable du mois de livraison.

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

MCX Avant lafermeture des bureaux le dernier jour de négociation.

Toutes les positions vendeurs en cours dans les indices BAX, SXF, SXM, SCF, lesindices sectoriels, les options sur
contrats a terme sont automatiquement livrées le dernier jour de négociation, conformément aux conditions
rattachées au contrat, apres la fermeture des bureaux.

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

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

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

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

PROCESSUS D’ASSIGNATION SUIVANT LE PRINCIPE «PREMIER ENTRE, PREMIER SORTI »
(PEPS)

Description des procédures

Les mois de livraison des contrats a terme CGB, CGF, LGB et CGZ sont mars, juin, septembre et décembre, selon
ce que prévoit la bourse. Lorsqu’un membre compensateur présente un avis de livraison a I’ égard d’ une position
vendeur, une position acheteur est assignée suivant le principe « premier entré, premier sorti » (PEPS). La CDCC
envoie un avis opérationnel avant chague période PEPS correspondante afin de rappeler aux membres
compensateurs les procédures a suivre.

Le sixieme jour ouvrable avant le premier jour ouvrable du mois de livraison, chague membre compensateur qui
détient des positions acheteurs dans la série de contrats a terme correspondante doit déclarer dans I’ application de
compensation de la CDCC ses positions acheteurs par ordre chronologique pour chacun de ses comptes. Les entrées
doivent indiquer la date a laguelle la position a été établie, le nombre de contrats et le compte. Lorsque la CDCC

CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION
CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITSDERIVES



TMX | cpcc

Section : 6-6
LEVEES, SOUMISSIONS, ASSIGNATIONSET LIVRAISONS

assigne un avis de livraison, la position acheteur ayant la date la plus ancienne sera assignée en premier et la position
acheteur ayant la date la plus récente sera assignée en dernier.

Pendant la période PEPS, les membres compensateurs doivent veiller a mettre a jour leurs déclarations
guotidiennement avant la fermeture des bureaux.

OPERATIONS SUR TITRESA REVENU FIXE

La CDCC agit atitre de contrepartie centrale pour toutes les opérations sur titres a revenu fixe qui sont soumises par
des membres compensateurs a la CDCC pour compensation. Toutes les opérations sur titres a revenu fixe doivent
étre soumise aux fins de compensation a la CDCC par I'intermédiaire d’un centre transactionnel reconnu ou par
I’ entremise de la fonction d’ appariement des opérations de CDS qui achemine les opérations appariées ala CDCC.
Par suite de la novation de ces opérations ala CDCC, la CDCC sera adors |’ acheteur ou le vendeur de la totalité des
registres de réglement qui sont envoyés au dépositaire officiel detitres.

La CDCC enverra quotidiennement différentes transmissions de registres de reglement au dépositaire officiel de
titres.

Registres deréglement brut des opérations méme jour

Pour |es opérations méme jour, deux registres de réglement consistant en des directives de réglement brut (exigences
de livraison brute et exigences de paiement brut contre livraison) seront envoyés sur une base brute au dépositaire
officiel de titres pour reglement en temps réel tout au long du jour immédiatement apres que chague opération méme
jour aurafait I’ objet d’' une novation en faveur dela CDCC.

Registres deréglement net des opérations au reglement différé et contratsa terme sur titre acceptable

Pour les opérations au réglement différé et les contrats a terme sur des titres acceptables dont |e réglement est dii le
jour ouvrable suivant, deux registres de réglement consistant en des directives de réglement net (exigences de
livraison nette et exigences de paiement net contre livraison) seront envoyés au dépositaire officiel de titres sur une
base nette a1’ heure limite de compensation prévue ala section 2 du présent manuel des opérations pour réglement le
jour ouvrable suivant.

Processus de reglement livraison contre paiement net du matin

En ce qui atrait atoutes les exigences de paiement contre livraison en attente au délai du cycle de compensation du
matin prévu ala section 2 du présent manuel des opérations, la CDCC enverra de nouveaux registres de réglement
(exigences de paiement contre livraison net du matin) au dépositaire officiel de titres, lesquels déduiront toute
exigence de paiement contre livraison en attente d’un membre compensateur envers la CDCC de toute exigence de
paiement contre livraison en attente de la CDCC envers ce méme membre compensateur. Le membre compensateur
sera responsable de velller & avoir suffisament de fonds dans son compte de liquidités chez CDS pour régler le
montant |e moins élevé des montants suivants, soit i) |’ exigence de paiement contre livraison net du matin, ou ii) le
montant de la facilité de crédit intra-journaliere de CDCC au cours du délai de réglement livraison contre paiement
net du matin prévu ala section 2 du présent manuel des opérations.

Processus de réglement livraison contre paiement net del’ aprés-midi
En ce qui atrait a toutes les exigences de réglement en attente au délai du cycle de compensation de I’ aprés-midi

prévu a la section 2 du présent manuel des opérations, la CDCC enverra de nouveaux registres de réglement
(exigences de réglement livraison contre paiement net de |'aprés-midi) au dépositaire officiel de titres, lesquels
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déduiront toute exigence de livraison en attente d'un membre compensateur envers la CDCC de toute exigence de
livraison en attente de la CDCC envers ce méme membre compensateur portant sur le méme titre acceptable et/ou
déduiront toute exigence de paiement contre livraison en attente d’'un membre compensateur envers la CDCC de
toute exigence de paiement contre livraison en attente de la CDCC envers ce méme membre compensateur. Le
membre compensateur sera responsable de velller a avoir suffisament de fonds et de titres acceptables dans ses
comptes de liquidités et de titres chez CDS pour régler ces exigences de réglement livraison contre paiement net de
I"aprés-midi au plus tard al’ heure de réglement livraison contre paiement de fin de journée prévue ala section 2 du
présent manuel des opérations.

Livraison

La livraison de titres contre paiement est effectuée suivant le systéme de réglement-livraison par |'intermédiaire du
dépositaire officiel detitres.

En cas d' échec de lalivraison ou de livraison partielle, la CDCC prendra les mesures qui S imposent conformément
al’article A-804 desregles.

La CDCC établiera les directives de réglement net par membre compensateur, CUISIP/ISIN et date de réglement
pour toutes les opérations comprises dans le processus de compensation des opérations au reglement différé (tel que
détaillé a la section ci-dessus intitulée ainsi) a |’ heure limite de compensation. Ces directives de réglement doivent
étre soumises au dépositaire officiel de titres applicable chaque jour et suivant la forme et la tranche de réglement
que le dépositaire officiel de titres juge acceptables a cette fin.

En ce qui concerne les opérations méme jour, la CDCC établiera les directives de reglement brut (exigences de
livraison brute et exigences de paiement brut contre livraison) par membre compensateur et le CUSIP/ISIN
applicable et remettra ces directives au dépositaire officiel de titres compétent (en la forme et tranche de réglement
acceptables a ce dépositaire officiel de titres) immédiatement aprés que chaque opération méme jour aura fait I’ objet
d'une novation en faveur de la CDCC pour réglement immédiat. Nonobstant ce qui précéde, au déla du cycle de
compensation du matin, la CDCC annulera les exigences de paiement contre livraison en attente préalablement
envoyées et les remplacera par des exigences de paiement contre livraison net du matin par membre compensateur
(tel que détaillé ala section ci-dessus intitul ée « Processus de réglement livraison contre paiement net du matin »).

En cas de défaut de livraison d’ une tranche de réglement particuliére a une exigence de livraison nette laCDCC ou a
une exigence de reglement livraison contre paiement net de I’ aprés-midi consistant en une obligation de livrer des
titres acceptables au plus tard a |’ heure de réglement livraison contre paiement de fin de journée prévue a la section
2 du présent manuel des opérations, la CDCC doit faire de son mieux pour tenter de coordonner une livraison
partielle entre les receveurs de titres pour cette tranche de réglement particuliere du titre acceptable concerné. Si
aucun réglement partiel n’est possible, la tranche de réglement sera comprise dans I’ obligation de livraison mobile
du membre compensateur en défaut et la CDCC tentera de nouveau de procéder au réglement de la tranche de
reglement ayant échoué le jour ouvrable suivant. Dans le cas d’'un défaut de livraison concernant une exigence de
livraison brute résultant d’ une opération méme jour soumise apres le délai du cycle de compensation de I’ aprés-midi
et avant |" heure limite de soumission pour étre réglée au plus tard a |’ heure de réglement livraison contre paiement
de fin de journée, la CDCC entrainera un défaut de livraison ou une livraison partielle de la méme quantité de titres
acceptables au membre compensateur qui est receveur detitres al’ égard de I’ opération méme jour concernée.

En cas de défaut de paiement contre livraison au délai de réglement livraison contre paiement net du matin prévu a
la section 2 du présent manuel des opérations, la CDCC imposera une pénaité au membre compensateur
correspondant aux frais qui sont imposés & la CDCC pour I'usage de la facilité de crédit intra-journaliere de la
CDCC en raison de ce défaut de paiement contre livraison. Si le membre compensateur n’a toujours pas
suffisamment de fonds dans son compte de liquidités chez le dépositaire officiel detitres afin de régler I’ exigence de
paiement contre livraison net du matin pertinente, ou le montant correspondant ala facilité de crédit intra-journaliére

CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION
CORPORATION CANADIENNE DE COMPENSATION DE PRODUITSDERIVES



TMX | cpcc

Section : 6-8
LEVEES, SOUMISSIONS, ASSIGNATIONSET LIVRAISONS

de la CDCC (selon le moindre de ces montants) a 11 h, le membre compensateur sera réputé étre un membre
compensateur non conforme, en plus des autres recours dont la CDCC peut se prévaoir dans une telle situation
conformément au paragraphe A-806 1) des Régles.

En cas de défaut de paiement contre livraison al’ heure de réglement livraison contre paiement prévue a la section 2
du présent manuel des opérations, le membre compensateur sera réputé étre un membre compensateur non conforme
et sera tenu de payer ala CDCC tous les frais qui sont imposés a celle-ci pour le financement d’un jour de ce défaut
de paiement contre livraison, en plus des autres recours dont la CDCC peut se prévaloir dans une telle situation
conformément au paragraphe A-806 2) des Régles.

Procédure d’achat forcé

Tel qu' énoncé au paragraphe A-804 3) des Régles, la CDCC peut effectuer une opération d'achat a sa propre
initiative ou ala demande formelle d’un receveur de titres affecté par un défaut de livraison en achetant la quantité
manquante des titres acceptables concernés sur le marché libre.

L orsgue cette procédure est initiée par un receveur detitres, la procédure d' achat forcé se fera comme suit :

1. Lereceveur detitres qui souhaite initier un achat forcé doit envoyer ala CDCC le formulaire d’ achat forcé
(accessible sur le site Web sécurisé de la CDCC) dument compl été, avec I’ information suivante :

Le nom du membre compensateur;

Le numéro du membre compensateur;

Letitre acceptable (ISIN) concerné;

Laquantité de titres faisant |’ objet du défaut de livraison;

Laquantité requise dans |’ achat forcé;

Ladate delivraison de |’ achat forcé, qui devra étre le jour ouvrable courant + pas moins de deux (2)
jours ouvrables entiers.

~oo0oTo

2. Leformulaire d'achat forcé doit étrre soumis ala CDCC dans le format prescrit avec le timbre d’ approbation
du membre compensateur diment apposé sur le formulaire (avec initiaes).

3. Sur réception du formulaire d' achat forcé diment complété par un receveur de titres, la CDCC travaillera avec
le(s) fournisseur(s) de titre(s) responsable(s) du défaut de livraison afin de déterminer si la livraison peut étre
effectuée dans le nombre de jours ouvrables désignés au formulaire d’achat forcé (le « délai de la notice
d achat forcé »).

4. A I'expiration du ddai de la notice d’achat forcé, s le(s) fournisseur(s) de titres n'a pas livré les titres
acceptables concernés, la CDCC initiera une opération d’ achat sur le marché libre.

5. Lorsque lalivraison est regue par la CDCC sur I’ opération d'achat, la CDCC livrera les titres acceptables au
receveur detitres qui ainitié laprocédure d' achat forcé.

6. Tous les frais engagés par la CDCC, y compris les colts impliqués dans I’ opération d'achat forcé, seront
imputés au(x) fournisseur(s) de titres responsable(s) du défaut de livraison. Ces frais seront inclus au rapport
intitulé « Monthly Clearing Fees Details Report » (MBOL) du second jour ouvrable de chaque mois et devront
étre payés a la CDCC le cinquiéme jour ouvrable du mois via STPGV ou par tout autre mode de paiement
approuvé par laCDCC.
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INTRODUCTION

Chaque jour, la CDCC offre un mécanisme de réglement en espéces unique en ce qui concerne les sommes qui ne sont
par réglées par I'entremise d'un dépositaire officiel de titres qu’un membre compensateur doit ala CDCC et que la
CDCC doit a ce membre compensateur, tel que prescrit al’alinéa A-801 2) a) des régles. Les membres compensateurs
peuvent faire un paiement unique ala CDCC ou recevoir un paiement unique de la CDCC, lequel représente la valeur
nette de leurs achats, ventes, gains et pertes et, mensuellement, les frais de compensation. De plus, I’ application de
compensation de la CDCC tient compte des sommes que doivent les membres compensateurs pour les dép6ts de marge
et les montants de reglement des levées/assignations des opérations réglées au comptant.

Le réglement des opérations dans une monnaie donnée est gardé & part tout au long de la procédure de compensation.
Tous les paiements en argent canadien faits &la CDCC et par celle-ci sont encaisses par | entremise d'un systéme de
traitement de paiement irrévocable, appelé le Systéme de transfert de paiements de grande vaeur (STPGV), ou tout
autre mode de paiement approuvé par la CDCC. Tous les paiements en dollars américains sont encaissés par
I’entremise d’un systéme de traitement de paiements appelé Echange de documents financiers informatisé (EFDI).
Comme il est indiqué dans le manuel des risques, la marge que doit payer le membre compensateur est calculée en
fonction des positions en cours ce jour-laindiquées sur le rapport correspondant.

CALCUL DU REGLEMENT

Le cacul du montant de réglement quotidien net d'un membre compensateur est établi d' aprés les opérations (y
compris les rgjustements, les levées, les livraisons et les assignations) et les exigences relatives alamarge, ainsi que les
frais de compensation mensuels.

Le montant du réglement quotidien net de chague membre compensateur est calculé de lamaniére suivante
i) La marge totale requise et toute autre marge supplémentaire exigées a |’égard de chaque compte sont
comparées aux dépbts de garantie.

ii) Les primes, gains et pertes, les montants de réglement des levées/assignations réglés en espéces, les
montants de revenu fixe évalués ala valeur marchande et les rajustements en espéces al’ égard de chaque type de
compte (compte(s)-client(s), compte(s)-firme(s) et compte(s) polyvalent(s)) font I’ objet d’ une compensation de
maniére a obtenir un seul montant de paiement ou d’ encai ssement.

iii) S une marge supplémentaire est exigée, la CDCC demandera au membre compensateur de faire le
paiement ala CDCC.

iv) Des charges diverses comme les frais de compensation sont aussi inclus chague mois. De plus, les amendes
applicables ou tous autres montants exigibles sont encai ssés chaque mois.

Tous les reglements en espéces ala CDCC doivent étre déposés dans le compte de reglement de la CDCC ala Banque
du Canada, ou tout autre compte de la CDCC a une banque de |’ annexe 1, tel que désigné par laCDCC.

AMENDES

La CDCC impose des amendes dans le cas de paiements faits en retard afin de décourager tout retard des membres
compensateurs en ce qui atrait al’ exercice de leurs obligations de paiement.
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REGLEMENT
Réglement lejour suivant

Les paiements dont le réglement s effectue le jour suivant (valeur marchande, primes, insuffisances de marge, €tc.)
doivent étre recus au plustard a7 h 45 le jour ouvrable suivant.

Si un paiement est en retard, la CDCC avisera le membre compensateur qu'il est mis a I’'amende. Le baréme des
amendes est établi d’ apres le principe suivant : Sur une période de trente jours — s'il est dg§a survenu un retard dans les
trente jours précédent, il s agit d’ un deuxiéme retard.

Si le paiement en retard est occasionné par un probléeme d' infrastructure, aucune amende ne seraimposee.

Premier paiement en retard :

e s |laCDCC recoit le paiement dans son compte ala Banque du Canada au plustard & 7 h 55 le jour ouvrable
suivant, il n'y aura aucune amende.

e s le paiement est recu au plus tard a 8 h 30 le jour ouvrable suivant, la CDCC imposera une amende de
1000%.

e s le paiement est recu au plus tard a 8 h 59 le jour ouvrable suivant, la CDCC imposera une amende de
25008%.

e s le paiement n'est pas recu au plus tard & 9 h le jour ouvrable suivant, la CDCC considérera le membre
compensateur comme étant non conforme.

A laréception d un deuxiéme paiement ou d autres paiements en retard :
e s laCDCC aregu le paiement dans son compte ala Banque du Canada au plus tard a7 h 55 le jour ouvrable
suivant, laCDCC imposera une amende de 1 000 $.
e S lepaement est recu aprés 7 h 55 mais avant 8 h 30 le jour ouvrable suivant, la CDCC imposera une amende
de 5000 $.
e s |lepaiement est recu aprés 8 h 30 maisavant 8 h 59 le jour ouvrable suivant, la CDCC imposera une amende
de 10 000 $.

e S lepaiement n'est pas recu a 9 h le jour ouvrable suivant, la CDCC considérera le membre compensateur
comme étant non conforme.

Appelsde marge au coursd’une mémejournée

La CDCC encourage ses membres compensateurs a couvrir les appels de marge au cours d’une méme journée au
moyen d' une garantie autre qu’ en especes.

Les membres compensateurs disposent d’une (1) heure a compter de I'avis pour couvrir un appel de marge au cours
d' une méme journée. Si le paiement est en retard, |es amendes suivantes seront imposées :

e S lepaiement est recu apres un délai de 1 heure mais avant un délai de 1 heure et 15 minutes aprés |’ avis, la
CDCC imposera une amende de 500 $.

e s |lepaiement est recu apres un délai de 1 heure et 15 minutes mais avant un délai de 1 heure et 30 minutes
apres|’avis, laCDCC imposera une amende de 1 000 $.

e s lepaiement n'est pas recu au plus tard 1 heure et 30 minutes aprés | avis, la CDCC considérera le membre

compensateur comme éant non conforme.

Encaissement des amendes

La CDCC encaissera toutes les amendes applicables dans e cadre de la facturation des frais de compensation de fin du
mois.
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FONDSDE COMPENSATION
Chague membre compensateur qui est autorisé a compenser des opérations boursiéres et/ou des opérations IMHC et/ou
des opérations sur titres a revenu fixe doit maintenir dans le fonds de compensation un dép6t correspondant aux
montants exigés de temps a autre par la CDCC conformément a laregle A-6. Le fonds de compensation a été créé afin
de protéger la CDCC et ses membres compensateurs contre les défaillances éventuelles et les autres événements liés au

marché.

La contribution de chague membre compensateur comprend un dép6t de base obligatoire et un dépdt variable, calculé
mensuellement. Les détails relatifs aux dépots de base et variables sont précisés dans laregle A-6.

Relevé des dépbts au fonds de compensation
Le premier jour ouvrable de chague mois, la CDCC remettra a chague membre compensateur un relevé des dépéts au
fonds de compensation qui indique le montant courant des dépbts du membre compensateur et le dépdt exigé d’ aprésle

calcul mensuel du dépbt variable.

Toute insuffisance entre les montants déposés et le montant mensuel exigé doit étre acquittée au plustard 214 h 00 le
jour ouvrable suivant.

Dépbts

L es dépbts au fonds de compensation doivent &tre en espéces ou sous forme de titres gouvernementaux, sous réserve de
critéresidentiques a ceux delamarge, commeil est précisé al’annexe A des présentes, le manuel des risques.

L es dépbts au fonds de compensation sont faits et évaués de la méme maniére et font I’ objet des mémes échéances que
les dépbts relatifs aux marges, commeil est précisé dans la section 2 du présent manuel des opérations.

Retraits

Les membres compensateurs peuvent demander de retirer tout excédent du fonds de compensation, sous réserve des
échéances applicables prévues dans la section 2 du présent manuel des opérations.

Substitutions
Les substitutions de biens (autres qu’en especes) dans le fonds de compensation sont faites de la méme maniére et

visées par les mémes échéances que les substitutions de biens relatifs aux marges commeil est précisé dans la section 2
du présent manuel des opérations.
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FONDSD'ECART

Le fonds d' écart consiste en des dépbts de garantie que la CDCC détient comme marge discrétionnaire, comme (1)
les éléments non réglés, (2) le suivi quotidien des marges de capitaisation, (3) I'appel anticipé de fonds pour

reglement des pertes, (4) la marge supplémentaire d’' IMHC, (5)-la-marge-supplémentaire-desjoursfériés-banecaires;

et (56) les appels de marge au cours d’une méme journée. La CDCC accepte en dépbts dans le fonds d' écart les
formes de garantie prévues al’ article A-709 des Regles dans les proportions qui y sont spécifiées.

(1) lesélémentsnon-réglés

Fonds de garantie, tel que ce terme est défini aux articles B-401, C-501 et D-301 des régles, correspondant a un
montant au moins égal a 105% de la valeur marchande du bien sous-jacent qu’un membre compensateur est en
défaut de livrer, conformément aux articles B-412, C-517 et D-307 respectivement des régles.

(2) lesuivi quotidien des mar ges de capitalisation

Le montant par lequel la marge requise d’un membre compensateur excede son capital, conformément al’ article A-
710 desregles.

(3) I'appel anticipé de fonds pour réglement des pertes

Un montant que la CDCC estime nécessaire pour couvrir |es pertes résultant de conditions de marché ou fluctuations
de prix particuliéres, conformément al’ article C-303 des régles.

(4) lamargesupplémentaired’MHC

Un montant représentant la valeur de la prime payable par |'acheteur avant qu’ une option IMHC soit confirmée,
lequel montant sera libéré le matin suivant le jour ou I’ opération est soumise, conformément a I’ article D-107 des
régles.

{6)(5) lesappelsde marge au coursd’ une mémejournée

Une marge supplémentaire peut étre requise d’ un membre compensateur a I’ entiére discrétion de la CDCC en tout
temps et de temps a autre lorsqu’ elle le juge approprié, alalumiere de changements survenus dans le marché d'un
bien sous-jacent ou dans la situation financiere du membre compensateur, conformément a I'article A-705 des
regles.

Dépbts, retraits, substitutions

Les dépdts, retraits et substitutions de biens (autres qu’ en espéces) dans le fonds d' écart se font de la méme maniére et
font I’ objet des mémes échéances que les dépdts, retraits et substitutions de biens (autres qu’en espéces) au fonds de
marge, conformément ala section 2 du présent manuel des opérations.

Nota :
L’information relative au fonds de garantie se trouve dans le manuel des risques, en annexe A du présent
manuel des opérations.
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Section : 9-1
FRAISDE COMPENSATION

Frais des services de compensation

Des frais de compensation sont demandés aux deux membres compensateurs qui présentent une opération ala CDCC
aux fins de compensation et ces frais dépendent du nombre de contrats visés. Un minimum mensuel est fixé pour les
frais de compensation a I’ égard de chague type de produit (contrats a terme, options, IMHC (sauf les opérations sur
titres arevenu fixe), opérations sur titres arevenu fixe). Dés qu’ un membre compensateur, qui est par ailleurs autorisé a
le faire conformément aux regles, commence a utiliser un service de compensation particulier en soumettant une
premiére opération de ce type de produit, les frais de compensation mensuels minimums applicables seront imposés au
membre compensateur par la suite peu importe s e membre compensateur utilise ou non réellement les services au
cours d' un mois donné, jusgqu’ a ce que le membre compensateur avise valablement la CDCC par écrit qu'il souhaite se
retirer des services de compensation pour ce type de produit, cet avis prenant effet soixante (60) jours aprés que la
CDCC I'aurarecu, pourvu qu'il n'y ait aucune opération en cours portant sur ce type de produit qui se trouve alors dans
un compte du membre compensateur. Nonobstant ce qui précéde, pour la compensation d’ opérations sur titres a revenu
fixe, le montant des frais de compensation minimum applicable sera payable par chague membre compensateur
soumettant des opérations sur titres a revenu fixe dés que la demande d' utiliser ce service de compensation a été
soumise par le membre compensateur dans la forme prescrite par la CDCC et contresignée par la CDCC. Les membres
compensateurs devraient consulter le site Web de la CDCC au www.cdcc.ca pour obtenir le baréme complet des frais
applicables.

Les frais de compensation sont percus séparément et sont payables a la CDCC dans la matinée du cinquiéme jour
ouvrable de chague mois au moyen du STPGV ou par tout autre mode de paiement approuvé par la CDCC. Lafacture
mensuelle des frais de compensation (MBO1 Monthly Clearing Fees Invoice), le rapport mensuel détaillé sur les frais
de compensation (MB02 Monthly Clearing Fees Details Reports) et la facture mensuelle des frais de compensation liés
aux opérations sur titres a revenu fixe (MB03 Monthly Fixed Income Clearing Fees Invoice) sont générés le deuxiéme
jour ouvrable de chague mois et sont disponibles pour les membres compensateurs dans la matinée du troisiéme jour
ouvrable de chague mois.

Frais des services supplémentaires

Outre les services de compensation habituels, un certain nombre de services discrétionnaires sont offerts aux membres
compensateurs. Ces services sont publiés périodiquement sous forme d'avis opérationnels aux membres et il est
possible d’ en prendre connaissance sur le site Web sécurisé. La CDCC établit un relevé mensuel pour ces services. Les
frai's sont encaissés en date du relevé au moyen du STPGV ou par tout autre mode de paiement approuvé par la CDCC.

Frais pour les colits engagés chez CDS (ou autre dépositaire officiel detitres)

Tous les frais de réglements engagés par la CDCC dans CDSX (ou toute autre plateforme de réglement d’ un autre
dépositaire officiel de titres) seront payables par le membre compensateur avec lequel la CDCC effectue un
reglement. Ces colits seront inclus au rapport intitulé « Monthly Clearing Fees Details Report » (MB01) du second
jour ouvrable de chague mois et devront étre payés ala CDCC le cinquiéme jour ouvrable du mois via STPGV ou
par tout autre mode de paiement approuveé par la CDCC.

CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION
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Section : 10-1

AGENT DE SECURITE DU MEMBRE COMPENSATEUR

Les membres compensateurs doivent désigner jusqu’ atrois (3) personnes dans leur entreprise qui seront responsables
de gérer les profils d utilisateurs du membre compensateur (« agents de sécurité »). La désignation des agents de
securité se fait par le dépét ala CDCC du formulaire d'identification d’un agent de sécurité — Sola Clearing, lequel
formulaire doit étre renouvelé sur une base annuelle.

Une fois dument désigné, |’ agent de sécurité doit soumettre une requéte de profil d’utilisateur de la plateforme de
compensation Sola afin de demander ala CDCC d’ gjouter ou de supprimer un profil d utilisateur (ce formulaire est
disponible sur le site Web sécurisé de la CDCC).

L’ agent de sécurité doit remplir ce formulaire avec le timbre d’ approbation du membre compensateur diment apposé
(avec initiales). Lorsgque le formulaire est rempli, le membre compensateur peut I’ envoyer au groupe de services aux
membres a |’ adresse électronique suivante : cdccops@cdcc.ca, ou par télécopieur al’ un des bureaux dela CDCC.

Sur réception du formulaire, I gjout ou le retrait est effectué par I’ un des dirigeants principaux de la CDCC.

C CANADIAN DERIVATIVES CLEARING CORPORATION i
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Glossaire

Bacs : Tous les titres acceptables d’opérations sur titres a revenu fixe qui se
comportent de fagcon semblable sont regroupés dans des « bacs » et chaque bac se
comporte comme un groupe combiné. Les titres acceptables sont mis en bacs suivant
leur durée restante jusqu’a I'échéance et leur émetteur. En raison de la nature du
processus de mise en bac, I'attribution des titres acceptables sera dynamique puisqu’ils
changeront d’'un bac a l'autre a mesure que le titre acceptable approche de son
échéance.

Calculateur de compensation : La Société utilise SOLA® Clearing comme son
calculateur de compensation.

Calculateur de risque : La Société utilise le systéme d’analyse de portefeuille standard
(SPAN®) comme son calculateur de risque.

Evaluation du prix EVM : L’évaluation du prix EVM représente la différence entre la
valeur marchande du titre et les fonds empruntés. Ce montant fait I'objet d’'une garantie
et devrait étre crédité (ou débité) au fonds de garantie de la partie de la mise en pension
et débité (ou crédité) au fonds de garantie de la partie de la prise en pension.

Grille de risques : (aussi appelée RA pour Risk Array) Une grille de risques est un
ensemble de 16 scénarios définis pour un contrat particulier précisant comment une
seule position hypothétique perdra ou gagnera de la valeur si le scénario de risque
correspondant se produit de la situation actuelle a un avenir rapproché (habituellement
le lendemain).

Groupe combiné : Le calculateur de risque divise les positions dans chaque
portefeuille en des groupes appelés groupes combinés. Chaque groupe combiné
représente toutes les positions sur le méme bien sous-jacent final — par exemple, tous
les contrats a terme et tous les contrats d’options finalement reliés a l'indice
S&P/TSX 60.

Imputation pour position mixte inter-marchandises: La Société envisage la
corrélation qui existe entre différentes catégories de contrats a terme lorsqu’elle calcule
la marge initiale. Par exemple, différents contrats a terme sur taux d’intérét sont
susceptibles de réagir aux mémes indicateurs de marché, mais a des degrés différents.
Par conséquent, un portefeuille composé d’'une position acheteur et d’une position
vendeur sur deux contrats a terme sur taux d’intérét différents sera probablement moins
risqué que la somme des deux positions prises individuellement.

Imputation pour position mixte intra-marchandises (intermensuelle) : Les cours
des biens sous-jacents d’un mois d’échéance a un autre ne sont pas en parfaite
corrélation. Les gains d’'un mois d’échéance ne devraient pas totalement compenser les
pertes d’'un autre mois. Pour résoudre ce probléme, le calculateur de risque autorise
I'utilisateur a calculer et a appliquer une imputation a la marge relativement au risque de
position mixte intermensuelle afin de couvrir le risque de ces deux positions.

Intervalle de liquidité : L’intervalle de liquidité est calculé en fonction de I'écart
historique des cours acheteur et vendeur du bien sous-jacent conformément a la méme
formule que celle de l'intervalle de marge.

Intervalle de marge : Paramétre établi par la Société qui fait état de la fluctuation
maximale de cours que le bien sous-jacent pourrait connaitre au cours de la période de
liquidation. Les calculs de I'intervalle de marge (IM) se fondent sur la volatilité historique
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du bien sous-jacent et ces calculs sont réévalués sur une base hebdomadaire. Au
besoin, la Société peut mettre a jour les intervalles de marge plus fréquemment.
L’intervalle de marge sert a calculer la marge initiale de chaque instrument dérivé.

Marge de variation : La marge de variation tient compte de la valeur de liquidation du
portefeuille (aussi appelée colt de remplacement ou CR) qui est gérée par I'entremise
du processus quotidien d’évaluation a la valeur marchande.

Marge initiale : La marge initiale couvre les pertes éventuelles qui peuvent survenir au
cours de la prochaine période de liquidation en raison des fluctuations du marché. Le
montant de la marge initiale est calculé en fonction de la volatilité historique du
rendement du bien sous-jacent pour les contrats d’options, des prix a terme des
contrats a terme et du taux de rendement actuariel (TRA) du titre de I'émission courante
pour les opérations sur titres a revenu fixe.

Plage de fluctuation de la volatilité : Le changement maximal raisonnablement
susceptible de survenir quant a la volatilité du cours du bien sous-jacent a chaque
option.

Plage de fluctuation du cours : La fluctuation maximale du cours raisonnablement
susceptible de survenir pour chaque instrument dérivé ou, dans le cas des options, pour
leurs biens sous-jacents. Le calculateur de risque utilise I'expression PF pour
représenter la variation potentielle de la valeur du produit et la PF se calcule en utilisant
la formule suivante :

PF = Cours sous-jacent x IM x taille du contrat

Plage de risques : Le calculateur de risque choisit la différence entre la valeur courante
au marché d’un bien sous-jacent et sa valeur de liquidation projetée la plus défavorable
obtenue en faisant varier la valeur du bien sous-jacent conformément a plusieurs
scénarios représentant des changements défavorables dans la situation normale du
marché.

Valeur minimale de la position vendeur sur options : Les taux et les régles visant a
procurer une couverture a I'égard des cas particuliers reliés a des portefeuilles de
positions vendeurs fortement hors-jeu. Ce montant fera I'objet d’'un appel s’il est
supérieur au résultat des grilles de risques.

Quotité : Pourcentage escompté par rapport a la valeur au marché des titres donnés en
garantie aux fins du dépbt de garantie. L’'escompte fait état de la volatilité des
fluctuations des cours des biens nantis. Cette réduction permet de veiller a ce que
méme si la valeur au marché d’'un bien donné en garantie baisse, il y ait un délai
suffisant pour faire un appel de garantie supplémentaire pour ajuster sa valeur au
niveau requis.

Scénario actif : Le nombre du scénario de grille de risques qui donne le montant le
plus élevé (le pire des scénarios).

Les modalités et les concepts définis aux présentes et utilisés dans le présent manuel des
risques proviennent du systéme de marge exclusif SPAN® de CME Group, lesquels ont été
adaptés pour l'usage sous licence qu’en fait la CDCC.
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Sommaire

La Société applique des méthodes rigoureuses en matiére de gestion des risques afin
de protéger les membres compensateurs.

Les principaux aspects de la gestion des risques qui sont expressément abordés dans
le présent manuel sont les suivants :

I'acceptabilité des biens sous-jacents;

les appels de marge qui surviennent lorsque la perte potentielle du membre excéde
son dépbt de garantie;

la surveillance du risque de crédit de chaque membre compensateur grace au suivi
périodique du dépbt de garantie et du capital;

la contribution du membre compensateur au fonds de compensation;

la gestion des formes de garantie acceptées en dépbt de garantie et le calcul des
quotités qui s’appliquent sur ces actifs;

le programme de surveillance;

les ajustements aux modalités des contrats;

le processus de gestion des cas de défaut.

VVVY VYV YV VYV
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ACCEPTABILITE DES BIENS SOUS-JACENTS

BIENS SOUS-JACENTS ACCEPTABLES DES OPTIONS SUR ACTIONS

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

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

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

BIENS SOUS-JACENTS ACCEPTABLES DES CONTRATS A TERME SUR ACTIONS

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

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

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

BIENS SOUS-JACENTS ACCEPTABLES DES IMHC

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

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

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

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

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

e I'émetteur doit étre admissible, ce qui comprend les émissions suivantes :

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

o titres de créance de la Société canadienne d’hypothéques et de
logement;
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obligations émises par la Banque de développement du Canada;
obligations émises par Exportation et développement Canada;
obligations émises par Financement agricole Canada; et

obligations émises par Postes Canada;

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

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

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

I'encours net? doit &tre supérieur ou égal & 250 millions de dollars;

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

BIENS SOUS-JACENTS ACCEPTABLES DES PENSIONS SUR TITRES

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

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

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

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

' Pour que les obligations soient considérées comme acceptables par la CDCC, la note de crédit de 'émetteur doit étre
élevé et ne doit pas étre plus de six échelons inférieurs a la note de crédit du gouvernement du Canada attribuée par
Standard & Poor’s (ou par une autre agence de notation reconnue). Par exemple, si le gouvernement du Canada a une
note AAA, la note la plus faible admissible serait A-.

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

La Société compte trois fonds différents pour les besoins de marge et chacun a un but
spécifique :

» le fonds de garantie
» le fonds d’écart
» le fonds de compensation

FONDS DE GARANTIE

Le fonds de garantie est composé de la marge initiale et de la marge de variation. La
marge initiale couvre les pertes potentielles et le risque de marché qui peuvent survenir
a la suite de fluctuations défavorables des cours futurs dans le portefeuille de chaque
membre compensateur dans une situation du marché normale. Par ailleurs, advenant
un cas de défaut, la Société est confrontée a la fermeture du portefeuille des défaillants
dans un court délai (la période de liquidation). De fagon complémentaire, la marge de
variation est un processus de paiement quotidien qui couvre le risque de marché
attribuable a la fluctuation du cours depuis la veille, antérieurement au défaut de 'un de
ses membres compensateurs. La marge de variation est réglée au comptant pour les
contrats a terme et fait I'objet d’'une constitution de garantie pour les contrats d’options,
les IMHC et les opérations sur titres a revenu fixe.

MARGE INITIALE

Comme intrants fondamentaux pour le calcul de la marge initiale, la Société utilise les
paramétres suivants : 1) le niveau de confiance (pour faire état de la situation du
marché normale), 2) la période de liquidation présumée et 3) la volatilité historique sur
une période précise.

Plus particulierement, la Société utilise trois écarts types pour envisager un niveau de
confiance supérieur a 99 % suivant I'hypothése de distribution normale. La Société
envisage également un nombre variable de jours comme période de liquidation
acceptable. Le montant de la marge initiale est calculé d’aprés la volatilité historique des
rendements quotidiens des biens sous-jacents pour les contrats d’options, des
rendements des cours quotidiens des prix a terme pour les contrats a terme et la
variation quotidienne du taux de rendement actuariel (TRA) du titre de I'émission
courante pour les opérations sur titres a revenu fixe. La volatilité historique, conjuguée a
la période de liquidation et au niveau de confiance, donne l'intervalle de marge (IM)
décrit ci-apreés.

CALCUL DE L’ INTERVALLE DE MARGE (IM)

Les calculs de l'intervalle de marge sont réévalués réguliérement. Toutefois, la Société
peut a sa discrétion mettre a jour les intervalles de marge plus fréquemment au besoin.
Les intervalles de marge servent a calculer la marge initiale pour chaque instrument
dérivé.

L’intervalle de marge (IM) se calcule en utilisant la formule suivante :

IM = ‘?’X \/HX MaX[O-ZO jours? 0-90 jours? 0-260 jours]
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OU «n» est le nombre de jours de liquidation utilisé®, « o » est I'écart type des
rendements quotidiens sur 20, 90 et 260 jours et « 3 » équivaut a 99,87 % pour un
intervalle de confiance unilatéral en fonction de I’hypothése de distribution normale.

Calcul de la plage de fluctuation du cours (PF)

Afin de calculer la valeur de liquidation projetée la plus défavorable, le calculateur de
risque utilise I'lM de la formule ci-dessus pour calculer la plage de fluctuation du cours
(PF) et appliquer plusieurs scénarios dans son calcul de la grille de risque (pour une
description détaillée, voir la rubrique traitant des grilles de risques ci-apres).

Une grille de risques est un ensemble de 16 scénarios définis pour un contrat particulier
en précisant comment une position unique hypothétique perdra ou gagnera de la valeur
si le scénario de risque correspondant se produit entre aujourd’hui et une date future
(généralement le lendemain).

La PF est la fluctuation maximale de cours raisonnablement susceptible de survenir
pour chaque instrument dérivé ou, a I'égard des contrats d’options, pour leurs biens
sous-jacents. Le calculateur de risque utilise I'expression PF pour représenter la
variation potentielle de la valeur du produit et la PF se calcule en utilisant la formule
suivante :

PF = Cours du bien sous-jacent x IM x Taille du contrat
CALCUL DE LA MARGE INITIALE

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

® La Société attribue les valeurs suivantes au nombre de jours de liquidation « n » :

Pour les contrats a terme et les contrats d’options, n = 2 jours;
Pour les options IMHC, n = 5 jours;

Pour les opérations sur titres a revenu fixe dont le bien sous-jacent est émis par le gouvernement du Canada ou
par une société d’Etat fédérale, n = 2 jours;

Pour les opérations sur titres a revenu fixe dont le bien sous-jacent est émis par le gouvernement d’'une province
ou par une société d’Etat provinciale, n = a + 2 jours, ou a = nombre de jours supplémentaires.

La valeur de « a » est fondée sur une analyse quantitative et qualitative établie selon le degré de liquidité du bien
sous-jacent, qui est obtenu a partir de paramétres tels que le volume de négociation, les écarts de rendement des
titres du gouvernement du Canada/ gouvernement provincial et les lignes directrices internationales. Dans le cas des
émetteurs qui sont le gouvernement d’une province ou une société d’Etat provinciale, la valeur de « a » est
déterminée au moins une fois I'an et communiquée aux membres compensateurs par avis écrit.

De plus, en prévision du jour du Souvenir (le « jour férié bancaire »), la Société ajoutera un jour supplémentaire au

nombre de jours de liquidation « n ». Ainsi, pour les options et les contrats a terme dont le bien sous-jacent est un

titre de participation (soit les actions et les FNB) ou un indice, la période de liquidation passera a trois jours ouvrables

avant le jour férié bancaire, exclusivement, et pour les options sur IMHC, la période de liquidation passera a six jours

ouvrables avant le jour férié bancaire, exclusivement. La marge supplémentaire du jour férié bancaire sera libérée le

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

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

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

Variables d’entrée pour Contrats d’options Contrats a Opérations sur
calculer la marge initiale (y compris les terme et titres a revenu
options sur IMHC) contrats a fixe
terme sur
actions
Plage de risques ° ° °
Imputation pour position mixte ° °

intra-marchandises
(intermensuelle)4

Imputation pour position mixte ° °
inter-marchandises’

Montant de position vendeur °
minimale sur options (PVMO)

Intervalle de liquidité® .

* Pas applicable pour les contrats a terme sur actions

®ldem 4

® Applicable seulement pour les options sur IMHC avec réglement matériel / livraison
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Scénarios de
risque

MARGE INITIALE POUR LES CONTRATS D’OPTIONS

La présente rubrique décrit comment la marge initiale est calculée pour les contrats
d’options, ce qui comprend les options sur actions, les options indicielles, les options sur
devises, les options sur fonds négociés en Bourse et les options sur contrats a terme.

Les grilles de risques sont obtenues en variant la valeur du bien sous-jacent (huit
scénarios) et la volatilité implicite de I'option (huit scénarios). L'expression « PF » pour
les contrats d’options se calcule en utilisant la formule suivante :

PF = Cours du bien sous-jacent x IM x Taille du contrat
Pour les contrats d’options sur actions, la taille du contrat est généralement égale a 100.

GRILLE DE RISQUES

Chaque scénario de la grille de risques représente des gains ou des pertes attribuables
a des conditions de marché hypothétiques :

» la variation de cours (du sous-jacent) : en hausse (+) et en baisse (-) avec une
fraction de plage de fluctuations correspondante (0, 1/3, 2/3, 3/3 ou 2);

» lavariation de la volatilité (du sous-jacent) : en hausse (+) et en baisse (-) avec une
fraction de plage de fluctuations correspondante (0 ou 1).

Etant donné que certains scénarios envisagent de fortes fluctuations du cours du bien
sous-jacent, la différence totale (gains et pertes) entre le nouveau prix de I'option
théorique (simulé) et le prix de I'option réel ne sera pas prise en compte. Pour les
scénarios 15 et 16, puisque leur probabilité de réalisation est faible, seule une fraction
de 35 % de la différence est considérée. L’objet de ces deux scénarios extrémes
supplémentaires est de réduire le probléme des positions vendeurs sur options qui sont
fortement hors-jeu a proximité de I'expiration. Si le prix du bien sous-jacent varie
notablement, ces positions pourraient alors étre en jeu.

Une plage de fluctuation est une fourchette de fluctuations du cours du bien sous-jacent
et de la volatilité définie pour chaque groupe combiné.

Le calculateur de risque calcule les 16 scénarios de la grille de risques comme suit :

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1" 12 13 14 15

Variation de cours 0 0 13 13 -1/3 -1/3 2/3 2/3 -2/3 -2/3 1 1 -1 -1 2

du sous-jacent®

Variation de la

1 -1 1 -1 1 -1 1 - 1 -1 1 - 1 -1 0

volatilité*
Fraction de 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 35
pondération prise % % % % % % % % % % % % % % %
en compte

* Exprimée dans

la plage de fluctuation

Chaque valeur de la grille de risques est calculée comme étant le prix courant du
marché moins le prix du contrat théorique (simulé) obtenu pour le scénario
correspondant en utilisant le modéle d’évaluation. (Le calculateur de risque utilise
différents modéles d’évaluation, notamment le modéle de Black 76, le modéle de Black
et Scholes, le modéle générique de Merton et le modéle de Barone-Adesi et Whaley
(BAW)).
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Manuel des risques

Toutefois, il estimportant de noter qu’aux fins du processus d’établissement de marge
intra-journalier, CDCC s’appuie sur des cours de cl6ture du jour précédent des contrats
d’options a I'égard desquels elle détient un intérét en cours.

Toutefois, étant donné que la marge initiale dictée par les contrats d’options est
relativement petite comparativement a la marge initiale totale qui comprend tous les
produits compensés, la Société ne tient pas compte de la plage de fluctuation de la
volatilité (PFV) dans son modéle de risque. Autrement dit, la Société ne fait pas varier la
volatilité implicite de I'option a la hausse et a la baisse (+ 1 et - 1) huit fois, mais fait
varier uniquement le cours du bien sous-jacent afin de simuler les pertes potentielles
pour chaque position. Par conséquent, comme lindique le tableau ci-dessous, le
calculateur de risque produit huit scénarios différents.

Scénario de risque 1 2 3 4 5 6 7 8
Variation de cours du sous-jacent* 1/3 -1/3 2/3 -2/3 1 -1 2 -2
Fraction de pondération prise en 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 35 % 35 %
compte

* Exprimée en plage de fluctuation

Pour les contrats d’options appartenant au méme groupe combiné, le calculateur de
risque calcule d’abord les grilles de risques pour chaque contrat d’options et pour
chacun des huit scénarios de risque. Le calculateur de risque additionne ensuite les
résultats des grilles de risques de tous les contrats d’options en vertu du méme scénario
de risque. Par exemple, pour deux contrats d’options O1 et O2 sur le bien sous-jacent
XX, les mémes scénarios sont exécutés pour chaque contrat d’options, et ensuite les
résultats sont additionnés. Par conséquent, la valeur de la grille de risques pour O1 en
vertu du scénario de risque 1 est additionnée a la valeur de la grille de risques pour O2
en raison du scénario de risque 1, de méme la valeur de la grille de risques pour O1 en
vertu du scénario de risque 2 est additionnée a la valeur de la grille de risques pour O2
en raison du scénario de risque 2, et ainsi de suite. La valeur de la grille de risques
totale la plus élevée parmi les huit valeurs constitue la plage de risques de ce groupe
combiné. Cette méthode est décrite plus en détail a la rubrique traitant des grilles de
risques.

Pour mieux comprendre la méthodologie du calculateur de risque qu'utilise la Société,
voici toutes les étapes du calcul de la marge initiale pour un contrat d’options en utilisant
la grille de risques :

Exemple 1:

Supposons que le prix d’'un contrat d’options actions est de X,, que le prix du bien sous-
jacent est de Pg et que son intervalle de marge est IM. En utilisant la formule décrite
plus haut, nous pouvons calculer la plage de fluctuation du cours (PF) de I'option, qui
représente la fourchette de fluctuations du bien sous-jacent comme suit :

PF = IM x Py x Taille du contrat

Puisque la taille du contrat d’un contrat d’options est généralement de 100, la formule
devient :

PF =1IMx Py x 100

Pour la clarté du tableau ici-bas, notez que la PF utilisée dans les étapes suivantes
n’inclut pas la taille du contrat, c'est-a-dire PF = IM x P.
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Scénario 1:

Etape 1 : Calculer la variation de cours du bien sous-jacent. Pour ce faire, le calculateur
de risque fait varier le cours du bien sous-jacent de 33 % (ou V3) vers la hausse de son
IM. Si par exemple I'lM est de 30 %, le cours du bien sous-jacent se déplace vers le
haut a raison de 33 % des 30 %, ce qui signifie que le cours du bien sous-jacent se
déplace de 10 % vers le haut. Par conséquent, la variation du cours du bien sous-jacent
est égale a +33 % de sa PF.

Etape 2 : Calculer le nouveau cours du bien sous-jacent (simulé) en ajoutant la variation
du cours du bien sous-jacent calculée a I'étape précédente au cours initiale du bien
sous-jacent.

Etape 3 : Calculer le nouveau prix de I'option théorique (simulé) avec le modéle de
Barone-Adesi et Whaley (1987)" en utilisant le nouveau cours du bien sous-jacent
(simulé).

Etape 4 : Calculer le gain ou la perte de I'option en soustrayant le nouveau prix de
I'option théorique (simulé) du prix initial de I'option.

Etape 5 : Multiplier le gain ou la perte par la fraction de pondération prise en compte (la
derniére rangée du tableau qui précede) pour avoir le montant de la grille de résultat
associé au scenario 1.

Aprés avoir répété les derniéres étapes pour les sept scénarios restants, le calculateur
de risque choisit le montant le plus élevé du gain ou de la perte pondéré(e) comme
valeur de liquidation projetée la plus défavorable (pire éventualité) de I'option. Ce
montant est appelé la plage de risques.

Voici le méme tableau que plus haut, mais présenté avec les formules de chaque étape.

Scénarios de risque 1 2 3 4 5 6 7 8
Variation de cours du 1/3* PF -1/3* PF 2/3* PF -2/3 * PF PF -1*PF 2*PF -2*PF
sous-jacent
Nouveau cours du Py = P, = Py = P, = Ps= P = P;= Pg =
sous-jacent Po+ 1/3* PF Po-1/3* PF Po+2/3 * PF Po-2/3* PF Py + PF Py - PF Po+2*PF Po-2 * PF
Nouveau prix de X4 X, X3 X4 Xs Xs X7 Xs
I'option (BAW)
Gain / perte G&P, = G&P, = G&P ;= G&P, = G&P ;= G&Pg = G&P; = G&Pg =
XO_X1 Xo-Xz X()_X3 XD_X4 XO_X5 Xo-Xe XO_X7 Xo-Xg
Fraction de 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 35 % 35 %
pondération prise en
compte
Grille de risques RA; = RA, = RA; = RA,= RA;5= RAg= RA ;= RAg =
Résultats 100 %*G&P1 100 %*G&P, 100 %*G&P; 100 %*G&P, 100 %*G&Ps 100 35 % G&P; 35 %"G&P;
%*G&Pg

Le tableau ci haut présente tous les détails au sujet de la méthode du calculateur de
risque qu’utilise la Société pour calculer la pire perte potentielle d’'un contrat d’option. La
derniére rangée présente les huit résultats de grilles de risques. Le montant (positif) le
plus élevé des huit montants représente la plage de risques qui sera, dans la plupart
des cas, la marge initiale de cette position.

" La Société utilise le modéle BAW (1987) étant donné que la plupart des options sur actions cotées en Bourse qu’elle
compense sont de style américain.
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Il est important de noter que les calculs ci hauts sont réalisés au niveau du groupe
combiné, ce qui implique que lorsqu’il y a plus qu’un seul contrat appartenant au méme
groupe combiné, la méthode du calculateur de risque calcule les grilles de risques (RA)
pour tous les contrats appartenant au méme groupe combiné et additionne ensuite les
résultats des grilles de risques ainsi calculées pour tous les contrats en fonction du
méme scénario. En d’autres termes, la RA; du premier contrat est ajoutée a la RA; du
deuxiéme contrat et a la RA; du éniéme contrat qui appartient au méme groupe
combiné afin d’obtenir la RA, totale du méme groupe combiné. Ensuite, la RA, du
premier contrat est ajoutée a la RA, du deuxiéme contrat et a la RA; du éniéme contrat
qui appartient au méme groupe combiné afin d’obtenir la RA; totale du méme groupe
combiné. Et ainsi de suite pour obtenir les RA;, RA;, RAs, RAs, RA; et RA; totales.
Finalement, le calculateur de risque considére le montant le plus élevé des huit grilles
de risques totales comme la plage de risques.

Exemple 2 :

Supposons un portefeuille comptant trois différentes positions: une position vendeur sur
dix (10) contrats a terme sur l'indice S&P/TSX 60, une position acheteur sur six (6)
contrats d’options d’achat sur le méme indice et une position vendeur sur trois (3)
contrats d’options de vente sur le méme bien sous-jacent (la date d’expiration de ces
trois contrats d’options pouvant étre la méme ou pouvant étre différente).

De plus, la taille du contrat et le prix du contrat a terme sont respectivement de 200 et
de F, et son intervalle de marge est de IMg, le prix de I'option d’achat est de X, le prix
de I'option de vente est de Y et |a taille du contrat de ces deux contrats d’options est de
100, tandis que le prix du bien sous-jacent l'indice S&P/TSX 60 est de Py et son
intervalle de marge est IM,. Les valeurs de I'lMg et de I'lM, sont presque identiques mais
ne sont pas exactement égales puisque le premier est calculé en utilisant la volatilité
historique des rendements du contrat a terme tandis que le deuxiéme est calculé en
utilisant la volatilité historique des rendements de l'indice.

Toutefois, étant donné que l'indice et le contrat a terme sont fortement corrélés, les
deux valeurs des intervalles de marge doivent étre quasiment identiques. En utilisant les
intervalles de marge calculés, nous pouvons calculer la plage de fluctuation du cours du
contrat a terme (PFg), laquelle représente la plage de fluctuation du contrat a terme, et
la plage de fluctuation du cours de lindice (PF)), laquelle représente la plage de
fluctuation de l'indice sous-jacent, comme suit :

PFr = IMg x Fo x Taille du contrat
et
PF, = IM, x Py x Taille du contrat

Ainsi, puisque la taille du contrat a terme est de 200 et que la taille du contrat de I'option
sur indice est de 100, les formules qui précédent deviennent :

PFe = IMg x Fo x 200
et
PF/ = IM/ X Po x 100

Pour la clarté du tableau ci-dessous, veuillez noter que la PF¢ et la PF, ne comprennent
pas la taille du contrat, c’est-a-dire que PFg = IMg x Fy et PF, = IM, x Pq.

Voici le tableau de la grille de risques pour cet exemple :
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Scénario de risque 1 2 3 4 5 6 7 8
10 contrats a terme
sur indice
Variation de cours 10 x 200 x 1/3 -10 x 200 x 1/3 10 x 200 x 2/3 -10 x 200 x 2/3 10 x 200 x -10 x 200 x 10 x 200 x -10 x 200 x
du contrat a terme x PFe x PFe x PFe x PFe PFe PFe 2 x PFe 2 x PFe
Fraction de 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 35 % 35%
pondération prise
en compte
Gain et perte G&Pgq = G&Pg; = G&Pg; = G&Pgy = G&Pgs = G&Pgs = G&Pg7 = G&Pgs =
pondéré(e) total(e) 2000/ 3 x PFe -2000/ 3 x PFg 4000/3 xPFe  -4000/3 xPFe 2000 x PFe  -2000 x PFg 1400 x -1400 x
PFe PFe
6 contrats d’options
d’achat sur indice
Variation du prix de 1/3 x PF, -1/3 x PF, 2/3 x PF, -2/3 x PF, PF, -PF, 2 x PF, -2 x PF,
l'indice
Nouveau prix de Py = P, = Py = P,= Ps = Ps = P7= Pg =
l'indice Po+ 1/3 * PF, Po- 1/3 * PF, Po+ 2/3 * PF, Po-2/3 * PF, Py + PF, Py - PF, Po+ 2 * PF, Po-2 * PF,
Nouveau prix de X4 X, X3 Xa Xs Xe X7 Xs
I'option d’achat
(BAW)
Fraction de 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 35 % 35 %
pondération prise
en compte
Gain et perte G&Py= G&P x2= G&P x3= G&P 4= G&P x5= G&P x5 = G&P x7= G&P xg=
pondéré(e) total(e) 600 x (Xo- X4) 600 x (Xo- X2) 600 x (Xo- X3) 600 x (Xo- X4) 600 x (Xo- 600 x (Xo- 210 x (Xo- 210 x (Xo-
(6 x 100) Xs) Xs) X7) Xg)
3 contrats d’options
de vente sur indice
Nouveau prix de Y, Y, Y; Y, Ys Ys Y7 Ys
I'option de vente
(BAW)
Fraction de 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 35 % 35 %
pondération prise
en compte
Gain et perte G&Py= G&Py,= G&Py3= G&Py,s= G&Pys= G&Pye= G&Py;= G&Pys=
pondéré(e) total(e) -300 x (Yo-Y4) -300 x (Yo-Y2) -300 x (Yo-Y3) -300 x (Yo- Ya) -300 x (Yo- -300 x (Yo -105 x (Yo -105 x (Yo
(-3x100) Ys) Ys) Y7) Ye)
Résultats des grilles RA; = RA, = RA; = RA, = RA;s = RAg = RA; = RAg =
de risques du G&Pg1 + G&Pyx1  G&Pry + G&Pyx;  G&Pr3 + G&Px3;  G&Pgs + G&Pyy G&Pgs + G&Pgs + G&Pg7 + G&Pgg +
groupe combiné + G&Py; + G&Py, + G&Py3 + G&Pyy G&Pys + G&Pys + G&Py; + G&Pyg +
G&Pys G&Pys G&Py7 G&Pys

Le montant le plus élevé (nombre positif) des résultats des huit grilles de risques
représente la plage de risques qui constituera la marge initiale d’'un portefeuille
comptant ces trois positions.

Par convention, les valeurs de la grille de risques sont attribuées a une position
acheteur unique. Pour une position vendeur (comme I'option de vente position vendeur
de 'exemple précédent), le gain ou la perte calculé est multiplié par le signe négatif (-1).
Les pertes des positions acheteurs sont exprimées en tant que nombres positifs et les
gains en tant que nombres négatifs.

Dans le cas ou les huit valeurs totales de la plage de risques sont négatives (c'est-a-dire
correspondant toutes a un gain) ou de zéro (aucun risque), le montant de la plage de
risques est fixé a zéro.

Le nombre du scénario de grilles de risques qui donne le montant le plus élevé
(scénario de la pire éventualité) pour l'option est appelé le scénario actif. Si deux
scenarios ont le méme résultat, celui portant le numéro de scénario le plus bas est le
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scénario actif. Par exemple, si les scénarios 5 et 7 donnent les mémes résultats, le
scénario 5 sera défini comme le scénario actif.

Le calculateur de risque calcule la marge initiale pour chaque groupe combiné et pour
chaque compte et sous-compte du membre. Les marges initiales ainsi calculées pour
chaque groupe combiné et chaque compte et sous-compte sont ensuite envoyées au
CDCS afin d’étre additionnées au niveau du membre compensateur.

Les valeurs des grilles de risques sont libellées dans la méme monnaie que le contrat
visé.

Le dossier des grilles de risques de la Société est publié quotidiennement sur le site
Web du Chicago Mercantile Exchange (CME).

Valeur minimale de la position vendeur sur options

En cas de variation notable du cours du bien sous-jacent, les positions vendeurs sur
options peuvent occasionner des pertes importantes. Par conséquent, le calculateur de
risque calcule un montant minimum appelé valeur minimale de la position vendeur sur
options (VMPVO) pour les positions vendeurs sur chaque groupe combiné. Ce montant
sera appelé s'il est supérieur aux résultats des grilles de risques.

Pour déterminer le montant approprié de la VMPVO pour chaque groupe de produits, la
CDCC considére les options d’achat et de vente qui sont hors jeu pour chaque bien
sous-jacent.

Aprés avoir stressé le prix du bien sous-jacent par son scénario de tension approprié,
comme défini dans la notice aux membres applicable, la CDCC recalcule le prix de
toutes les options d’achat et de vente qui sont hors jeu en utilisant le nouveau prix du
bien sous-jacent et en gardant les mémes autres parameétres des options. La différence
entre le prix initial et le nouveau prix de I'option représente la perte potentielle de
l'option. Ensuite, la moyenne de toutes les pertes des options est calculée pour
déterminer la perte potentielle pour chaque bien sous-jacent. Finalement, la moyenne
de toutes les pertes pour tous les bien sous-jacents du méme groupe de produits est
calculée pour déterminer la perte potentielle du groupe, laquelle représente le montant
de la VMPVO. Cette derniére est par la suite redéfinie en termes de pourcentage de la
plage de fluctuation du cours.

Le calcul du montant de la VMPVO est révisé d’'une maniére réguliére, au minimum une
fois par année, et transmis aux membres compensateurs par notice écrite.

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

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

Calcul du prix théorique
La Société utilise le modéle de Barone-Adesi et Whaley (BAW) pour évaluer les options

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

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

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

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

Intervalle de liquidité

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

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

ELEMENTS NON REGLES

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

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

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

MARGE INITIALE POUR LES CONTRATS A TERME

La présente rubrique décrit comment se calcule la marge initiale pour les contrats a
terme, ce qui comprend les contrats a terme sur indice, les contrats a terme sur taux
d’intérét, les contrats a terme sur obligations du gouvernement du Canada et les
contrats a terme sur actions.

La premiére partie de I'exemple n° 2 de la rubrique précédente traitant des grilles de
risques indique comment se calcule la plage de risques. La plage de risques représente
la valeur de liquidation projetée la plus défavorable de la position sur contrats a terme.
La plage de risques calculée représente la marge initiale d’'un contrat a terme.
Cependant, étant donné que les prix des contrats a terme sont linéaires relativement
aux prix de leur bien sous-jacent, le scénario actif pour un contrat a terme est toujours
celui des scénario 5 et scénario 6 qui a le montant positif. En d’autres termes, la marge
initiale pour un contrat a terme est toujours égale a sa plage de fluctuations du cours
(PF).

Cependant, lorsque le porteur d’une position vendeur sur un contrat a terme sur actions
a déposé un dépdt du bien sous-jacent d’'un contrat a terme pour couvrir la quantité
totale du bien sous-jacent livrable conformément a I'article A-708 des regles, la Société
n’exigera pas de marge sur le contrat a terme en cause.

IMPUTATION POUR POSITION MIXTE INTRA-MARCHANDISES (INTERMENSUELLE)

Les différents contrats a terme appartenant au méme groupe combiné ont généralement
des rendements positivement corrélés. Par exemple, un portefeuille composé d’'une
position acheteur et d’'une position vendeur de deux contrats a terme qui ont le méme
bien sous-jacent mais une date d’expiration différente, sera moins risqué que la somme
des deux positions prises individuellement. Les marges sur positions corrélées visent a
représenter cette réalité.

Le calculateur de risque apparie automatiquement les positions acheteurs sur contrats a
terme venant a échéance au cours d’'un mois avec les positions vendeurs sur contrats a
terme venant a échéance au cours d’'un autre mois. La marge requise en découlant sur
ces deux contrats a terme appartenant au méme groupe combiné suppose une
corrélation parfaite entre les deux contrats a terme. Ainsi, le gain d’une position est
compensé par la perte de 'autre position. Toutefois, les prix des contrats a terme ayant
des mois d’échéance différents ne sont pas parfaitement corrélés. Les gains sur un
contrat a terme ayant un certain mois d’expiration ne devraient pas compenser
totalement les pertes sur un contrat a terme dont le mois d’expiration est différent. Pour
résoudre ce probléme, le calculateur de risque autorise l'utilisateur a calculer et a
appliquer une imputation de marge relativement au risque de position mixte
intermensuelle, afin de couvrir le risque de ces deux positions. Cette marge est appelée
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imputation pour position mixte intermensuelle ou imputation pour position mixte intra-
marchandises (parce qu’elle est calculée au sein du groupe combiné).

L’'imputation pour position mixte intra-marchandises (intermensuelle) sur position a
terme corrélée est calculée par le service des risques de la Société et mise a jour
périodiqguement.

Pour les contrats a terme, 'imputation pour position mixte intra-marchandises (IPMI) qui
est un montant supplémentaire en dollars imputé a chaque combinaison de deux
contrats a terme différents est établie comme suit :

IPMI = 3X \/HX MaX[O-ZO jours? 0-90 jours? 0-260 jours]

Ou « n » estle nombre de jours de liquidation (voir la note de base de page 3), « o » est
I'écart type des gains et pertes (G&P) quotidiens de la combinaison de contrats a terme
sur 20, 90 et 260 jours et « 3 » équivaut a 99,87 % en fonction de I'hypothése de
distribution normale.

IMPUTATION POUR POSITION MIXTE INTER-MARCHANDISES

Dans le méme ordre d’idée, la Société envisage la corrélation qui existe entre
différentes catégories de contrats a terme lorsqu’elle calcule la marge initiale. Par
exemple, différents contrats a terme sur taux d’intérét sont susceptibles de réagir aux
mémes indicateurs de marché, mais a des degrés différents. Par exemple, un
portefeuille composé d’'une position acheteur ou d’'une position vendeur sur deux
contrats a terme sur taux d’intérét différents sera probablement moins risqué que la
somme des deux positions prises individuellement. La Société accordera un allégement
de marge conformément a la corrélation historique des rendements des deux contrats a
terme.

Lors du calcul de la marge initiale sur un portefeuille comptant plusieurs positions
acheteurs et vendeurs sur contrats a terme, la Société apparie les positions
conformément a des étapes prédéfinies. Par exemple, si la premiére étape
d’appariement consiste a apparier les positions acheteurs ou vendeurs sur contrats a
terme de I'’échéance la plus rapprochée avec les positions acheteurs ou vendeurs de la
deuxiéme échéance la plus rapprochée sur contrats a terme, les positions des deux
contrats a terme pourraient ne pas étre égales. Dans ce cas, la Société établit, grace au
concept de ratio de couverture, la position exacte (hombre de contrats) sur un contrat a
terme qui peut étre compensée par une position sur I'autre contrat a terme. Toute
position qui n’a pas été appariée sera disponible pour la deuxiéme étape d’appariement.
Il s’agit du méme processus de position mixte prioritaire également défini pour les
opérations d’achat ou de vente au comptant et les pensions sur titres.

La Société effectue de fagon réguliére une analyse pour déterminer les réductions de
marge qui sont appliquées a toutes les combinaisons de contrats a terme.

La Société tient également compte de la corrélation positive (ou négative) qui existe
entre les différents contrats a terme sur taux d’intérét et les opérations sur titres a
revenu fixe et prévoit un bénéfice de marge pour une combinaison de contrats a terme
visant les opérations sur titres a revenu fixe opposées (pareilles).
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Priorité des positions mixtes

Pour calculer la réduction de marge appropriée pour chaque combinaison de deux
contrats a terme, la Société exécute les étapes suivantes :

1) utiliser les données historiques annuelles des différents contrats a terme et calculer
la matrice de corrélation.

2) Pour l'attribution des priorités, commencer par envisager la diagonale la plus prés
de la plus significative (la diagonale avec les corrélations de 100 % qui représentent
les corrélations des contrats a terme avec eux-mémes). Cette plus proche diagonale
renferme habituellement les corrélations les plus élevées étant donné la proximité
des échéances. Donc, envisager la deuxieme diagonale la plus proche, ensuite la
troisieme et ainsi de suite jusqu’a la derniére diagonale qui a un chiffre de
corrélation.

3) Parmi les chiffres de chaque diagonale, envisager le chiffre le plus élevé d’abord,
ensuite le deuxiéme chiffre le plus élevé, ensuite le troisieme et ainsi de suite
jusqu’au dernier chiffre. L’objectif de cette méthodologie est de maximiser la
réduction de marge appliquée aux membres compensateurs. Les escomptes sont
appliqués a tous les chiffres de corrélation de la matrice avant le processus de
priorité. Les escomptes sont destinés a couvrir la variation quotidienne potentielle
des corrélations.

4) S'il y a un ou plusieurs liens entre les chiffres escomptés a I'intérieur de la méme
diagonale, envisager d’abord celui ayant I'échéance la moins rapprochée, ensuite le
deuxiéme, ensuite le troisieme et ainsi de suite jusqu’au dernier.

Différents contrats a terme qui n’ont pas la méme taille de contrat nile méme rapport de
volatilité ne verraient pas de réduction de marge appliquée a leur position entiére
respective. Par conséquent, un ratio de couverture sert a déterminer a quel point la
position d’un contrat dans un groupe peut étre appariée avec 'autre contrat a terme du
méme groupe. La position restante (ou la quantité de contrats a terme) de tout contrat
de ce premier groupe sera appariée avec une autre position pour créer un autre groupe
conformément au processus de priorité qui précéde. A la fin de ce processus, il pourrait
y avoir une seule position pure et simple pour laquelle il reste a constituer une marge
individuelle.

La Société permet une réduction de marge pour deux contrats a terme positivement
corrélés et allant dans des directions différentes et pour deux contrats a terme
négativement corrélés allant dans les mémes directions.

Lorsque le processus de propriété des positions mixtes est exécuté, la Société envisage
les groupes entre contrats a terme sur taux d’intérét d’abord (imputation pour position
mixte intra-marchandises). Les positions (pures et simples) restantes sur ces positions
sur contrats a terme seront envisagées pour I'imputation pour position mixte inter-
marchandises visant des opérations sur titres a revenu fixe.

MARGE INITIALE POUR LES OPERATIONS SUR TITRES A REVENU FIXE

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

Une pension sur titres est une opération aux termes de laquelle le vendeur (la partie de
la mise en pension) convient de vendre un titre a I'acheteur (la partie de la prise en
pension) a une date donnée (la date d’achat) et convient en méme temps de racheter le
méme titre de la partie de la prise en pension a une date ultérieure (la date de rachat) a
un prix fixe (le prix de rachat). Une pension sur titres équivaut donc a une opération au
comptant conjuguée a un contrat a livrer. L’opération au comptant donne lieu au
transfert de fonds par I'acheteur au vendeur en contrepartie du transfert I1égal du titre
par le vendeur a I'acheteur, tandis que le contrat a livrer veille au remboursement par le
vendeur a 'acheteur et a la restitution des titres de I'acheteur au vendeur. La différence
entre le prix de rachat et le prix d’achat est I'écart de prix calculé avec le taux de rachat
convenu tandis que la date de réglement du contrat a livrer (c.-a-d., la date de rachat)
est la date d’échéance de I'opération.

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

RISQUE LIE AU COURS DU TITRE

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

La méthode de calcul de la marge initiale pour les opérations sur titres a revenu fixe est
legerement différente des méthodes utilisées pour les contrats d’options et les contrats
a terme. En fait, les différents types de titres qui sont acceptés par la Société a des fins
de compensation d’une pension sur titres sont séparés dans différents bacs suivant le
temps restant jusqu’a I'échéance ainsi que leurs émetteurs. De plus, dans son modéle
de risque, la Société suppose que tous les titres appartenant au méme bac comportent
la méme volatilité de rendement exprimée en termes d’intervalle de marge (méme
concept d’intervalle de marge que celui décrit plus haut) qui est calculé en utilisant le
taux de rendement actuariel (TRA) du titre en cours dans le bac. L’intervalle de marge
se calcule en utilisant la formule suivante :

I M = 3 X \/ﬁ X Max[o'zo jours? 0-90 jours? 0-260 jours]
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Ou « n » est le nombre de jours de liquidation (voir la note de bas de page 3), o est
I'écart-type de la variation quotidienne du TRA du titre en cours sur la période de
référence et 3 permet un niveau de confiance supérieur a 99 % en fonction de
I'hypothése de la distribution normale.

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

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

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

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

Ou D est la durée du titre et la taille du contrat est le prix d’achat de I'opération divisé
par 100. Toutefois, pour tous les titres appartenant aux bacs de trois mois, de six mois
et de un an, CDCC utilise des durées fixes de 0,25, de 0,5 et de 1, respectivement.

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

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

RISQUE LIE AU TAUX D’INTERET (PENSIONS SUR TITRES)

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

Afin de quantifier convenablement le risque relié au taux variable de fixation du prix en
utilisant le calculateur de risque, il est nécessaire de modéliser le taux variable de
fixation du prix en un contrat a terme virtuel (CTV) d’un prix correspondant a ce qui suit :
prix du CTV = 100 - taux variable de fixation du prix. Pour une pension sur titres a un
jour, la marge initiale est calculée simplement en envoyant au calculateur de risque le
CTV déterminé. Toutefois, afin de calculer le prix du CTV pour des pensions sur titres a
plus long terme, la Société établit le taux d’intérét approprié en se servant de la
structure a terme des taux swaps indiciels a un jour (S1J).

La tranche de la marge initiale qui couvre le risque relié au taux variable de fixation du
prix est ensuite ajoutée a la tranche de la marge initiale qui couvre le risque relié au
cours du titre pour obtenir la marge initiale totale d’'une pension sur titres.

Il estimportant de souligner que la tranche de la marge initiale qui couvre le risque relié
au taux variable de fixation du prix est trés faible comparativement a la tranche de la
marge initiale qui couvre le risque relié au cours du titre.

IMPUTATION POUR POSITION MIXTE INTRA-MARCHANDISES INTERMENSUELLE

Pour les opérations sur titres a revenu fixe, un portefeuille composé d’une position
vendeur et d’'une position acheteur a I'égard de deux titres acceptables différents
appartenant au méme bac, entrainera une exigence de marge inférieure a celle
nécessaire si les marges étaient établies de fagon distincte, sans tenir compte de leur
corrélation.

Le calculateur de risque apparie automatiquement le vendeur et 'acheteur de deux
titres différents appartenant au méme bac. La marge requise en découlant sur ces deux
pensions sur titres suppose une corrélation parfaite entre les deux titres a revenu fixe.
Ainsi, le gain d’un titre a revenu fixe est compensé par la perte de l'autre titre a revenu
fixe. Toutefois, les prix des titres acceptables ne sont pas parfaitement corrélés. Les
gains sur une position ne devraient pas compenser totalement les pertes de I'autre titre
arevenu fixe. Pour résoudre ce probléme, le calculateur de risque autorise I'utilisateur a
calculer et a appliquer une imputation de marge relativement au risque de position mixte
intermensuelle, afin de couvrir le risque de ces deux opérations sur titres a revenu fixe.
Cette marge est appelée imputation pour position mixte intermensuelle ou imputation
pour position mixte intra-marchandises (parce qu’elle est calculée au sein du groupe
combiné).

L’'imputation pour position mixte intra-marchandises (intermensuelle) sur titres
acceptables corrélés de chaque bac est calculée par le service des risques de la
Société et mise a jour périodiquement.

Pour les opérations sur titres a revenu fixe, I'imputation pour position mixte intra-
marchandises (IPMI) qui est un montant supplémentaire en dollars imputé a chaque
combinaison de deux opérations différentes sur deux titres différents qui appartiennent
au méme bac est établie comme suit :

IPMI = 3>< \/HX MaX[O-ZO jours? 0-90 jours? 0-260 jours]
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Ou « n » estle nombre de jours de liquidation (voir la note de base de page 3), « o » est
I'écart type des gains et pertes (G&P) quotidiens de la combinaison de titres sur 20, 90
et 260 jours et « 3 » équivaut a 99,87 % en fonction de I'hypothése de distribution
normale.

IMPUTATION POUR POSITION MIXTE INTER-MARCHANDISES

Les titres a revenu fixe appartenant a deux bacs différents ont généralement une
corrélation positive significative. L'imputation pour position mixte inter-marchandises est
un montant de marge obtenu pour des opérations sur titres a revenu fixe opposées ou
similaires visant deux titres acceptables différents qui appartiennent a deux bacs
différents.

Sans allégement de marge, la marge initiale pour les positions opposées ou similaires
visant les titres acceptables différents qui appartiennent a des bacs différents serait la
somme des deux marges initiales. Toutefois, deux opérations sur titres a revenu fixe
différentes visant des titres acceptables différents appartenant a deux bacs différents
peuvent tirer parti d’'une réduction de leur marge initiale compte tenu de I'importance
donnée a leur corrélation. La marge initiale pour le portefeuille se calcule en utilisant la
formule suivante :

Marge initiale totale = (Marge initialeposiion 1 X Ratio de Couverture position 1 + Marge initialepgsiton 2 X Ratio
de Couverture position 2 X (1 — Allégement de marge)

L’allégement de marge est un pourcentage établi grace a la matrice de corrélation entre
les différents titres a revenu fixe en cours de chaque bac.

Les pourcentages d’allégement de marge inter-marchandises entre les différents bacs
sont calculés par le service des risques de la Société et sont mis a jour périodiquement.

La Société tient également compte de la corrélation positive (ou négative) qui existe
entre les différentes opérations sur titres a revenu fixe et les contrats a terme sur taux
d’intérét. La Société prévoit une baisse de marge pour une combinaison d’opérations
sur titres a revenu fixe avec des positions sur contrats a terme opposées ou similaires.

Priorité des positions mixtes

Pour calculer la réduction de marge appropriée pour chaque combinaison de deux titres
a revenu fixe, la Société exécute les étapes suivantes :

1) utiliser les données historiques annuelles des différents titres a revenu fixe et
calculer la matrice de corrélation.

2) Pour I'attribution des priorités, commencer par envisager la diagonale la plus prés
de la plus significative (la diagonale avec les corrélations de 100 % qui représentent
les corrélations des titres a revenu fixe avec eux-mémes). La premiére diagonale
renferme habituellement les corrélations les plus élevées étant donné la proximité
des échéances. Donc, envisager la deuxiéme diagonale la plus proche, ensuite la
troisieme et ainsi de suite jusqu’a la derniére diagonale qui a un chiffre de
corrélation.

3) Parmi les chiffres de chaque diagonale, envisager le chiffre le plus élevé d’abord,
ensuite le deuxieme chiffre le plus élevé, ensuite le troisieme et ainsi de suite
jusqu’au dernier chiffre. L’objectif de cette méthodologie est de maximiser la
réduction de marge appliquée aux membres compensateurs. Les escomptes sont
appliqués a tous les chiffres de corrélation de la matrice avant le processus de

Corporation canadienne Page 24
de compensation de produits dérivés



Manuel des risques

priorité. Les escomptes sont destinés a couvrir la variation quotidienne potentielle
des corrélations.

4) S’il'y a un ou plusieurs liens entre les chiffres escomptés a I'intérieur de la méme
diagonale, envisager d’abord celui ayant I'échéance la moins rapprochée, ensuite le
deuxiéme, ensuite le troisieme et ainsi de suite jusqu’au dernier.

Différents titres a revenu fixe qui n’ont pas le méme prix ni la méme durée ne verraient
pas de réduction de marge appliquée a leur position entiére respective. Par conséquent,
un ratio de couverture sert a déterminer a quel point la position d’'un contrat dans un
groupe peut étre appariée avec l'autre opération sur titres a revenu fixe du méme
groupe. La position restante (ou la quantité de 'opération sur titres a revenu fixe) de tout
contrat de ce premier groupe sera appariée avec une autre position pour créer un autre
groupe conformément au processus de priorité qui précéde. A la fin de ce processus, il
pourrait y avoir une seule position pure et simple pour laquelle il reste a constituer une
marge individuelle.

La Société permet une réduction de marge pour deux opérations sur titres a revenu fixe
positivement corrélées et allant dans des directions différentes et pour deux opérations
sur titres a revenu fixe négativement corrélées allant dans les mémes directions.

Lorsque le processus de propriété des positions mixtes est exécuté, la Société envisage
les groupes entre opérations sur titres a revenu fixe au début du processus. Les
positions (pures et simples) restantes sur ces positions sur opérations sur titres a
revenu fixe seront envisagées pour I'imputation pour position mixte inter-marchandises
visant les contrats a terme.

Pour mieux comprendre ce processus, se reporter a I'exemple de priorité des positions
mixtes de la rubrique Opérations sur titres a revenu fixe et au troisieme scénario du
fichier IM_repo_3 scenarios.xls disponible sur le site Web de la Société.

Exemple de priorité des positions mixtes

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

Corrélation 3 mois 6 mois 1an 2 ans 3 ans 5ans 7 ans 10 ans 15 ans 20 ans 30 ans
3 mois 100 % 92 % 88 % 68% 1M1% 1% 2% 4% 28%  24%  14%
6 mois 100 % 94 % 81% 54% 42% 5% 7% 26% 26% 17%
1an 100 % 82% 68% 46% 20% 22% 39% 39% 29%
2 ans 100% 76% 59% 68% 69% 78% 75% 69%
3ans 100% 82% 87% 8% 93% 90% 89%
5ans 100% 91% 55% 57% 89% 8%
7 ans 100% 80% 91% 70% 94%
10 ans 100% 82% 95 % 43 %
15 ans 100% 69 % 97 %
20 ans 100% 67 %
30 ans 100 %
Les chiffres de la premiére diagonale (bleue) a droite de la diagonale de 100 %
devraient étre envisagés d’abord, ensuite les chiffres de la deuxiéme diagonale (verte),
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ensuite les chiffres de la troisieme diagonale (jaune), et ainsi de suite jusqu’a la derniére
diagonale blanche qui renferme un seul chiffre (le chiffre de cette cellule est 14 %).

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

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

MARGE DE VARIATION
CONTRATS D’OPTIONS

Pour les contrats d’options, la marge de variation fait 'objet d’'une constitution de
garantie quotidienne.

CONTRATS A TERME

Pour les contrats a terme, la marge de variation est financiérement réglée chaque jour
en fonction du prix de réglement établi par le marché en cause.

OPERATIONS SUR TITRES A REVENU FIXE
EVALUATION DU TAUX DE RACHAT EVM

Le processus d’évaluation a la valeur marchande (EVM) transfére essentiellement
toutes les pertes attribuables aux fluctuations du marché du taux variable de fixation du
prix, lequel est déterminé a partir de la courbe des taux swaps indiciels a un jour (SIJ),
d’'une partie a la pension sur titres a une autre. Chaque position en cours sera évaluée a
la valeur marchande sur une base quotidienne, les mouvements de trésorerie en
découlant se réglant au cours du cycle de réglement matinal. Ce montant est appelé le
paiement du taux de rachat EVM.

Le processus EVM se déroule comme suit. D’'une part, si le taux variable de fixation du
prix baisse pendant la durée de vie de la pension sur titres, la partie de la mise en
pension doit payer la différence entre le taux de rachat initial et le nouveau taux variable
de fixation du prix. D’autre part, si le taux variable de fixation du prix augmente, la partie
de la prise en pension doit payer la différence entre le nouveau taux variable de fixation
du prix et le taux de rachat initial.

De plus, lorsqu'une partie paie 'EVM, il est nécessaire d'indemniser ce membre
compensateur du colt de substitution des fonds (CSF) auquel il a renoncé.

Le processus EVM est important puisqu’il permet de veiller a ce qu’en cas de
défaillance, la Société soit en mesure de remplacer la position du membre
compensateur défaillant sans subir de perte supplémentaire au-dela de I'évaluation
courante.
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Etant donné que 'EVM et le CSF sont reliés au taux de rachat et le taux variable de
fixation du prix, ces deux éléments ne s’appliquent qu’aux pensions sur titres et non aux
opérations d’achat ou de vente au comptant.

Voici un exemple des calculs de 'TEVM et du CSF :
EVM; = A x (Taux SIG;— Taux de rachat initial) x t/365 — EVM,,,
et
CSF = EVM,, x CORRA:,, x n/365
Ou
A = prix de rachat
t = durée restante (en jours)
taux SIG; = taux d’intérét dérivé de la courbe SIG d’une durée restante de t jours
taux de rachat initial = taux de rachat contractuel.

n = nombre de jours entre t et le dernier jour ouvrable. Il est habituellement égal a 1,
sauf lorsqu’il y a un week-end ou un jour férié.

EVALUATION DU PRIX EVM

A chaque processus d’établissement de marge (deux intra-journaliers et un en fin de
journée), le calculateur de compensation compare la valeur marchande du titre acheté
au prix de rachat. La Société est exposée a la partie de la prise en pension lorsque la
valeur marchande du titre acheté est supérieure au prix de rachat et, inversement, la
Société est exposée a la partie de la mise en pension lorsque le prix de rachat est
supérieur a la valeur marchande du titre acheté; par conséquent, cet écart doit étre
envisage en cas de défaut de la part d'un membre compensateur.

Le montant d’évaluation du prix EVM représente la différence entre la valeur marchande
du titre acheté et le prix de rachat. Ce montant fait I'objet d’'une constitution de garantie
et devrait étre crédité au fonds de garantie de la partie de la mise en pension et débité
du fonds de garantie de la partie de la prise en pension lorsque la valeur marchande du
titre acheté est supérieure au prix de rachat, et inversement lorsque le prix de rachat est
supérieur a la valeur marchande du titre acheté. Il faut souligner que I'évaluation du prix
EVM s’applique également aux opérations d’achat ou de vente au comptant. Dans ce
cas, le montant d’évaluation du prix EVM représente la différence entre la valeur
marchande du titre acheté et le prix d’achat.

STRUCTURE DES COMPTES

La Société utilise trois types de comptes aux fins des calculs de marge et pour la
gestion des positions : compte-firme, compte polyvalent et compte-client. Tous les types
de comptes sont traités sur une base nette pour les contrats a terme, les IMHC et les
opérations sur titres a revenu fixe. Toutefois, les contrats d’options sont traités
différemment selon le type de compte dans lequel ils sont détenus. S’ils sont détenus
dans un compte-firme ou un compte polyvalent, ils sont traités sur une base nette,
tandis que s’ils sont détenus dans un compte-client, ils sont traités sur une base brute,
ce qui signifie que seuls les contrats d’options en position vendeur sont pris en compte
dans le calcul de la marge initiale.
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Les comptes bruts permettent le calcul de la marge initiale pour différents clients qui
opérent compensation par 'entremise d’'un membre compensateur. Etant donné que
chaque client a son propre profil de risque, la marge initiale doit étre calculée
séparément pour chaque client et ne doit pas permettre d’opération de sens inverse
entre des positions qui appartiennent a des clients différents. Par conséquent, seules
les positions vendeurs sur contrats d’options sont prises en compte lors du calcul des
marges initiales pour le compte-client.

Les comptes nets permettent le calcul de la marge initiale pour les propres positions du
membre compensateur (compte-firme), pour les positions d’'un teneur de marché
(compte de teneur de marché) ou pour les positions d’'un seul client en particulier
(compte-client compensé). Dans ce cas, la marge initiale doit tenir compte des
opérations de sens inverse possibles entre toutes les positions. Par conséquent, toutes
les positions détenues dans un compte-firme ou un compte polyvalent servent a calculer
la marge initiale pour ce compte.

Les marges initiales calculées pour chaque compte sont alors additionnées au niveau
du membre compensateur pour obtenir la marge initiale par membre compensateur.

Afin de couvrir la marge initiale décrite ci-dessus, les membres compensateurs doivent
faire des dépdts d’'une forme acceptable conformément a I'article A-709 des régles.

FONDS D’ECART

Comme il est défini a la section 8-2 du manuel des opérations, le fonds d’écart consiste
en des dépdts de garantie que la Société détient comme marge discrétionnaire, comme
(1) les éléments non réglés, (2)le suivi quotidien des marges de capitalisation,
(3) 'appel anticipé de fonds pour réglement des pertes, (4) la marge supplémentaire
d’'IMHC, (5a-marge-supplémentaire-des-joursfériés-bancaires-et (56) les appels de
marge au cours d’'une méme journée. La Société accepte des dépbts dans le fonds
d’écart de la méme forme et dans la méme proportion que pour le fonds de marge, tel
gu’il est indiqué a l'article A-709 des regles.

Méme si le fonds d’écart sert a couvrir tous les éléments qui précédent, la sous-rubrique
concernant le suivi quotidien des marges de capitalisation vise a dresser un apergu du
risque de crédit. Par conséquent, cette sous-rubrique est décrite plus en détail ci-apreés.

Le suivi quotidien des marges de capitalisation :

La Société mesure le risque de crédit lié a ses membres compensateurs sur une base
quotidienne grace aux appels de suivi quotidien des marges de capitalisation (le fonds
d’écart). Le niveau de capital est dérivé des rapports réglementaires recus
mensuellement en temps opportun (et trimestriellement s’il s’agit d’'une banque membre
compensateur). Tel que prévu a l'article A-710 des regles, la Société peut demander
une contribution au fonds d’écart aux membres plus faiblement capitalisés par rapport a
leur marge initiale respective. La Société compare le montant de capital du membre
compensateur par rapport a la marge initiale sur une base quotidienne et exige, le cas
échéant, que le membre compensateur comble toute différence sous la forme de dépbts
acceptables. Le capital de chague membre est analysé et mis a jour mensuellement.

Afin d’établir la contribution des membres compensateurs aux fins d’écart, la Société
utilise I'actif net admissible (ANA). L’actif net admissible est un type plus restrictif de
capital, puisqu’il s’agit du résultat net du capital des états financiers moins I'actif non
admissible. L’actif non admissible se compose d’actifs moins liquides comme des
contrats de location-acquisition, les placements dans les filiales et avances consenties
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aux filiales, etc. Pour les banques membres compensateurs, la Société utilise le capital
net de catégorie 1.

La Société a accés aux états financiers du membre compensateur grace au FCPE
(Fonds canadien de protection des épargnants) et au BSIF (Bureau du surintendant des
institutions financiéres Canada) pour les banques membres compensateurs.

Outre la mise a jour mensuelle des chiffres relatifs au capital, la Société exécute une
analyse qualitative des états financiers de chaque membre. La Société a défini des
seuils spécifiques pour analyser la rentabilité, la marge requise, la liquidité et le niveau
de capital. La Société peut demander des éclaircissements aux membres
compensateurs, s'’il y a lieu.

En fait, 'Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobiliéres
(OCRCVM) évalue la situation financiere de ses membres. Si un membre de
'OCRCVM, qui est aussi un membre compensateur, échoue aux tests destinés a
détecter le risque d’insolvabilité, la Société en sera avisée par 'TOCRCVM. Le membre
compensateur lui-méme doit également aviser la Société immédiatement s’il entre dans
une situation relevant du systéme d’alerte. LOCRCVM peut donner deux types
d’alertes, les préalertes de niveau 1 ou 2. Cela dépend de la gravité de la carence
financiére. La Société sera informée par TOCRCVM et surveillera étroitement la
situation. LOCRCVM peut imposer des sanctions ou des restrictions au membre. La
Société jugera s'il est nécessaire de prendre des actions supplémentaires et signalera
la situation au Comité consultatif de gestion des risques (CCGR).

FONDS DE COMPENSATION

Les dépbts au fonds de compensation sont prévus a la régle A-6.

Ces dispositions visent a couvrir des événements extrémes mais plausibles liés au
marché. Le fonds de compensation est un fonds de réserve mis en place pour répondre
au déficit qui peut se produire lorsque le fonds de garantie et le fonds d’écart d’un
membre compensateur défaillant ne couvrent plus son exposition au marché. Le fonds
de compensation est une obligation partagée par tous les membres compensateurs et
ce fonds est structuré pour atténuer le risque résiduel a découvert (RRD). Le risque
résiduel a découvert tient compte du fait que des conditions extrémes de marché
pourraient engendrer une grande perte pour certains membres compensateurs, laquelle
pourrait causer le défaut potentiel d'un membre.

Tel qu’indiqué a l'article A-603 des régles, la contribution au fonds de compensation
exigée de chaque membre compensateur se compose d’un dépbt de base majoré d’'un
dépdt variable propre a chaque membre compensateur. Les dépbts de base au fonds
de compensation et les dépbts variables pourraient étre modifiés par la Société. Les
membres compensateurs seront avisés de tout changement conformément a l'article
A-604 des regles. Conformément a l'article A-611 des régles, lorsqu’'un membre
compensateur cesse d’étre membre compensateur de la Société, le solde du fonds de
compensation di a 'ancien membre compensateur lui sera remboursé dans les 30 jours
qui suivent la radiation de tous les éléments non réglés dans les comptes du membre
compensateur auprés de la Société.
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CONTRIBUTION DES MEMBRES

Pour les fins de I'application de la régle A-6, la Société délivre un montant de dépét a
chaque membre compensateur sur la base d’'une réévaluation mensuelle des éléments
suivants :

>

La contribution de chaque membre compensateur se fonde sur son risque résiduel a
découvert (RRD), soit la différence entre sa marge de tension et sa marge de base,
comme l'indique la formule ci-dessous. La marge de tension se calcule au moyen
d’'un intervalle de marge sous tension qui correspond a lintervalle de marge
multiplié par un facteur de tension. Les deux calculs se fondent sur les positions
ouvertes du jour précédant les calculs.

RRD = Marge de tension — Marge de base

Les 60 derniers jours ouvrables servent a établirle RRD moyen de chaque membre
compensateur.

60 )

> RRD

t=1
60

La Société établit la taille du fonds de compensation (Q2) d’aprés le RRD moyen

maximal de tous les membres compensateurs.

n
_ 60
Q= M?X(/URRD‘ )
La contribution (C) de chaque membre compensateur au fonds de compensation est

établie fonction du poids de son RRD moyen respectif par rapport a la somme de
tous les RRD moyens de tous les membres compensateurs.
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SCENARIOS DE TENSION

La Société utilise quatre scénarios de tension pour évaluer la plus grande perte pouvant
survenir parmi tous les membres compensateurs. Cette perte sert a établir la taille du
fonds de compensation. Le déficit est égal a la différence entre la perte subie sous un
scénario de stress, de laquelle sont retranchés le fonds de garantie et le fonds d’écart
appartenant tous deux au membre compensateur. Par conséquent, la taille du fonds de
compensation devrait correspondre au moins au plus grand déficit potentiel. Les
scénarios de stress utilisent les positions en fin de mois.

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

» le lundi noir (1987)

» la crise financiére (2008)

» la défaillance de la Russie (1998)

» le crash du marché obligataire (1994)
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La Société vérifie réguliérement s’il est pertinent d’ajouter d’autres scénarios de tension
aux scénarios existants.

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

Scénario 1 (lundi noir)
16-10-1987  19-10-1987  Variation

SXFMC _ Contrats a terme standard sur 174,75 154,63 -11,51 %
lindice S&P/TSX 60 °

BAX"C — Contrats a terme sur 90,81 90,69 0,14 %
acceptations bancaires canadiennes de

3 mois™®

CGBM® — Contrats a terme sur 74,40 76,93 3,40 %

obligations du gouvernement du
Canada de 10 ans™’

Bacs de titres a revenu fixe

Rendements des GdC de 0 a 3 mois 0,1857 %
Rendements des GdC de 3 a 6 mois 0,4864 %
Rendements des GdC de 6 a 12 mois 1,0164 %
Rendements des GdC de 1 a 2 ans 1,1663 %
Rendements des GdC de 2 a 3 ans 1,4660 %
Rendements des GdC de 3 a 5 ans 1,7657 %
Rendements des GAC de 5 a7 ans 2,0654 %
Rendements des GdC de 7 a 10 ans 2,3651 %
Rendements des GdC de 10 a 15 ans 2,1761 %
Rendements des GdC de 15 a 20 ans 2,1760 %
Rendements des GdC de 20 & 30 ans 2,4687 %
Rendements provinciaux de 0 a 5 ans 1,7657%
Rendements provinciaux de 5 & 10 ans 2,3651%
Rendements provinciaux de 10 & 20 ans 2,1760%

8 Choix de rendement d'obligations de référence du gouvernement du Canada (GdC).

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

'% e contrat BAX a été introduit en avril 1988. Par conséquent, le prix historique est obtenu en utilisant les taux d’intérét
du TIOL américains a 3 mois.

" Le contrat CGB a été introduit en septembre 1989. Par conséquent, le prix théorique est obtenu en calculant un taux de
coupon de 6 % pour une obligation & 10 ans actualisé avec un taux du gouvernement canadien a 10 ans extrait d’'une
obligation du gouvernement canadien en cours.
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Rendements provinciaux de 20 a 30 ans
Scénario 2 (crise financiére2008)
17-10-2008  20-10-2008

SXFMC — Contrats a terme standard sur 568,5 622,7
l'indice S&P/TSX 60

BAXMC — Contrats a terme sur 97,63 97,75
acceptations bancaires canadiennes de

3 mois

CGB"° — Contrats a terme sur 117,16 117,14

obligations du gouvernement du
Canada de 10 ans

Bacs de titres a revenu fixe
Rendements des GdC de 0 & 3 mois
Rendements des GdC de 3 a 6 mois
Rendements des GdC de 6 a 12 mois
Rendements des GdC de 1 a 2 ans
Rendements des GdC de 2 a 3 ans
Rendements des GdC de 3 a 5 ans
Rendements des GdAC de 5 a 7 ans
Rendements des GdC de 7 a 10 ans
Rendements des GdC de 10 & 15 ans
Rendements des GdC de 15 & 20 ans
Rendements des GdC de 20 a 30 ans
Rendements provinciaux de 0 a 5 ans
Rendements provinciaux de 5 a 10 ans
Rendements provinciaux de 10 a 20 ans

Rendements provinciaux de 20 a 30 ans
Scénario 3 (défaillance de la Russie)
26-08-1998  27-08-1998

SXFMC _ Contrats a terme standard sur 356,54 333,25
I'indice S&P/TSX 60

BAXMC — Contrats a terme sur 94,56 93,77
acceptations bancaires canadiennes de

3 mois

CGB"® — Contrats a terme sur 122,15 121,3

obligations du gouvernement du
Canada de 10 ans

Bacs de titres a revenu fixe
Rendements des GdC de 0 a 3 mois
Rendements des GdC de 3 a 6 mois

Rendements des GdC de 6 a 12 mois

2,4687%

Variation
9,53 %

0,12 %

-0,02 %

-0,0056 %
0,0354 %
0,0719 %
0,1318 %
0,1635 %
0,1883 %
0,1247 %
0,0528 %
0,1163 %
0,1718 %
0,1491 %
-0,0475%
-0,1232%
-0,3703%
-0,2787%

Variation
-6,53 %

-0,84 %

-0,70 %

-0,2069 %
-0,3263 %
-0,5015 %
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Rendements des GdC de 1 a4 2 ans -1,0739 %
Rendements des GdC de 2 a 3 ans -1,0429 %
Rendements des GdC de 3 a 5 ans -1,3803 %
Rendements des GdC de 5 a 7 ans -0,8457 %
Rendements des GdC de 7 a 10 ans -1,4312 %
Rendements des GdC de 10 & 15 ans -1,5248 %
Rendements des GdC de 15 & 20 ans -1,2586 %
Rendements des GdC de 20 & 30 ans -1,3089 %
Rendements provinciaux de 0 a 5 ans -1,2163%
Rendements provinciaux de 5 a 10 ans -1,7576%
Rendements provinciaux de 10 a 20 ans -1,8987%
Rendements provinciaux de 20 a 30 ans -1,4248%

Scénario 4 (crash du marché obligataire)

01-04-1994  04-04-1994  Variation

SXFMC — Contrats a terme standard sur 221,09 215,97 -2,32 %
l'indice S&P/TSX 60
BAXMC — Contrats a terme sur 93,53 92,92 -0,65 %
acceptations bancaires canadiennes de
3 mois
CGB"® - Contrats & terme sur 105,17 102,38 -2,65 %
obligations du gouvernement du
Canada de 10 ans
Bacs de titres a revenu fixe
Rendements des GdC de 0 & 3 mois 0,0268 %
Rendements des GdC de 3 & 6 mois 0,1060 %
Rendements des GdC de 6 a 12 mois 0,1814 %
Rendements des GdC de 1 a 2 ans 0,3710 %
Rendements des GdC de 2 a 3 ans 0,4517 %
Rendements des GdC de 3 a 5 ans 0,7702 %
Rendements des GdC de 5 a 7 ans 0,6207 %
Rendements des GdC de 7 a 10 ans 0,8582 %
Rendements des GdC de 10 & 15 ans 1,0067 %
Rendements des GdC de 15 & 20 ans 0,7665 %
Rendements des GdC de 20 a 30 ans 0,5196 %
Rendements provinciaux de 0 a 5 ans -0,5813%
Rendements provinciaux de 5 a 10 ans -2,6390%
Rendements provinciaux de 10 a 20 ans -3,0077%
Rendements provinciaux de 20 a 30 ans -3,4743%
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La procédure d’évaluation de la taille du fonds de compensation et des contributions de
chague membre compensateur se fait chaque mois. Tel qu’il est indiqué plus haut,
'examen des résultats des différents scénarios de tension pousse la Société a choisir
un facteur de tension'?. Par conséquent, le facteur de tension dépend des positions des
membres compensateurs (le profil de risque de chaque membre compensateur) qui
varient chaque jour, et des intervalles de marge. Aprés avoir choisi le facteur de tension,
la Société surveille et contrble le niveau du fonds de compensation pendant toute la
durée du mois.

'2 | e facteur de tension prend généralement la valeur de 1,5, 2, 2,5 ou 3. Il est généralement ajusté par intervalles de
50 %.
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FORMES DE GARANTIE

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

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

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

ESPECES

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

TITRES GOUVERNEMENTAUX ET OBLIGATIONS HYPOTHECAIRES DU CANADA

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

TITRES POUVANT ETRE NANTIS

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

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

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

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

o L’intervalle confiance de plus de 99 % obtenu en utilisant trois écarts-types et
I'hypothése que I'obligation peut étre liquidée a un prix raisonnable en N jours (N
sera déterminé selon le type de produits et les conditions de marché qui prévalent);
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Le risque de liquidité évalué a partir de I'écart entre le cours acheteur et le cours
vendeur des émissions (si cet écart n’est pas disponible, la fenétre de liquidation
sera augmentée et dépendra des conditions de marché); et

Les obligations du méme émetteur ayant des échéances comparables.

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

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

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

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

Tout autre facteur jugé pertinent.

LES QUOTITES DES TITRES POUVANT ETRE NANTIS

Une quotité de 50 % est appliquée a tous les titres pouvant étre nantis donnés en
garantie pour satisfaire la marge obligatoire totale de tous les comptes combinés.

POLITIQUE DES QUOTITES

Les quotités sont revues au minimum de fagon semestrielle et peuvent étre revues sur
une base ponctuelle si un événement quelconque se produit. Les membres
compensateurs seront informés de ces révisions au moyen d’un avis écrit et les quotités
liées aux titres gouvernementaux et aux obligations hypothécaires du Canada, ainsi que
leurs dates d’entrée en vigueur, seront également publiées sur le site Web de la CDCC.
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PROGRAMME DE SURVEILLANCE

La Société effectue quotidiennement un contrdle ex post et un test de tension.

CONTROLE EX POST

Le contrble ex post est effectué sur une base quotidienne. Le contrdle ex post aide la
Société a évaluer la robustesse des modeéles existants et mesure les risques de crédit
réels. Pour avoir une couverture efficace, méme au moment de lintroduction de
nouveaux produits, la Société exécute un contrdle ex post théorique complet afin de
calibrer la période de liquidation et 'hypothése de volatilité.

La Société a mis en place des procédures internes appropriées si les résultats du
contréle ex post ne sont pas suffisants pour assurer la couverture minimale au niveau
du produit et au niveau du portefeuille.

Si les résultats du contrble ex post ne parviennent pas a atteindre la couverture
minimale désirée, la situation fait 'objet d’'une enquéte. Au besoin, les résultats sont
transmis a la haute direction. A ce niveau, une décision est prise d’ajuster les
parametres courants de risque et/ou finalement de changer la méthodologie de risque.
Tel gu’indiqué a larticle A-702 des régles, la Société peut a sa discrétion ajuster la
marge initiale. Elle peut le faire au niveau du produit en majorant I'intervalle de marge
ou en demandant une marge initiale supplémentaire au membre compensateur.

Les résultats sont communiqués au Comité consultatif de gestion des risques (CCGR)
sur une base périodique.

TEST DE TENSION

Le test de tension est aussi effectué sur une base quotidienne. La Société utilise
différents scénarios de tension, chacun d’eux étant congu pour évaluer différents
parameétres clés. Les résultats des effets de tension aident la Société a établir la taille
du fonds de compensation. Le fonds de compensation mesure la capacité de la Société
de faire face a des situations de marché extrémes mais plausibles. Un autre objectif du
test de tension est de mieux comprendre les différentes relations entre les différentes
positions des membres compensateurs. Les différents résultats peuvent contribuer a
améliorer la méthodologie de la Société a I'égard des risques. S'il est conclu que ces
changements au sein du marché sont permanents, la Société peut intégrer la nouvelle
dynamique dans la marge initiale.

Les scénarios sont historiques et théoriques. Les scénarios de tension historiques
visent a simuler les événements historiques les plus importants qui toucheraient les
membres compensateurs. Les scénarios de tension historiques servent a déterminer la
taille du fonds de compensation. Par ailleurs, dans le cas du programme de surveillance
du test de tension, les scénarios de tension aident la Société a se faire une image
compléte du profil de risque des positions courantes prises par chaque membre
compensateur, ainsi que par la totalité d’entre eux de fagon concomitante (I'évaluation
de la couverture au niveau du portefeuille).

De plus, la Société effectue des tests de tension théoriques. Par exemple, la Société
simule la répercussion d’'un changement paralléle et par torsion dans la courbe de taux
d’intérét, d’'importantes fluctuations (en hausse ou en baisse) de contrats et/ou de biens
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sous-jacents précis, et la répercussion de multiples défaillances des membres
compensateurs.

Les résultats des scénarios visent également a s’assurer que la Société saisit les
relations d’entreprise entre différents membres compensateurs affiliés.

Les résultats sont communiqués au Comité consultatif de gestion des risques (CCGR)
sur une base périodique.
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RAJUSTEMENT DES MODALITES DU CONTRAT

» L’article A-902 des regles prévoit les cas dans lesquels des rajustements peuvent
étre effectués.

La Société est chargée de surveiller et de déceler les éventualités touchant une
entreprise qui peuvent donner lieu a un rajustement. Elle interpréte I'information et la
communique aux membres compensateurs du Comité des rajustements le plus tot
possible. Le Comité des rajustements agit conformément aux dispositions de la régle
A-9.

La Société convoque une réunion du Comité des rajustements dés que les
circonstances I'exigent. Le comité est chargé de préparer les projets d’avis aux
membres compensateurs, qui une fois que les membres du comité les ont approuvés,
sont publiés a I'attention des membres compensateurs et des intervenants du marché.

Corporation canadienne Page 39
de compensation de produits dérivés



TMX | cocc

Canadian Derivatives Clearing
Corporation

The Exchange Tower
130 King Street West
5th Floor

Toronto (Ontario)

M5X 1J2

Tél. : 416-367-2463
Téléc. : 416-367-2473
Courriel : risk@cdcc.ca

Corporation canadienne de compensation de
produits dérivés

Tour de la Bourse

800, Victoria Square
3° étage

Montréal (Québec)
H4Z 1A9

Tél. : 514-871-3545
Téléc. : 514-871-3530
Courriel : risk@cdcc.ca




	1-AAM-Sollicitation-de-commentaires-Jour-férié-bancaire-v3
	AVIS AUX MEMBRES

	2-Manuel-des-opérations-et-risques-Jour-férié-bancaire
	2-Manuel-des-Opérations-Jour-férié-bancaire
	TABLE DES MATIÈRES
	SECTIONS :
	PRÉAMBULE ET DÉFINITIONS SECTION 1

	DÉLAIS  SECTION 2
	RAPPORTS  SECTION 3
	FRAIS DE COMPENSATION SECTION 9
	ANNEXES :
	CHAQUE JOUR OUVRABLE
	Activité                        Échéance
	Heure de règlement des paiements pour le règlement à un jour 7 h 45
	Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de compensation du matin pour les
	exigences de paiement contre livraison en attente (exigences de paiement contre livraison net
	du matin envoyées à CDS pour règlement au cours du délai de règlement livraison contre
	paiement net du matin) 10h00 à 10h15
	Délai de règlement livraison contre paiement net du matin 10h15 à 10h30
	Appel de marge intra-journalier du matin 10 h 30
	Appel de marge intra-journalier de l’après-midi 13 h 15
	Dépôts spécifiques (retrait même jour) 13 h 15
	Opérations sur titres à revenu fixe – Délai du cycle de compensation de l’après-midi
	à l’égard de toutes exigences de règlement en attente (exigences de règlement livraison
	contre paiement net de l’après-midi envoyées à CDS pour règlement à l’heure de règlement 
	livraison contre paiement de fin de journée) 14h00 à 14h15
	Demandes de retrait en espèces (dépôts de garantie) – moins de 2 000 000 $ (retrait même jour) 14 h 45
	Demandes de retrait en espèces (dépôts de garantie)– 2 000 000 $ et plus (avis de 2 jours ouvrables) 14 h 45
	Opérations sur titres à revenu fixe (opérations même jour) – Heure limite de soumission  15 h 30
	Tous les dépôts de biens autres qu’en espèces (dépôts de garantie) 15 h 30
	Toutes les demandes de retrait de biens autres qu’en espèces (dépôts de garantie) 
	pour retrait le même jour 15 h 30
	Toutes les demandes de substitution de biens autres qu’en espèces (dépôts de garantie) 
	pour substitution le même jour 15 h 30
	Dépôts spécifiques (évaluation à un jour) 15 h 30
	Heure de règlement livraison contre paiement de fin de journée 16 h 00
	IMHC (autre que les opérations sur titres à revenu fixe) – Entrée sans correspondance 16 h 30
	Transferts de positions 17 h 25
	Corrections d’opérations le jour même et à T+1 17 h 30
	Changements aux positions en cours 17 h 30
	(Les directives de règlement compensé (exigences de livraison nette et exigences 
	de paiement net contre livraison) sont envoyées à CDS pour règlement le jour ouvrable suivant) 17 h 30
	DÉLAIS POUR L’ACCÈS EN LIGNE (suite)
	CHAQUE JOUR OUVRABLE (suite)
	Activité Échéance
	Contrats à terme – Demande de compensation standard contre mini 17 h 00
	Contrats à terme – Remise d’avis de livraison 17 h 30
	Options – Remise d’avis de levée 17 h 30
	Fermeture de l’application de compensation de la CDCC – Fermeture des bureaux 17 h 30
	Opérations sur titres à revenu fixe – Disponibles (début du prochain jour ouvrable) 19 h 00
	Éléments non réglés

	Confirmation des éléments réglés devant être envoyés à la CDCC 16 h 15
	Appels quotidiens de surveillance de marge de capital

	La CDCC avise les membres compensateurs de la marge supplémentaire requise 9 h 30
	Obligation du membre compensateur de combler tout déficit  12 h 00 (midi)
	VENDREDI D’EXPIRATION

	Activité Échéance
	Rapports disponibles (téléchargement FTP) : 19 h 15
	Application de compensation de la CDCC disponible pour : 19 h 15
	Fermeture de l’application de compensation de la CDCC 22 h 15
	Rapports disponibles (téléchargement FTP) 22 h 30
	Liste des rajustements au relevé des échéances (MX02) 
	Application de compensation de la CDCC disponible de nouveau 22 h 30
	Révision des données saisies sur les échéances  à 22 h 45 
	Fermeture de l’application de compensation de la CDCC 22 h 45 
	Rapports disponibles (téléchargement FTD) 00 h 30 

	INTRODUCTION
	OPTIONS
	CONTRATS À TERME
	PROCÉDURES RELATIVES À L’EXPIRATION
	OPTIONS
	OPTIONS
	Levées
	Assignations
	Levée automatique – Options et options sur contrats à terme
	Contrats d’options levés et assignés
	a) Positions levées
	b) Positions assignées

	CONTRATS À TERME
	Présentation des avis de livraison
	Assignation des avis de livraison

	PROCESSUS D’ASSIGNATION SUIVANT LE PRINCIPE « PREMIER ENTRÉ, PREMIER SORTI » (PEPS)
	Description des procédures

	OPÉRATIONS SUR TITRES À REVENU FIXE
	Registres de règlement net des opérations au règlement différé et contrats à terme sur titre acceptable
	Pour les opérations au règlement différé et les contrats à terme sur des titres acceptables dont le règlement est dû le jour ouvrable suivant, deux registres de règlement consistant en des directives de règlement net (exigences de livraison nette et exigences de paiement net contre livraison) seront envoyés au dépositaire officiel de titres sur une base nette à l’heure limite de compensation prévue à la section 2 du présent manuel des opérations pour règlement le jour ouvrable suivant.
	Livraison
	Règlement le jour suivant
	Appels de marge au cours d’une même journée
	Encaissement des amendes
	Relevé des dépôts au fonds de compensation
	Dépôts
	Retraits
	Substitutions


	3-Manuel des Risques FR-Jour-férié-bancaire-vf
	Glossaire
	Sommaire
	Acceptabilité des biens sous-jacents
	Biens sous-jacents acceptables des options sur actions
	Biens sous-jacents acceptables des contrats à terme sur actions
	Biens sous-jacents acceptables des IMHC 
	Biens sous-jacents acceptables des opérations d’achat ou de vente au comptant 
	Biens sous-jacents acceptables des pensions sur titres

	Dépôt de garantie 
	Fonds de garantie 
	Marge initiale
	Calcul de l’intervalle de marge (IM)
	Calcul de la marge initiale
	Marge initiale pour les contrats d’options
	Grille de risques
	Opérations IMHC pour lesquelles le bien sous-jacent est un titre
	Calcul du prix théorique
	Intervalle de liquidité

	Éléments non réglés

	Marge initiale pour les contrats à terme
	Imputation pour position mixte intra-marchandises (intermensuelle)
	Imputation pour position mixte inter-marchandises
	Priorité des positions mixtes


	Marge initiale pour les opérations sur titres à revenu fixe
	Risque lié au cours du titre
	Risque lié au taux d’intérêt (pensions sur titres)
	Imputation pour position mixte intra-marchandises intermensuelle
	Imputation pour position mixte inter-marchandises
	Priorité des positions mixtes
	Exemple de priorité des positions mixtes



	Marge de variation
	Contrats d’options 
	Contrats à terme
	Opérations sur titres à revenu fixe
	Évaluation du taux de rachat EVM
	Évaluation du prix EVM


	Structure des comptes 

	Fonds d’écart
	Fonds de compensation 
	Contribution des membres 
	Scénarios de tension


	Formes de garantie 
	Espèces
	Titres gouvernementaux et obligations hypothécaires du canada
	Titres pouvant être nantis
	Calcul des quotités pour les titres gouvernementaux et les obligations hypothécaires du canada
	Les quotités des titres pouvant être nantis
	Politique des quotités

	Programme de surveillance
	Contrôle ex post
	Test de tension

	Rajustement des modalités du contrat 




